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WSTEP

Ostatni kryzys na rynku finansowym i decyzje wielu rzadow krajow europej-
skich o wyasygnowaniu powaznego wsparcia finansowego na ratowanie licznych
bankéw bedacych w trudnosciach finansowych spowodowaty powrdt do intensyw-
nej dyskusji o podatkach, jakie zostaly nalozone na banki i o dodatkowych podat-
kach, jakie moga jeszcze zostaé na nie nalozone. Przypomniano stare zarzuty o niz-
szym obcigzeniu instytucji finansowych w stosunku do innych branz gospodarki
oraz wskazano na potrzebe mozliwie szybkiego odzyskania $rodkéow publicznych
zaangazowanych w pomoc sektorowi finansowemu. W ostatnich dwoch latach za-
prezentowano wiele nowych pomystéw i od$wiezono starsze dotyczace dodatko-
wego obcigzenia instytucji finansowych z tytulu specjalnych podatkéw lub optat.
Takie propozycje sa przedstawiane i wprowadzane na szczeblu krajowym oraz na
niwie miedzynarodowej. Wsrdd réznych propozycji najwieksza popularno$cig ciesza
sie podatek od transakcji finansowych (FTT) i podatek od aktywnosci finansowej
(FAT). Warto zastanowic¢ sie nad zasadnoscig wprowadzenia tego typu obcigzen,
skutkami nalozenia nowych podatkéw i zaproponowac rozwigzanie, ktére moze
by¢ najbardziej adekwatne do aktualnej sytuacji gospodarczej i kondycji rynkéw
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w Zwigzku Bankow Polskich, interesuje sie problematyka stabilno§ci systemu finansowego,
norm bezpiecznego dzialania bank6éw oraz problematyka opodatkowania instytucji finansowych.
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finansowych na §wiecie. Wielo§¢ rozwazanych propozycji moze bowiem prowadzic¢
do chaotycznego przyjmowania rozwigzan, bez rozeznania ich skutkéw ekonomicz-
nych oraz bez oszacowania Igcznych skutkow fiskalnych dla instytucji finansowych.
Nie w pelni skoordynowane dzialania w zakresie nowych inicjatyw zmierzajgcych
do nalozenia nowych obcigzen finansowych na sektor finansowy moga bowiem by¢
grozne i silnie negatywnie oddzialywac na prowadzenie biznesu bankowego. Moga
ono naruszac jedng z podstawowych zasad podatkowych — zachowania wewnetrznej
spojnoéci systemu podatkowego!. Warto zatem zebraé razem te rézne inicjatywy
i podjgé probe wskazania najlepszego rozwigzania.

W pierwszej czeSci niniejszego opracowania zostang skréotowo zaprezentowane
przestanki wprowadzenia nowych podatkow i obciazen parafiskalnych od instytucji
finansowych na §wiecie. Uwaga bedzie przy tym koncentrowana na rozwigzaniach
dotyczacych sektora bankowego. W drugiej czesci bedg zaprezentowane najwaz-
niejsze propozycje nowych podatkéow i oplat dla bankéw. W trzeciej — przeprowa-
dzona analiza potencjalnych skutkéw naltozenia nowych ciezaréw podatkowych
w sektorze bankowym. Opracowanie konczy sie wnioskami dotyczacymi wyboru
optymalnego kierunku zmian w zakresie dodatkowego opodatkowania instytucji
bankowych.

1. PRZESEANKI WPROWADZENIA NOWYCH PODATKOW
I OBCIAZEN PARAFISKALNYCH
NA INSTYTUCJE FINANSOWE NA SWIECIE

Zasadniczym celem wprowadzenia kazdego podatku jest pokrycie wydatkéw pu-
blicznych2. Ta sama teza odnosi sie do specjalnych podatkéw pobieranych od po-
szczegblnych branz gospodarki. Podstawowym powodem przedstawiania propozycji
wprowadzenia dodatkowych podatkow w sektorze finansowym jest zwiekszenie
dochoddéw budzetowych. Ten cel jest szczegélnie wyrazny w obecnym okresie, gdy
wiele krajow boryka sie z problemem wysokich deficytéw budzetowych oraz znacz-
nego poziomu dlugu publicznego. W okresie spowolnienia gospodarczego w Eu-
ropie poszukuje sie nowych zrédet dochodéw i redukuje sie wydatki publiczne.
Naturalnym zrédlem dodatkowych dochodéw publicznych wydaje sie zatem sektor
bankowy, cechujacy sie w dluzszej perspektywie relatywnie wysokim poziomem
rentownosci. Ponadto sektor bankowy, uznany za jednego z glownych winowajcow

1 A. Gomulowicz, Zasady podatkowe wczoraj i dzis, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa, 2001,
s. 59.
2 J.P. Gaudemet, J. Molinier, Finanse publiczne, PWE, Warszawa 2000, s. 422.
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obecnego kryzysu gospodarczego na §wiecie, staje sie naturalnie zrédtem dochodéw
budzetowych, ktore nie jest powszechnie kontestowane przez spoteczenstwo3.

W uzasadnieniach do projektéw nowych podatkéw wskazuje sie na duze roz-
miary pomocy udzielonej poszczegdlnym bankom ze §rodkéw publicznych w celu
zapobiegniecia ich upadlosci i w efekcie powstania jeszcze powazniejszych konse-
kwencji dla gospodarki realnej. W ujeciu bezposrednim wsparcie finansowe krajow
grupy G-20 dla bankéw wynioslo §rednio 2,7% PKB w kazdym kraju nalezacym do
tej grupy. OczywiScie wielko§¢ srodkéw publicznych zaangazowanych w poszcze-
g6lnych krajach byla zréznicowana. Jednak informacja o §rednim poziomie wspar-
cia dowodzi olbrzymich rozmiaréw zaangazowania $rodkéw publicznych. Warto
tez doda¢, ze posrednie zaangazowanie publiczne rzadow (w formie udzielonych
gwarancji i przyjetych zobowigzan finansowych) odpowiadato przecietnie dodatko-
wym 25% PKB tych krajow. Oczywiscie obie te wielko$ci nie uwzgledniajg jeszcze
powaznych skutkéw fiskalnych wynikajacych z wpltywu kryzysu finansowego na
gospodarke realng?.

Nalozenie specjalnych podatkow na sektor finansowy jest tez uzasadniane po-
trzebg zgromadzenia dodatkowych §rodkéw publicznych na potrzeby ewentualnego
udzielania wsparcia finansowego sektorowi bankowego w przyszloSci, gdy po raz
kolejny nastapig powazne zaburzenia w sektorze finansowym. Prezentowanie tego
celu nie jest jednak zgodne z jedng z kluczowych zasad budzetowych — zasadg
og6lnosci, stanowigcg, ze dochody pochodzgce z podatkéw powinny by¢ trakto-
wane jako dochody ogélne, bez wskazywania specjalnego celu, na jaki przezna-
czane sg pozyskane §rodki®. Mozna tez przypomnieé, ze wszystkie wymienione
nizej propozycje dotyczgce nalozenia nowego podatku od instytucji finansowych nie
zakladajg gromadzenia Srodk6w na odrebnym funduszu i wykorzystania srodkéw
uzyskanych z tego podatku wylgcznie na udzielanie w przyszloSci wsparcia bankom
znajdujagcym sie przejSciowo w trudnoSciach finansowych. Wszystkie wymieniane
propozycje podatkowe zaktadajg, ze dochody z podatku bedg wplywaé bezposrednio
do budzetu panstwa.

Kolejnym uzasadnieniem wprowadzenia specjalnego podatku dla instytucji fi-
nansowych moze by¢ dazenie do osiggniecia odpowiedniego poziomu opodatkowa-
nia sektora finansowego. Zdaniem wielu autoréw wylaczenie ustug finansowych
z podatku od wartosci dodanej (VAT) powoduje strukturalnie nizsze obcigzenie

3 Working Document of the Section for Economic and Monetary Union and Economic and Social
Cohension on Communication from the Commission to the European Parliament, the Council,
the Economic and Social Committee and the Committee of the Regions Taxation of the Finan-
cial Sector, Brussels 14 January 2011, s. 5.

4 C. Cottarelli, Fair and Substantial — Taxing the Financial Sector, [w:] S. Claessens, M. Keen,
C. Pazarbasioglu, Financial Sector Taxation, IMF, Washington 2010, s. 74-77.

5 A. Komar, Finanse publiczne w gospodarce rynkowej, Oficyna Wydawnicza Branta, Bydgoszcz
1996, s. 90.
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podatkowe tego sektora gospodarki. Powinno ono zatem zosta¢ wyréwnane poprzez
nalozenie dodatkowych obcigzenb. W praktyce jednak zwolnienie ustug finanso-
wych z podatku od warto$ci dodanej nie wynika z woli ustanowienia preferencji fi-
skalnej dla tego typu dziatalnosci, ale jest wylgcznie skutkiem powaznych trudnosci
technicznych w okresleniu zasad opodatkowania tych uslug, a zwlaszcza sposobu
odliczania podatku naliczonego’. Warto tez zaznaczy¢, ze zwolnienie sprzedazy
towaru czy ustugi z podatku od warto§ci dodanej nie oznacza automatycznie, ze
sprzedawca tego towaru czy uslugi jest w mniejszym stopniu obcigzony podat-
kami niz przedsiebiorstwa z innych branz gospodarki. Zwolnienie uslug oznacza
bowiem brak naliczenia podatku od §wiadczonych ustug finansowych, co powoduje
nizszy koszt dla odbiorcy ustug, ale w przypadku sprzedawcy oznacza to rowniez
brak mozliwo$ci odliczenia podatku naliczonego, zaptaconego w cenie zakupionych
towaréw i ustug, niezbednych do sprzedazy towaréw lub ustug zwolnionych z po-
datku. Dlatego tez przy prezentowaniu pelnego obrazu wielko$ci obcigzen fiskal-
nych podmiotéw finansowych niezbedne jest uwzglednienie takze kwoty podatku
VAT zaplaconego przez te podmioty dostawcom towaréw i ustug. Konsekwencjg
zwolnienia uslugi finansowej z podatku od wartosci dodanej jest tez nizszy koszt
uslugi dla beneficjenta §wiadczenia, jesli jest nim ostateczny konsument, natomiast
jest on wyzszy dla przedsiebiorcow (niemogacych dokona¢ odliczenia podatku VAT
naliczonego na wezeéniejszych etapach powstawania kosztéw ustugi finansowe;j)s.

Naktadajac podatki wladza fiskalna moze réwniez dazy¢ do realizacji tak-
ze pozafiskalnych zadan. OczywiScie przy nakladaniu podatkéw pierwszenstwo
powinien mie¢ zawsze cel fiskalny, ale rownocze$nie moga by¢ realizowane cele
gospodarcze czy spoteczne®. Podstawowym celem ekonomicznym wprowadzenia
specjalnego podatku moze by¢ dazenie do zwiekszenia stabilizacji rynkéw finan-
sowych. Podatek ma w takim przypadku zniechecaé instytucje finansowe do pro-
wadzenia dzialalnoS§ci obarczonej wyzszym poziomem ryzyka i nie prowadzacej do
wyzszej efektywnosci rynkéw finansowychl0. Celem wprowadzenia podatku moze
by¢ zatem ograniczenie rozmiarow takich transakcji na rzecz prowadzenia biznesu
w inny sposob. Podatek ma stanowi¢ swoistg sankcje za prowadzenie okreslonego
typu dziatalnosci.

6 T. Beck, T Losse-Mueller, Financial sector taxation: Balancing fairness, efficiency and stability,
VOX. 2011, www.voxeu.org

7 Szerzej na ten temat: K. Sobanska, P. Sieradzan, Podatek VAT od ustug finansowych, Twigger,
Warszawa 2001.

8 S. Claessens, M. Keen, C. Pazarbasioglu, Financial..., op. cit., s. 63.

9 J.P. Gaudemet, J. Molinier, Finanse..., op. cit., s. 422.

10 Wniosek dotyczacy dyrektywy Rady w sprawie wspélnego systemu podatku od transakeji finan-
sowych i zmieniajacej dyrektywe 2008/7/WE. Komisja Europejska. Bruksela, 28 wrze$nia 2011 r.
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2. RODZAJE PODATKOW BANKOWYCH

We wspoélczesnym §wiecie mozna wymieni¢ wiele rodzajow podatkéw adreso-
wanych specjalnie do instytucji finansowych, w szczeg6lnosci do bankéw. Podsta-
wowe dwa typy podatkow to podatek od dziatalnosci finansowej oraz podatek od
transakcji finansowej. Wystepuja rowniez inne rodzaje podatkoéw, jak np. podatek
od aktywow.

Podatek od aktywnosci finansowej (FAT) w najprostszym ujeciu oznacza nali-
czanie podatku od kwoty zyskow instytucji finansowej oraz od kwoty wynagrodzen
wyplacanych przez te instytucje. Takie zdefiniowanie podstawy opodatkowania
oznacza, ze jest to rozwigzanie zblizone do podatku od wartosci dodanej!!. Ta kon-
strukcja podatku stanowi zatem pewne uzupelnienie istniejacego systemu podatko-
wego, w ktorym istnieje powazny problem z ustanowieniem logicznych zasad opo-
datkowania ustug finansowych podatkiem od warto$ci dodanej. Zasadnicza réznica
miedzy wymienionymi podatkami polega na technice obliczania wielkoSci obcigze-
nia fiskalnego. Podatek od aktywnosci finansowej nie jest podatkiem kaskadowym,
jakim jest podatek od warto$ci dodanej, ale jest podatkiem jednostopniowym, pobie-
ranym tylko raz od instytucji finansowej i jednocze$nie bez pozostawienia nabywcy
towaru czy ushlugi od instytucji finansowej prawa odliczenia zaptaconego podatku.
Nieco inna jest réwniez podstawa naliczenia podatku. W przypadku podatku od
towaréw i ustug podatek naliczany jest od warto$ci kazdej transakeji, natomiast
w podatku od aktywnosci finansowej podatek wyliczany jest od tacznych wynikow
dziatalnosci instytucji wypracowanych w danym okresie. Z tych powodéw (brak
odliczenia podatku naliczonego, inna podstawa naliczenia) stawka podatku od dzia-
falnosci finansowej musi by¢ nizsza niz w przypadku podatku od wartos$ci dodane;.

Podatek od dziatalnoSci bankowej moze miec rézny wymiar. Przede wszystkim
musi byé okre§lona definicja zysku. Najczesciej wielko§¢ zysku nie jest wyliczana
analogicznie jak w przypadku podatku dochodowego, ale stosuje sie ujecie bardziej
zblizone do cash flow, a wiec z pelnym odliczeniem wydatkéw inwestycyjnych i bez
potracenia kosztéw rachunkowych.

Wyliczenie podstawy opodatkowania napotyka szczegélne problemy, w przypad-
ku podmiotéw, ktore prowadzg dziatalno$é mieszanag, obejmujacg zaréwno dzialal-
no$¢ finansowa, jak i niefinansowa (objeta opodatkowaniem podatkiem od wartosci
dodanej). Wymaga to wowczas podejmowania prob wyodrebnienia poszczegélnych
typow dzialalnoSci, przy czym uznaje sie, ze celowe jest objecie podatkiem od dzia-
talnoéci finansowej tylko tych podmiotéw, w ktorych przewaza dziatalnoéé finan-
sowal?,

11 L. Ebrill, M. Keen, J-P. Bodin, V. Summers, The modern VAT, IMF, Washington 2001, s. 19.
12 S, Claessens, M. Keen, C. Pazarbasioglu, Financial..., op. cit., s. 128.
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Prezentowanie mozliwych konstrukeji podatku od dzialalnos$ci finansowe;j
rozpoczeto od wskazania podatku o najszerszej bazie, gdzie podstawe obliczenia
podatku stanowi caly zysk instytucji oraz suma wynagrodzen. Inne definicje sg
wezsze 1 wywodzg sie z przekonania, ze sektor finansowy osigga ponadprzecietne
wyniki finansowe w poréwnaniu z innymi branzami gospodarki, a wynagrodzenia
pracownikow sektora finansowego sg znacznie wyzsze niz w przedsiebiorstwach za-
liczanych do innych branz. Uzasadnieniem dla wprowadzenia takiego podatku ma
by¢ m.in. wysoki wzrost dochodowosci instytucji finansowych w Wielkiej Brytanii
w latach 90. XX wieku czy trzykrotny wzrost udziatu instytucji finansowych w ca-
osci zyskow wypracowanych przez amerykanskie przedsiebiorstwa w tym samym
okresie. Poziom wynagrodzen w sektorze finansowym byl tez o 30-50% wyzszy
niz w innych sektorach ekonomiil3. Dlatego tez wezsza koncepcja opodatkowa-
nia dziatalnoSci finansowej polega na nalozeniu podatku wylgcznie od wartoSci
uzyskiwanych w rozmiarach wyzszych od przecietnych, czyli od czystej renty!4.
Oczywiscie prawdziwym wyzwaniem jest prawidlowe okre§lenie ponadprzecietnej
wielko$ci zysku i wynagrodzen w gospodarce. W efekcie definiowanie takiej nad-
wyzki, stanowigcej podstawe opodatkowania (zwlaszcza w odniesieniu do wielkos$ci
wynagrodzen), ma charakter raczej arbitralny niz opiera sie na szczegétowych wy-
liczeniach wielkoéci ponadprzecietnych. Uproszczone rozwigzania w tym zakresie
sg stosowane w wybranych krajach (np. we Francji, Wloszech czy Wielkiej Brytanii)
w zakresie opodatkowania wyzszych wynagrodzen dodatkowym podatkiem niebe-
dgcym indywidualnym podatkiem dochodowym.

Trzecim typem podatku od dziatalnosci finansowej moze by¢ podatek, ktéry ma
by¢ instrumentem zniechecajacym instytucje finansowg do podejmowania nadmier-
nego ryzyka. W swojej idei polega on na wysokim opodatkowaniu dochodéw uzy-
skanych w formie wysokiego zwrotu z kapitalu. Podstawowg kwestig do dyskusji
jest, czy nalezy brac¢ pod uwage wielkos¢ zwrotu z kapitalow czy zwrotu z aktywow.
Biorgc pod uwage mozliwo$¢ manipulowania wskaznikiem zwrotu z kapitatu (po-
przez angazowanie kapitatu wlasnego i dtugu), lepszym rozwigzaniem wydaje sie
wykorzystywanie wskaznika zwrotu z aktywow. Ponadto kwestig dyskusji pozosta-
je takze rozmiar podatku, ktory moze stanowi¢ skuteczne narzedzie zniechecenia
instytucji do podejmowania wysokiego ryzyka i uzyskiwania dochodu z takiej dzia-
talno$ci. Jednoczeénie dgzenie do zmniejszenia sktonnosci instytucji finansowych
do ryzyka powinno owocowa¢ brakiem prawa do odliczenia przez podatnika pono-
szonych strat (taka mozliwosc jest generalnie zawarta w rozwigzaniach podatku
dochodowego). W tej wersji powinny by¢ objete podatkiem takze wynagrodzenia
pracownicze w instytucjach finansowych, ale wylgcznie uposazenia os6b majgcych
faktyczny wplyw na wielkoéé ryzyka ponoszonego przez instytucje finansowsa. Do-

13 Ibidem, s. 131.
14 European Commission, Consultation Paper, 22 February 2011, s. 11.
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tyczy¢ to bedzie w pierwszej kolejnosci kadry kierowniczej o wyzszych wynagro-
dzeniach. Przykladem takiego podatku moze by¢ danina obowiazujaca w 2010 r.
we Francji, w ktorej podstawe opodatkowania stanowily bonusy dla pracownikow
instytucji finansowych, jesli przekraczaly one kwote 27 500 euro. Podatek ten do-
tyczyt tylko tych pracownikow, ktorzy mieli znaczgcy wplyw na wielko§é ekspozycji
na ryzyko instytucji finansowej lub ktorzy zajmowali sie kontrolg ryzyka. Podatki
odnoszone do wyzszych wynagrodzen pracownikow czasowo funkcjonowaly takze
w Wielkiej Brytanii oraz we Wloszech.

Drugim rodzajem specjalnego podatku dla instytucji finansowych jest poda-
tek od transakcji finansowych (FT'T). Jego specyfika polega na objeciu nim nie
tylko podmiotéw finansowych, ale wszystkich podmiotéw dokonujacych takich
transakcji. Oczywiscie z racji specjalizacji instytucji finansowych w tym obszarze
dziatalnoSci, to one bylyby najwazniejszymi podatnikami tego podatku po jego
wprowadzeniu. Istotg podatku jest opodatkowanie warto$ci kazdej transakeji do-
tyczacej okreslonego typu towaru czy ustugi, w tym przypadku okreslonych rodza-
jow instrumentéw finansowych. Celem wprowadzenia takiego podatku jest przede
wszystkim uzyskanie dochodéw budzetowych, ale pozafiskalnym celem moze by¢
dazenie do zmniejszenia skali ryzyka wynikajacego z nadmiernej aktywnosci czeSci
uczestnikow rynku i w ten sposob zapobiegania narastaniu babli spekulacyjnych.

W zaleznosci od przedmiotu opodatkowania mozna wyréznic¢ rézne rodzaje po-
datku od transakcji finansowych. Najstarsza wydaje sie idea podatku od papieréw
wartoSciowych, zaprezentowana m.in. przez J. M. Keynesa, ktory dostrzegat podsta-
wowy dylemat tego rodzaju podatku: jak ograniczy¢ bable spekulacyjne nie hamu-
jac jednocze$nie mozliwos$ci pozyskania finansowania przez przedsiebiorstwa. Za
jego wprowadzeniem przemawia jednak fakt, ze istnienie plynnego rynku instru-
mentéw finansowych moze budzi¢ zachete do rezygnacji z dochodéw z inwestycji
rzeczowych na rzecz krétkoterminowych inwestycji finansowych!®. Przedmiotem
opodatkowania w takim podatku jest obrét wszystkimi lub wybranymi typami pa-
pieréw warto$ciowych, przy czym podatek moze byé naktadany tylko na obrdét do-
konywany na rynku wtérnym lub tez na obrét na rynku pierwotnym i wtérnym?!6.
Podatek taki funkcjonuje w Wielkiej Brytanii jako stamp duty i jest naliczany od
wartoS§ci sprzedazy akcji na rynku wtérnym. Warto tez przypomnieé, ze ustawa
w sprawie takiego podatku (nazwanego podatkiem gieldowym) zostata przyjeta
w Polsce na poczatku lat 90. XX wieku, ale podatek ten nigdy nie wszedl w zycie.

15 J M. Keynes, Ogdlna teoria, zatrudnienia, procentu i pieniqdza, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2003, s. 139-140.

16 K. Habermeier, A. Kirilenko, Securities Transaction Taxes and Financial Markets, [w:] Taxa-
tion of Financial Intermediation, P. Honohan (red.), Oxford University Press, New York 2003,
s. 325-344.
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Podatek od transakeji walutowych jest klasycznym podatkiem zaproponowa-
nym przez J. Tobina. Proponowal on nalozenie jednoprocentowego podatku na
wszystkie transakcje walutowe w celu zmniejszenia transgranicznego przeptywu
kapitalu, ktéry ogranicza wysitki wladz na rzecz regulowania popytu w gospodar-
cel”. Przedmiotem opodatkowania w tym podatku sg wszystkie transakcje wymia-
ny walut, ale moze on obejmowac takze walutowe instrumenty pochodne.

Podatek od kapitalu jest pobierany w przypadku zwiekszenia kapitatu firmy,
przy czym moze on by¢ stosowany tylko przy podniesieniu kapitalu wlasnego
(w drodze emisji nowych akcji), albo tez w przypadku pozyskania kapitatu obcego
(emisja obligacji, zaciggniecie kredytu bankowego).

W zakresie rynku ustug bankowych mozna wyréznic¢ takze podatek od trans-
akcji bankowych, naliczany od transakcji dotyczacych depozytow bankowych oraz/
lub operacji dokonywanych na rachunku bankowym?18.

Trzecim rodzajem podatku od instytucji finansowych moze by¢ podatek oblicza-
ny na podstawie wielkoS§ci tgcznych lub wybranych pozycji aktywow lub pasywow
instytucji finansowej. 16 kwietnia 2010 r. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy za-
proponowal stworzenie finansowego wkladu do stabilnoSci finansowej (financial
stability contribution — FSC)1°. Propozycja miata charakter ogélny i zawierata idee
naliczania dodatkowego podatku bankowego od wielkosci bilansowych, a nie od
wartoSci transakeji czy dochodéw instytucji finansowej. W propozycji nie podjeto
jednak odpowiedzi na pytanie, jaki podatek jest preferowany przez MFW. Wskazano
tylko, ze istnieje mozliwo§¢ naliczania go od pozycji aktywow lub pasywow, a tak-
ze od pozycji pozabilansowych. W szerszym ujeciu proponowano, aby podatek byt
naliczany od pasywow pomniejszonych o kapitaly wiasne banku i od kwoty zobo-
wigzan pozabilansowych. Dodatkowo proponowano, aby ten podatek w przyszlosci
mial zréznicowane stawki, w zalezno$ci od wielko§ci generowanego ryzyka. Mimo
ze podatek mial stuzy¢ pokryciu kosztow ryzyka systemowego, to podatek mialy
ponosi¢ wszystkie instytucje finansowe.

Swoistym pomystem praktycznym w tym zakresie byla propozycja administracji
Prezydenta Baracka Obamy wprowadzenia optaty odpowiedzialno§ciowej za kry-
zys finansowy (financial crisis responsability fee)?0. Oplata liniowa w wysokosci
0,15% miala by¢ naliczana od zobowigzan duzych bankéw, przy czym do podstawy
opodatkowania nie mialy by¢ wigczone kapitaly wlasne tier I i depozyty objete

17 J. Tobin, A proposal for International Monetary Reform, ,Eastern Economic Journal”, 1978,
Vol. 4(3-4), s. 153-159

18 A. Kirilenko, V. Summers, Bank Debit Taxes: Yield vs. Desintermediation, [w:] Taxation of Fi-

nancial Intermediation, P. Honohan (red.), Oxford University Press, New York 2003, s. 313-324.

International Monetary Fund. A fair and substantial contribution by the financial sector. Final

report for G-20, Washington, June 2010, s. 5, 17.

20 President Obama Proposes Financial Crisis Responsibility Fee to Recoup Every Last Punny for
American Taxpayers, The White House, Press Release, 14 January 2010.
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gwarancjami. Propozycja spotkala sie jednak z mieszanymi odczuciami2!, co roku
jest ona przedmiotem dyskusji i do listopada 2011 r. nie zostala jeszcze przyjeta.

Na Wegrzech wprowadzono w lipcu 2010 r. podatek bankowy naliczany od wiel-
koSci aktywow. Stawka podatku jest zréznicowana w zaleznoéci od wielkoéci ban-
ku i wynosi 0,15% lub 0,5% (dla bankéw wiekszych o aktywach powyzej 50 mld
forintéw) sumy bilansowej banku?2. Wedlug pierwotnych rozwiazan podatek miat
miec¢ charakter czasowy i funkcjonowaé do 2012 r., ale juz pod koniec 2011 r. trwaly
prace nad wydluzeniem terminu obowigzywania podatku do co najmniej do 2014 r.
(przy jednoczesnym obnizeniu jego stawki).

W Polsce propozycja wzorowang na rozwigzaniu wegierskim jest projekt podat-
ku od instytucji finansowych zaproponowany przez Prawo i Sprawiedliwos¢. Za-
klada ona nalozenie jednolitego specjalnego podatku naliczanego od sumy aktywow
bankéw i wybranych innych instytucji finansowych?23. Stawka podatku miataby
wyniesé 0,39%.

We Francji w 2011 r. wprowadzono podatek od ryzyka systemowego bankow.
Podstawe opodatkowania stanowig minimalne wymagania kapitatowe dla bankow.
Podatek jest adresowany do duzych instytucji finansowych, gdyz one generuja ry-
zyko systemowe w sektorze finansowym.

Na koniec warto wspomniec¢, ze oprocz podatkéw instytucje finansowe, w tym
banki, musza uiszczaé takze specjalne oplaty. Nie zostaly one ujete w tym wykazie,
gdyz majg inny charakter niz podatki. Wprawdzie stanowig one czestokro¢ istotne
obcigzenie finansowe dla instytucji finansowych, ale bardzo czesto wyrdznikiem ta-
kich oplat jest fakt, ze srodki wplacane z tego tytutu przez instytucje finansowe nie
stanowig dochodéw ogélnych budzetow panstw, ale zasilajg specjalne fundusze, ktore
w mniejszym lub wiekszym stopniu przynosza posrednie korzySci tym instytucjom.
Przykladem moze by¢ oplata na system gwarantowania depozytow czy tez wplaty na
fundusze stabilizacyjne stuzace udzieleniu wsparcia instytucjom majacym trudnoSci.

3. ANALIZA POTENCJALNYCH SKUTKOW NALOZENIA NOWYCH
PODATKOW NA SEKTOR FINANSOWY

Analiza potencjalnych skutkéw wprowadzenia jednego z mozliwych rozwigzan
w zakresie specjalnych podatkéw dla instytucji finansowych powinna by¢ dokona-
na przy uwzglednieniu przeslanek nalozenia podatku. Przede wszystkim nalezy

21 Propozycja zostala poparta m.in. przez R. Page’a. R. Page, Foolish Revenge or Shrewd Regu-
lation? Financial — Industry Tax Law Reforms Proposed in the Wake of the Financial Crisis,
,Tulane Law Review”, Vol. 85, No. 191 (2010), s. 197-214.

22 www.tax-news.com

23 Projekt ustawy o podatku od niektérych instytucji finansowych, Grupa Postéw na Sejm RP
Klubu Parlamentarnego ,,Prawo i Sprawiedliwo$¢”, projekt z 9 listopada 2011 r.
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mie¢ na wzgledzie dwie — wydaje sie — fundamentalne kwestie: zapewnienie wiek-
szego wkladu sektora finansowego w zasileniu finanséw publicznych oraz ograni-
czenie niepozadanych zachowan rynkowych i w ten sposéb stabilizowanie rynku
finansowego24.

Jest oczywiste, ze kazde nowe rozwigzanie w zakresie podatkow przynosi okre-
§lone korzysci i straty, a analiza skutkéw zalezy od perspektywy dokonywania
oceny. Dlatego tez jest niezwykle trudne dokonanie obiektywnej analizy réznych
rozwigzan. Najlepszym podejSciem wydaje sie skoncentrowanie uwagi na skutkach
makroekonomicznych proponowanych rozwigzan.

Kazdy z wymienionych rodzajow podatkéw moze stanowi¢ powazna pozycje do-
chodéw budzetu panstwa. Wplyw na wielko§¢ dochodéw budzetowych ma wielko§é
podstawy opodatkowania, stawka podatku oraz istniejgce mozliwosci unikniecia
przez podatnika obcigzenia fiskalnego.

W niemal wszystkich rodzajach specjalnych podatkéw podstawa opodatkowania
jest stosunkowo szeroka.

W przypadku podatku od aktywnosci finansowej wielko$¢ wyptacanych wyna-
grodzen, a takze zyskow wypracowanych w sektorze bankowym, jest zwykle zna-
czgca. Wyrazne zmniejszenie podstawy opodatkowania nastapi tylko w przypadku
zastosowania podej$cia, w ktorym opodatkowanie zostanie ograniczone do najwyz-
szych wynagrodzen, bonuséw, zwlaszcza os6b odpowiedzialnych za ryzyko w banku
oraz do nadzwyczajnie wysokich zyskow. Skala zmniejszenia bedzie jednak zale-
ze¢ od szczegblowych propozycji dotyczacych wylaczen z podatku. Przy zawezeniu
podstawy opodatkowania wysokie wplywy podatkowe moga by¢ osiggniete dzieki
uwzglednieniu wyzszej stawki podatku. Moze ona by¢ zastosowana, biorgc pod
uwage opodatkowanie wysokich dochod6éw firm i dochodéw pracownikéw.

W podatku od transakcji finansowych podstawa opodatkowania jest zdecydo-
wanie najszersza. Liczba i warto$¢ transakeji na rynku finansowym jest tak duza,
ze nawet niewielka stawka podatku moze przynie§¢ znaczace dochody budzeto-
we. Ten podatek jest takze najprostszy w pobraniu, gdyz najtrudniej jest ukryc
przeprowadzenie transakcji, ktore sg rozliczane za pos$rednictwem systemu kom-
puterowego. W przypadku transakcji realizowanych dla klientéw banki beda wy-
stepowaly w pozycji ptatnika odpowiedzialnego za pobér podatku, ktory nie jest
zainteresowany obnizeniem podatku. System poboru podatku jest tez dlatego re-
latywnie prosty, gdyz nie wymaga stosowania skomplikowanych metod kalkulacji
podatku. Wadg takiego rozwigzania jest natomiast mozliwo§¢ unikniecia podatku
w wyniku przeprowadzenia jej w kraju, w ktorym nie istnieje podatek od transakcji
finansowych. Jes§li podatek ma charakter globalny, to ten problem nie pojawi sie.
Jednak w sytuacji stosowania go tylko przez niektoére kraje istnieje ryzyko, ze czesé

24 Proposal of Council directive on a common system of financial trans action tax and amending
Directive 2008/7/EC. European Commission, 28. 09. 2011, s. 4.
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transakcji zostanie przeniesionych do innych krajow. To niebezpieczenstwo jest re-
latywnie wysokie, poniewaz transakcje finansowe nie wymagaja fizycznej dostawy
i za poSrednictwem systemu informatycznego moga by¢ realizowane w réznych
miejscach $wiata. Z tego powodu Komisja Europejska zaproponowata kryterium
miejsca siedziby podatnika, a nie miejsca zawarcia transakeji jako decydujgcego
o objeciu transakcji opodatkowaniem. Dotychczasowe do§wiadczenia wynikajace ze
stosowania takiego podatku tez nie sg jednoznaczne. W Wielkiej Brytanii skuteczne
okazalo sie wprowadzenie oplaty stamp duty od transakcji zawieranych w londyn-
skim City, natomiast w przypadku podatku funkcjonujacego w Szwecji w latach
80. XX wieku wiele transakcji zostalo przeniesionych poza ten kraj.

W zakresie podatku bankowego, naliczanego od wielkoSci bilansowych sektora
bankowego, podstawa opodatkowania jest zawsze szeroka. Oczywiscie duze znacze-
nie ma w tym przypadku ewentualna skala wylaczen z podstawy opodatkowania.
Instytucje finansowe mogg takze podejmowac proby unikniecia obowigzku zaptaty
podatku poprzez przeniesienie czesci transakeji do instytucji, ktére nie sg objete
rezimem tego typu podatku.

Zar6wno w przypadku podatku od transakeji finansowych, jak i podatku ban-
kowego, stawka podatku nie moze by¢ wysoka, gdyz wysoka stawka wplywataby
silnie negatywnie na rozmiary aktywnosSci ekonomicznej krajow, w ktérych podatek
zostal wprowadzony. Jednak szeroka podstawa opodatkowania bedzie powodowac,
ze nawet zastosowanie niskiej stawki podatku moze przynie$¢ znaczace dochody
budzetowe. Ale nalezy pamietac, aby wprowadzenie podatku nie spowodowato sil-
nego obnizenia tempa wzrostu gospodarczego. Spowolnienie gospodarcze spowo-
dowaloby bowiem obnizenie wplywéw z innych podatkéw i w konsekwencji efekt
netto wprowadzenia specjalnego podatku na rynku finansowym byltby duzo nizszy.
Komisja Europejska przykladowo szacuje obnizenie PKB krajow UE z tytutu wpro-
wadzenia podatku od transakcji finansowych na 0,53% w perspektywie wieloletniej
i odpowiadajgce mu zmniejszenie ogdlnych wpltywdéw podatkowych o 0,21% PKB25.
Niektorzy eksperci podwazajg te wyliczenia, wskazujgc na faktycznie silniejsze
obnizenie PKB i spadek wplyw6w podatkowych. W raporcie firmy doradczej Oxera
moéwi sie o spadku PKB nawet 0 2% i zmniejszeniu wplywoéw podatkowych o 1%26.
Wedlug szacunkéw Zwigzku Bankow Polskich wprowadzenie podatku od transakeji
finansowych mogloby przynie§é wplywy podatkowe w granicach nawet kilkunastu
miliardéw zlotych. W przypadku calej UE te szacunki sa wyzsze, m.in. na skutek
bardziej rozbudowanego rynku instrumentéw pochodnych. Lacznie wplywy z FTT
maja wynie§¢ ok. 57 mld euro, a szacunki Komisji Europejskiej dla Polski wskazujg

25 European Commission. Impact assessment. SEC/2011/1102. Commission Staff Working Paper,
Vol. 1 (2011).

26 Oxera. What would be the economic impact of the proposed financial transaction tax on the EU.
22 December 2011, London, s. ii.
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na wielko$¢ wplywéw podatkowych w kwocie ponad 7 mld zl. Natomiast wprowa-
dzenie podatku bankowego zaproponowanego przez Prawo i Sprawiedliwo$¢ mo-
globy oznaczaé dodatkowe dochody budzetowe w wysokosci ok. 5 mld zt. Te liczby
pokazuja, ze podatek moze by¢ naprawde powaznym obcigzeniem fiskalnym.

Z punktu widzenia osiagniecia pozafiskalnego celu natozenia podatku, tj. ogra-
niczenia niepozadanych zachowan rynkowych i stabilizowania rynku finansowego,
skutki wydajg sie zaleze¢ od szczegbtowej konstrukeji podatku. W najszerszej wer-
sji obejmujacej w podstawie opodatkowania caly zysk i wszelkie wynagrodzenia,
spowoduje wyzsze obcigzenie fiskalne instytucji finansowych, ktére beda zapewne
stara¢ sie przerzucic¢ cze$é ciezaru na klientéw ustug finansowych. Nie wydaje sie
jednak, aby wprowadzenie takiego podatku powodowalo ograniczenie niepozada-
nych zachowan rynkowych. Podatek jest ptacony niezaleznie od rodzaju aktywnosci
instytucji finansowej, nie dyskryminuje ale i nie faworyzuje zadnej dziatalno§ci2’.
Wprowadzenie podatku moze raczej prowadzi¢ do wiekszego limitowania kosztow
wynagrodzen w instytucjach finansowych oraz rozszerzenia ich zakresu dziatalno-
§ci w celu minimalizacji skutkéw podatku. W zakresie wynagrodzen warto zwrocié
uwage na mozliwo§¢é minimalizacji obcigzenia podatkowego poprzez wzrost zakre-
su outsourcingu ustug bankowych przez podmioty niefinansowe. Koszty rzeczowe
i zakup uslug sg bowiem wylaczone z podatku od aktywnosci bankowej. Pozostaje
pytanie, czy istnienie swoistej zachety do rozwoju outsourcingu bedzie sprzyjac
poprawie stabilnoséci rynku finansowego. Wydaje sie zatem, ze nalozenie takiego
podatku w szerokim ujeciu mialoby raczej niewielki wplyw na ograniczenie niepo-
zadanych zachowan instytucji finansowych. Podmiotowe ujecie tego podatku, czyli
opodatkowanie tylko okreslonych typow podmiotow gospodarczych, moze nato-
miast stanowié¢ zachete do rozwoju ustug shadow bankingu. Rozw6j podmiotéw fi-
nansowych nieobjetych panstwowym profesjonalnym nadzorem nie bedzie sprzyjac
stabilizacji rynku finansowego.

Warto zaznaczy¢, ze H. Huizinga szacuje, iz wprowadzenie nowego podatku (do
pewnego stopnia dublujgcego podatek dochodowy) bedzie mie¢ wplyw na sytuacje
na rynku finansowym, gdyz spowoduje wzrost marzy odsetkowej w bankach i w ten
sposob az 86,2% kosztu podatku byloby przerzucone na klientéw, a tylko 13,8%
obcigzaloby finalnie wlascicieli instytucji finansowej. Wadg podatku od aktywno§ci
finansowej bylby zatem wzrost kosztéw podstawowych ustug finansowych, pod-
czas gdy podatek od transakcji finansowych moze powodowaé wzrost ceny mniej
powszechnych ustug finansowych?8,

Bardziej skutecznym rozwigzaniem w zakresie realizacji pozafiskalnych funkcji
podatku mogloby byé wprowadzenie podatku od aktywnos$ci bankowej, w ksztat-

27 T. Beck, H. Huizinga, Taxing banks — here we are again! VOX, 25 October 2011, www.voxeu.org
28 H. Huizinga, J. Voget, W. Wagner, International taxation and cross-border banking, CEPR Work-
ing Paper 7047, 2011.
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cie przewidujacym opodatkowanie tylko wysokich dochodéw bankéw. Jednak sku-
teczno$¢ wprowadzenia takiego rozwiazania zalezalaby od ksztaltu szczegétowych
rozwigzan podatkowych. Precyzyjne zdefiniowanie wysokich zyskéw dla potrzeb
podatkowych, w tym okreslenie nadmiernych zyskéw pochodzacych z ryzykownej
dzialalno$ci bankowej, nie jest jednak zadaniem prostym. Tym samym cel stabilizowa-
nia sytuacji w sektorze finansowym za pomoca podatku moze by¢ trudny do realizacji.

Przy analizie podatku od transakecji finansowych zwraca sie uwage na olbrzy-
mi wzrost liczby tego typu transakeji zawieranych na $wiecie w ostatnich latach.
Badania pokazuja, ze w 1995 r. taczny obrét z tytutu transakeji finansowych typu
spot i pochodnych odpowiadat 22-krotnosci $wiatowego PKB. W 2007 r. ten wskaz-
nik wyniosl juz 66, przy czym przewazajgca czeSé stanowily transakcje pochodne
(w 2010 r. byto ich 87%)%°. Tempo wzrostu wartosci transakcji finansowych byto za-
tem nieporéwnywalnie szybsze niz tempo wzrostu PKB i trudno jest znalez¢ ekono-
miczne uzasadnienie dla tak wysokiego wzrostu wolumenu transakecji. Przyczyna
tego byl rozwqj infrastruktury rynkowej, w tym rewolucja technologiczna oraz zwig-
zane z nig malejgce koszty zawierania transakeji. Powyzsze dane nie muszg oczywi-
§cie by¢ oceniane negatywnie, gdyz mogg $wiadczy¢ takze o lepszym zabezpieczaniu
sie klientow przed ponoszeniem ryzyka gospodarczego poprzez wykorzystywanie
instrumentéw pochodnych. Jednak zdecydowanie mniej pozytywnie nalezy ocenic
informacje o olbrzymim wzroScie otwartych pozycji finansowych uczestnikow ryn-
ku finansowego, w tym powstalych w wyniku zawarcia transakcji na instrumen-
tach pochodnych na rynku pozagietdowym. Miedzy czerwcem 1998 r. a czerwcem
2007 r. warto§é otwartych pozycji instytucji finansowych z tytulu instrumentéw
pochodnych wzrosta z ponizej 100 mld USD do blisko 700 mld USD. Te dane su-
geruja, ze duza czes¢ wzrostu dzialalnoSci handlowej na instrumentach finanso-
wych jest skutkiem nadmiernej spekulacji na operacjach krétkoterminowych??,

Czy zatem podatek od transakcji finansowych moze by¢ dobrym instrumen-
tem likwidowania nieprawidlowoS§ci powstajacych na rynku finansowym? Przede
wszystkim wiele zalezy od rzeczywistych mozliwoséci unikniecia zaplaty podatku
poprzez przeniesienie miejsca dokonania transakcji w inny rejon $wiata, tam gdzie
nie ma podobnego rezimu podatkowego. Istnienie mozliwosci unikniecia podatku
bedzie zmniejszaé skuteczno§é realizacji pozafiskalnego celu jego wprowadzenia.
Relatywnie mniejsze mozliwoS§ci unikniecia podatku pojawiajg sie, gdy obowigzek
podatkowy nie jest zwigzany bezposrednio z dokonaniem transakeji, lecz z podmio-
tem realizujgcym transakcje.

Nie ulega przy tym watpliwoSci, ze platnicy podatku transakcyjnego bedg staraé
sie przerzuci¢ koszt podatku na zleceniodawce transakeji i w przypadku transakeji

29 7. Darvos, J. v Weizsaeecker, Financial trans action tax: small is beautiful, Society and Economy
33 (2011), Corvinus University of Budapest, s. 451-452.
30 Ibidem, s. 453-455.
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zawieranych w imieniu klienta to on bedzie najczesciej ponosi¢ faktyczny koszt
podatku. Bedzie to oznaczaé¢ najwieksze obcigzenia dla instytucji, ktore czesto za-
wierajg transakcje na rynku finansowym, np. funduszy inwestycyjnych. Ofiarami
takiego podatku moga stac sie tez fundusze emerytalne i w konsekwencji przyszli
emeryci. Szacuje sie, ze wprowadzenie podatku od transakcji finansowych w UE
spowodowaloby zmniejszenie wartoSci funduszu emerytalnego o ok. 2,7-5,5%,
w zalezno$ci od stopnia pojawienia sie efektu kaskadowego3!l. Podatek zwieksza
takze koszt finansowania dziatalnoéci na rynku kapitalowym przez gospodarke re-
alng. Brak w tym zakresie precyzyjnych wyliczen, ale badanie S. Umlaufa pokazuje,
ze, np. w Szwecji podatek w wysokosci 1% od wartoSci obrotu akcjami spowodowat
spadek cen akgji 0 2,2% juz z chwilg ogloszenia zapowiedzi wprowadzenia podatku,
a catkowity efekt mogt wynie§é nawet 5%32.

Wadg podatku od transakcji finansowych moze by¢ mniejsza czestotliwosé
zawieranych transakcji, co zmniejszy plynno§é instrumentéw rynku finansowe-
go i w konsekwencji takze zwigkszy zmienno$¢ cen aktywoéw finansowych33. To
ostatnie bedzie wplywa¢ na wycene aktywéw w portfelu instytucji finansowych
i niefinansowych i na wiekszg zmienno§¢ dochodowoSci inwestycji finansowych
w czasie. Moze to by¢ zachetg do nieracjonalnych zachowan uczestnikéw rynku34.

Trzeba jednak zauwazy¢, ze formulowane sg tez opinie, ze nalozenie podatku
zwiekszy skutecznos$é funkcjonowania rynku finansowego. Sektor finansowy bedzie
mogt efektywnie spetniaé¢ swojg funkcje przy mniejszej iloSci zawartych transakcji,
a co za tym idzie przy zmniejszonym zatrudnieniu i mniejszym zaangazowanym
kapitale. Zdaniem D. Bakera spadek liczby zawieranych transakcji moze przyczy-
ni¢ sie takze do mniejszej zmiennosci cen aktywow finansowych, jesli na rynku
przewazajg uczestnicy opierajacy sie w swoich ocenach na analizie technicznej,
a nie fundamentalnej3>. A. Persaud zwraca uwage, ze duza czestotliwo§é handlu
aktywami finansowymi z jednej strony moze dostarczaé krytycznej plynnosci ryn-
kowi, ale z drugiej strony ta teza moze by¢ zwodnicza. W okresie spokoju rynki sg
czesto plynne, ale w czasie powaznych napie¢ kryzysowych aktywno§¢ uczestnikéw
wyraznie maleje i rynki szybko wysychajg36.

31 Oxera..., op. cit., s. iv.

32 S, Umlauf, Transaction Tax abd the Behaviour of the Swedish Stock Market, ,Journal of Finan-
cial Economics” 33, 1993, s. 227-240.

33 H. Hau, The Role of Transaction Costs for Financial Volatility: Evidence from the Paris Bourse,
,Journal of the European Economic Association” Nr 4, 2006, s. 862-890.

3¢ T. Beck, H. Huizinga, Taxing banks..., op. cit.

35 D. Baker, The Benefits of a Financial Transaction Tax, Center for Economic and Policy
Research, Washington, December 2008, s. 3—4.

36 A. Persaud, EU’s financial transaction tax is feasible, and if set right, desirable, VOX, 30 Sep-
tember 2011, www.voxeu.org
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Podatek naliczany od kazdej transakcji bedzie mieé¢ skutek kaskadowy. Zawarcie
transakcji z posrednikiem bedzie podlega¢ opodatkowaniu, nastepnie odprzedaz
instrumentu market maklerowi bedzie rowniez opodatkowana. W konsekwencji
podatek od transakecji finansowych moze prowadzi¢ do eliminacji z rynku wielu
posrednikéw, gdyz korzystanie z ich ustug bedzie zwiekszac¢ koszt operacji i w kon-
sekwencji koszt instrumentu3’. Moze zatem nastepowaé dalsze monopolizowanie
rynku uslug finansowych przez najwiekszych jego uczestnikéow.

Wskazuje sie takze na negatywny efekt podatku w postaci obnizenia sklonno-
§ci do racjonalnego zarzgdzania ryzykiem w instytucjach finansowych i podmio-
tach niefinansowych. Nalozenie podatku na transakcje pochodne, bedace jednym
z instrumentéw zabezpieczenia sie przed ryzykiem, moze powodowaé, ze koszt
zabezpieczenia bedzie wiekszy i cze$¢ inwestorow zrezygnuje z zabezpieczenia sie
w ten sposéb przed ryzykiem. Nie zawsze zawieranie transakcji na instrumentach
pochodnych nalezy oceniaé¢ negatywnie. Wiele transakeji jest bowiem zawieranych
w celu ograniczenia ryzyka powstajacego w dzialalno$ci gospodarczej i sluzg za-
mykaniu pozycji, a nie jej otwieraniu. W takich sytuacjach zawieranie transakcji
nalezy ocenié pozytywnie. Natomiast dla celow podatkowych niemozliwe jest odroz-
nienie transakcji zawieranej w celu spekulacyjnym od transakcji zabezpieczajacej38.
Inng wadg podatku od transakcji finansowych moze by¢ mniejsze zainteresowanie
instytucji finansowych nabywaniem skarbowych papieréw wartoSciowych. Pojawie-
nie sie takiego skutku byloby niedobre przede wszystkim dla mozliwo$ci finanso-
wania przez rzady dtugu publicznego??.

Zaletg wprowadzenia podatku od transakcji finansowych mogloby byé¢ nato-
miast wydluzenie termindw, na jakie zawierane sg transakcje finansowe, i tym
samym zmniejszenie skali spekulacji na instrumentach krétkoterminowych. Po
wprowadzeniu podatku taka spekulacja bedzie mie¢ sens tylko wowczas, gdy marza
korzysci bedzie wysoka. Wydluzenie terminéw transakcji bedzie sprzyja¢ stabili-
zacji sytuacji na rynkach finansowych. Zwolennikiem takiego pogladu jest m.in.
P. Krugman, ktéry uwaza, ze zalamanie rynku operacji krétkoterminowych od razu
powoduje problemy systemowe na calym rynku finansowym?°. Jednak zdaniem
L. Zingalesa lepszym rozwigzaniem byloby nalozenie podatku tylko na transakcje
krétkoterminowe?*l. Wedtug innych ekspertéw podatek jest w ogdle zbyt mato wysu-

37 A.-K. Baran, P. Eckhardt, Financial Transaction Tax, Centrum fiir Europaeische Politik, 12 De-
cember 2011, Freiburg.

38 D. Hiibner, Ryzyko podatku od transakcji, ,Rzeczpospolita”, 25 stycznia 2012 r., s. BS.

39 Oxera..., op. cit., s. iv.

40 P. Krugman, Taxing the Speculators, ,New York Times”, 26 November 2009.

41 L. Zingales, A Tax on Short-term Debt Would Stabilise the System, ,Financial Times”, 17 De-
cember 2009.
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blimowanym narzedziem, aby zapobiec spekulacji powodujgcej wypaczenie dziata-
nia rynku. Nalezy zatem poszukiwaé w tym celu innych rozwigzan regulacyjnych*2.

Podatek bankowy w wersji zakladajacej opodatkowanie aktywow bankowych
ma wiele wad podatku od dziatalnosci bankowej. Przede wszystkim jest okre§lany
podmiotowo, czyli o jego ptaceniu decyduje rodzaj podmiotu, a nie zakres §wiadczo-
nych ustug. To podejécie zacheca do rozwoju firm parabankowych, innymi stowy
shadow bankingu.

Naliczanie podatku od wielkoéci aktywow bedzie powodowaé, ze przy znanej
stawce podatku podatnicy beda dgzy¢ do przerzucenia calego kosztu podatku na od-
biorce ustug bankowych, gléwnie na kredytobiorce. Potencjalny mechanizm trans-
misji kosztéw tego podatku pokazujg polskie doéwiadczenia, gdzie banki dgza do
przerzucenia na klientéw kosztu oplaty uiszczanej na rzecz Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego.

Ustalanie wielko$ci podatku na podstawie wartoSci aktywéw moze by¢ instru-
mentem zniechecajacym do rozwoju akcji kredytowej. Jednocze$nie wylaczenie
z podstawy opodatkowania zobowigzan pozabilansowych spowodowaloby zwiek-
szenie zainteresowania instytucji finansowych rozwojem tego rodzaju ustug. Gene-
ralnie sg to operacje uznawane za bardziej ryzykowne niz dzialalno$¢ kredytowa.
Nalozenie podatku w tym ksztalcie moze wiec prowadzi¢ paradoksalnie do zwiek-
szenia niestabilnosci rynkow finansowych.

Podatek bankowy w wersji zaktadajacej naliczanie go od pasywéw instytu-
¢ji finansowej, pomniejszonych o kapitaly wlasne i depozyty objete gwarancjami
systemu gwarantowania depozytéw, moze by¢ natomiast instrumentem polityki
stabilizacji rynkéw finansowych. Finansowanie dzialalno$ci instytucji finansowe;j
ze $rodkéw obceych niebedgcych depozytami os6b prywatnych zostalo uznane po
ostatnim kryzysie za ryzykowny sposéb zarzagdzania firmg. W okresie perturbacji
na rynku finansowym to wladnie depozyty przedsiebiorstw, a zwlaszcza depozyty
zlozone przez inne instytucje finansowe, sg wycofywane najszybciej, prowadzac
do pogtebienia niestabilno$ci rynku finansowego. Uznajgc te generalng koncepcje,
nalezy przyjaé, ze ma ona takze powazne wady. Przede wszystkim taki podatek
nie moze by¢ wydajny, gdyz podstawa opodatkowania bylaby w nim relatywnie
mniejsza niz w innych typach podatku bankowego. Po drugie, preferowanie de-
pozytow 0s6b prywatnych w rozwigzaniach podatkowych moze prowadzi¢ do na-
ruszenia zasad zdrowego rozsadku w bankach, ktore beda silnie preferowac tego
typu depozyty kosztem depozytow przedsiebiorstw czy instytucji samorzadowych.
W skrajnych przypadkach moze to prowadzi¢ do wojny miedzy bankami o depozy-
ty 0s6b prywatnych i niedoceniania roli depozytéw przedsiebiorstw w finansowa-
niu dziatalno$ci bankéw. Po trzecie, w pasywach instytucji finansowych wystepuje

42 T. Beck, T. Losse-Mueller, Financial sector taxation: Balancing fairness, efficiency, and stability,
VOX, 31 May 2010, www.voxeu.org
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wiele pozycji szczegbélowych, od ktorych naliczanie podatku nie byloby racjonalne.
Przykladem moga by¢ choéby rezerwy utworzone przez bank na zte kredyty bedace
w portfelu banku. W koncu, przy tej konstrukeji podatku wyjaénienia wymagala-
by sytuacja podatkowa zobowigzan pozabilansowych. Jak juz wskazywano wyzej,
bardziej racjonalnym rozwigzaniem byloby wigczenie tych pozycji do podstawy
opodatkowania podatkiem bankowym.

PODSUMOWANIE

Nalozenie kazdego podatku niesie ze sobg skutki fiskalne i pozafiskalne. Prak-
tycznie niemal kazdy podatek prowadzi do wzrostu wplywow podatkowych wiadz
publicznych i jednoczeénie do istotnych skutkow ekonomicznych. Nie inaczej jest
w przypadku specjalnych podatkéw od instytucji finansowych.

Wydaje sie, ze faktycznym uzasadnieniem dla nalozenia dodatkowych obcig-
zen podatkowych na instytucje finansowe sg przede wszystkim trudnosci fiskal-
ne wielu krajéw powstale w trakcie ostatniego kryzysu na rynkach finansowych
i dgzenie wielu rzadow do znalezienia dodatkowych dochodéw budzetowych. Poza
tym uzasadnieniem istniejg takze specyficzne przestanki, ktére powoduja szcze-
gblne zainteresowanie regulatoré6w nakladaniem nowych podatkéw na instytucje
finansowe. To banki sg przeciez wskazywane najczesciej jako instytucje winne po-
wstania ostatniego kryzysu. Banki byly tez instytucjami, ktére otrzymaly w wielu
krajach powazne wsparcie finansowe ze §rodkéw publicznych. W koncu wskazuje
sie na wysokg rentowno$¢ kapitalu zaangazowanego w instytucjach finansowych
i w ten spos6b mozna domniemywac, ze dodatkowe obcigzenie fiskalne bedzie naj-
mniej dotkliwe wlasnie dla tych instytucji. O wiele stabszymi argumentami prze-
mawiajacymi za wprowadzeniem specjalnego podatku wydaje sie dazenie do bar-
dziej roéwnomiernego obcigzenia fiskalnego wszystkich sektoréw gospodarki czy tez
przyczynianie sie do wiekszej stabilnoéci sektora finansowego. Gdyby to ostatnie
zadanie miato by¢ kluczowe, wéwczas proponowanoby wprowadzenie rozwigzania,
ktore zmierza do stworzenia specjalnych funduszy stabilizacyjnych i zasilania ich
dodatkowymi wplatami z instytucji finansowych.

Rozwazajgc rozne alternatywy natozenia specjalnego podatku od instytucji fi-
nansowych, trudno jest znalez¢ najlepsze rozwigzanie, niosgce najmniejsze kon-
sekwencje makroekonomiczne. Spoérod analizowanych propozycji podatkowych,
najmniej szkodliwym rozwigzaniem wydaje sie albo podatek od transakgcji finanso-
wych, albo podatek od aktywnos$ci finansowej w wersji zakladajgcej opodatkowanie
ponadprzecietnych dochodéw. To ostatnie rozwigzanie jest koncepcyjnie bardzo
interesujgce, natomiast wydaje sie trudne do praktycznego wdrozenia. Natomiast
podatek od transakcji finansowych jest daning o niskich kosztach poboru i prostej
konstrukeji. Takze potencjalne negatywne skutki makroekonomiczne wydajg sie
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mniejsze niz w przypadku innych rozwazanych obcigzen podatkowych, pod warun-
kiem oczywiscie, ze stawka podatku bylaby bardzo niska. Niewielkie zmniejszenie
liczby zawieranych transakcji nie musi prowadzi¢ do zmniejszenia plynnosci rynku
finansowego. Nalozenie takiego podatku nie powinno tez prowadzi¢ do zaniechania
zawierania wielu transakcji, ktore sg ekonomicznie uzasadnione. Z pewnos$cig spo-
woduje on natomiast zmniejszenie skali spekulacji na instrumentach finansowych,
a ciezar podatku zostanie podzielony miedzy instytucje finansowe i ich klientow.
Taki podatek nie bylby jednocze$nie naliczany od podstawowej dzialalno$ci bankéw
— udzielania kredytéw i przyjmowania depozytow.

Za najbardziej niebezpieczne rozwigzanie moze by¢ uznany podatek bankowy,
przewidujacy naliczanie daniny publicznej od wszystkich aktywow instytucji fi-
nansowych, oraz podatek od aktywnosci finansowej w szerokim ujeciu (z uwzgled-
nieniem wszystkich zyskow i wynagrodzen w instytucjach finansowych). Trudno
w tym ujeciu doszukiwaé sie realizacji przez takie podatki jakichkolwiek celéw
pozafiskalnych. Je§li bylyby one w praktyce osiagane, to polegalyby na podejmo-
waniu prob zmniejszenia obcigzenia fiskalnego poprzez przenoszenie czesci dzialal-
noSci poza instytucje finansowe. Tym samym prowadziloby to do wylaczenia takiej
dziatalno$ci spod rezimu profesjonalnego nadzoru panstwowego nad instytucjami
finansowymi. Takie konsekwencje nie przyczynityby sie z pewnoscig do poprawy
stabilno$ci rynku finansowego. Natomiast podatek od transakcji finansowych nie
rodzi pokusy wyprowadzania cze$ci biznesu poza instytucje finansowa.

Nalezy zgodzic sie takze z teza, ze wprowadzenie kazdego z wymienionych po-
datkow nie przyczyni sie do wiekszej stabilnosci rynku finansowego. Trudno ocze-
kiwa¢ pojawienia sie podatku Pigou, ktory nie przyniesie dochodéw budzetowych
i spowoduje znaczgce ograniczenie rozmiaréw transakeji, uznanych przez projekto-
dawcéw za niebezpieczne z punktu widzenia stabilno§ci rynku finansowego. Istota
podatku jest przeciez przynoszenie dochodéw budzetowych stuzacych finansowaniu
wydatkow budzetowych. W celu ograniczenia zagrozenia bezpieczenstwa rynku fi-
nansowego musza by¢ podejmowane innego rodzaju dzialania regulacyjne, zwlasz-
cza bedgce w zakresie kompetencji profesjonalnego nadzoru nad instytucjami fi-
nansowymi czy banku centralnego.
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Abstract

The last financial crisis in the world, the role of financial institutions in this
process and the big scale of public aid to the financial institutions generate many
ideas of introducting new additional tax on financial institutions. There are propo-
sals of financial activity tax, financial transaction tax and deferent bank taxes. The
main ideas of special financial taxes are presented in the article. The main subject
of the analysis are the macroeconomic consequences of imposing special tax for
financial institutions and the role of such tax for greater stability of the financial
market. Looking at different proposals of tax, the small financial transaction tax
seems to have relatively the smallest negative macroeconomic implication.
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