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beskatniTg af finansielle transaktioner, KOM(2011)594 endelig af 28. septem-
ber 2011".

Notatet sendes til Folketingets Europaudvalg og Folketingets Skatteudvalg.
1. Resumé af forslaget

Kommissionen fremsatte den 28. september 2011 et forslag om en felles ord-
ning for beskatning af finansielle transaktioner. Forslaget skal indfare en har-
moniseret afgift pa finansielle transaktioner pa EU-plan med henblik pa at sik-
re, at finanssektoren yder et rimeligt bidrag til dekning af omkostninger for-
bundet med den seneste gkonomiske og finansielle krise samt at sikre en styrkel-
se af det indre marked gennem et koordineret regelsat pd omradet.

Forslaget medfarer, at der palegges en afgift pa finansielle transaktioner fore-
taget af finansielle institutioner m.v. Der leegges i forslaget op til en bred defini-
tion af afgiftsgrundlaget.

Ifglge direktivforslaget skal direktivet finde anvendelse fra den 1. januar 2014.
2. Baggrund

Kommissionen har den 28. september 2011 foreslaet en felles ordning for be-
skatning af finansielle transaktioner. Der foreslas en afgift pa finansielle trans-
aktioner (Financial Transaction Tax — herefter afgiften) i EU foretaget af finan-
sielle institutioner m.v.

Forslaget fremsettes pa baggrund af et gnske om at gge koordineringen af nati-
onale ordninger for beskatning af finansielle tjenesteydelser. En gget koordine-
ring heraf vil ifalge Kommissionen bidrage til en styrkelse af det indre marked.
Desuden fremhaever Kommissionen vigtigheden af at sikre, at de finansielle
institutioner yder et rimeligt bidrag til deekning af omkostningerne forarsaget af
den globale gkonomiske og finansielle krise og at sektoren beskattes pa lige fod
med andre sektorer.

! Den danske sprogversion blev offentliggjort den 5. oktober 2011.
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Kommissionen ventes efter praesentationen af forslaget pa ECOFIN, at have en
dreftelse af forslaget. Det danske formandskab ser pa nuveerende tidspunkt frem
til i farste halvar 2012, at foresta en teknisk gennemgang af forslaget.

Forslaget er fremsat med hjemmel i TEUF artikel 113. Det betyder, at forslaget
skal vedtages med enstemmighed i Radet efter hgring af Europa-Parlamentet
samt Det @konomiske og Sociale Udvalg.

3. Formal og indhold

Formal

Kommissionen begrunder forslaget med, at der er behov for at ensarte nationale
ordninger i forhold til den finansielle sektor for at undga ukoordinerede nationa-
le skattemaessige tiltag, der fragmenterer og konkurrenceforvrider den finansiel-
le sektor, og dermed haemmer funktionaliteten af det indre marked. Samtidig
skal forslaget sikre, at den finansielle sektor skattemaessigt behandles pa lige fod
med andre sektorer, og at de finansielle institutioner m.v. yder et rimeligt bidrag
til deekningen af de omkostninger, som den globale gkonomiske og finansielle
krise har pafert de offentlige finanser.

Forslaget skal ifelge Kommissionen bidrage til at reducere omfanget af de fi-
nansielle transaktioner, der ikke vurderes at gge effektiviteten pa finansmarke-
derne. Endelig tager forslaget ogsa sigte pa at skabe en ny indtegtskilde for
EU’s budget, som gradvist kan erstatte de nationale bidrag til EU-budgettet og
dermed lette presset pa medlemslandenes budgetter. Dette er dog ikke en del af
det foreliggende forslag.

Anvendelsesomrade

Afgiften skal paleegges finansielle transaktioner, hvor mindst en af deltagerne i
transaktionen er en finansiel institution m.v., der er etableret inden for EU. Af-
giften paleegges hvad enten den finansielle institution m.v. handler for egen reg-
ning, for en anden persons regning eller optraeeder pa vegne af en af transakti-
onsparterne.

Finansiel transaktion

Begrebet transaktion omfatter kab og salg, samt gvrige aftaler om indgaelse af
finansielle forpligtelser, der indebzrer en overgang af risiko mellem transakti-
onsparterne. Afgiften er ikke begraenset til handel pa organiserede markeder,
f.eks. regulerede markeder, herunder barser eller multilaterale handelsfaciliteter,
men skal ogsa betales ved andre former for handel.

At transaktionen skal veere finansiel betyder, at der skal veere tale om transakti-
oner vedrgrende finansielle instrumenter og derivater. Der er saledes tale om et
meget bredt begreb. Afgiften skal f.eks. paleegges transaktioner, der omhandler
veerdipapirer sa som aktier, obligationer og investeringsbeviser, transaktioner
der omhandler pengemarkedsinstrumenter, og transaktioner, der omhandler op-
tioner, futures, swaps, renteaftaler og differencekontrakter. Begrebet finansiel
transaktion omfatter ogsa genkgbsaftaler, aftaler om udlan af aktier og strukture-
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rede produkter. Valuta- og ravaretransaktioner er ikke omfattet af afgiften, men
derivater vedrgrende valuta og ravarer er omfattet.

Selv om der principielt er tale om en finansiel transaktion, er udstedelse af aktier
og obligationer efter forslaget undtaget fra afgiften. Det samme gelder mange
daglige finansielle aktiviteter, sa som forsikringsaftaler, realkreditlan, forbru-
gerkreditter, betalingsservice og keb af valuta. Dog omfattes udstedelse og ind-
lgsning af beviser i investeringsinstitutter, herunder investeringsforeninger af
afgiften.

Ligeledes undtages transaktioner med EU, Det Europaiske Atomenergifelles-
skab (Euratom), Den Europziske Centralbank, Den Europaiske Investerings-
bank og de organer, som er oprettet af EU og Euratom, og er omfattet af proto-
kollen om EU’s privilegier og immuniteter, i det omfang dette ikke medfarer
konkurrenceforvridninger. Pa tilsvarende vis er transaktioner med internationale
organisationer og organer, der er anerkendt som sadanne af de kompetente
myndigheder i veertsstaten, ikke omfattet af forslaget.

Endeligt er transaktioner med medlemsstaternes centralbanker ikke omfattet af
forslaget.

Afgiften paleegges hver enkelt transaktion. Ved indgaelse af derivataftaler, der
indebaerer, at en raekke gvrige finansielle instrumenter stilles til radighed for
parterne, er det ikke alene derivataftalen, der omfattes af afgiften, men ogsa de
gvrige finansielle instrumenter palaegges afgiften.

Hvad er en finansiel institution m.v.?

Betegnelsen ’finansiel institution m.v.”” deekker over en bred vifte af finansielle
enheder. Som eksempel kan navnes pengeinstitutter og andre kreditinstitutter,
forsikrings- og genforsikringsselskaber, investeringsselskaber og investerings-
foreninger, pensionsfonde og arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser samt
barser og andre organiserede markeder. Endvidere vil ogsa andre, der i vaesent-
ligt omfang udfarer bestemte finansielle aktiviteter, kunne falde ind under be-
grebet finansiel institution.

En raekke finansielle institutioner er specifikt undtaget fra begrebet. Det drejer
sig om:

1) Den Europeaiske Finansielle Stabilitetsfacilitet,

2) internationale finansielle institutioner oprettet af to eller flere medlemsstater,
der har til formal at mobilisere kapital og stille finansiel bistand til radighed for
medlemmer, der er ramt eller truet af alvorlige finansieringsproblemer,

3) clearing centraler samt

4) nationale og internationale vaerdipapircentraler, nar disse optreeder som sa-
danne.

Hvornar er en finansiel institution m.v. etableret i en medlemsstat?

En finansiel institution m.v. er efter forslaget etableret i en medlemsstat nar
denne enten:

a) er blevet godkendt til at optreede som sadan, for sa vidt angar de transaktio-
ner, der er omfattet af godkendelsen,
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b) har sit vedteegtsmaessige hjemsted i denne medlemsstat,

¢) har fast adresse eller seedvanligt hjemsted i denne medlemsstat,

d) har en filial i den pagaldende medlemsstat, for sa vidt angar denne filials
transaktioner eller

e) er — enten for egen eller en anden persons regning eller optredende pa en
anden persons vegne - part en i finansiel transaktion med en anden finansiel
institution, der er etableret i en medlemsstat, jf. litra a-d, eller er part i en finan-
siel transaktion med en part, der er etableret pa den pageldende medlemsstats
omrade, men som ikke er en finansiel institution.

Safremt den finansielle institution m.v. opfylder flere af betingelserne i forhold
til bestemmelsen om etablering, anses den finansielle institution for at veere
etableret i den medlemsstat, hvor den “farste” betingelse anses for veaerende op-
fyldt. Dvs., at betingelserne er indbyrdes rangordnede gaende fra litra a til e.

Etableringsbestemmelsen i forslaget indebzrer som udgangspunkt, at alle finan-
sielle institutioner m.v. uden for EU, der indgar i en finansiel transaktion omfat-
tet af forslaget med deltagelse af en finansiel institution m.v. etableret i en med-
lemsstat, vil blive anset for at veere etableret i denne medlemsstat. Dvs. at en
finansiel institution m.v., der alene i henhold til den enkelte finansielle transak-
tion anses for at vare etableret i en medlemsstat, ogsa skal betale afgiften. Etab-
leringsbestemmelsen indebeerer saledes f.eks. ogsa, at en finansiel transaktion
mellem en person, der er bosiddende i en medlemsstat, og en finansiel instituti-
on, der er beliggende i et land, der ikke er medlem af EU, omfattes af afgiften,
jf. litra e. Afgiften pahviler den pageldende udenlandske finansielle institution.

Satser og afgiftsgrundlag

Kommissionen foreslar en minimumsharmonisering af afgiften, hvilket indebae-
rer, at medlemsstaterne selv kan fastsatte det nationale afgiftsniveau. Dog er der
fastlagt en minimumssats pa 0,1 pct. af handelsverdien for finansielle transakti-
oner bortset fra handel med derivater, hvor minimumssatsen er 0,01 pct. af veer-
dien af de underliggende aktiver.

Betaling m.v.

Afgiften forfalder pa transaktionstidspunktet. Efterfalgende annullering eller
korrektion af transaktionen har ingen betydning for afgiftens forfald, medmindre
der reelt er tale om en fejltransaktion.

Det er som udgangspunkt de omfattede finansielle institutioner m.v., der hefter
for betalingen af afgiften. Det bemaerkes i den forbindelse, at Danmark ikke har
hjemmel til at opkraeve afgiften hos en finansiel institution m.v. uden for EU.
Danmark vil saledes veare ngdsaget til, at opkraeve afgiften fra den finansielle
institution m.v. uden for EU hos de gvrige parter i transaktionen, der efter for-
slaget hefter solidarisk for betalingen af afgiften, herunder evt. ogsa private
parter.

Andre skatter og afgifter pa finansielle transaktioner
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Direktivforslaget medferer, at medlemsstaterne skal ophave eventuelle nationa-
le regler om skatter og afgifter pa finansielle transaktioner samt undlade at ind-
fare nye skatter og afgifter fremover.

Gennemfarelse

Kommissionen laegger op til, at afgiften implementeres i medlemsstaternes love
og administrative bestemmelser senest den 31. december 2013 med virkning fra
1. januar 2014.

4. Europa-Parlamentets udtalelser

Europa-Parlamentet skal heres i overensstemmelse med proceduren i TEUF
artikel 113. Der foreligger endnu ikke en udtalelse.

5. Neerhedsprincippet

Kommissionen anferer i direktivforslaget, at forslaget er i overensstemmelse
med neaerhedsprincippet.

Formalet med den foreslaede afgift er ifalge Kommissionen, at sikre, at de fi-
nansielle institutioner m.v. bidrager til deekningen af de omkostninger den glo-
bale skonomiske og finansielle krise har pafart de offentlige finanser i landene.
Desuden har afgiften til formal at harmonisere medlemsstaternes hidtil ukoordi-
nerede nationale skattemaessige tiltag, der fragmenterer og konkurrenceforvrider
den finansielle sektor samt haemmer funktionaliteten af det indre marked.

Med et harmoniseret regelszt til beskatning af finansielle transaktioner neutrali-
seres ifalge Kommissionen risikoen for, at uni- og bilaterale skattemaessige til-
tag eller mangel pa samme vil medfare potentielle dobbeltbeskatnings- og dob-
belt ikke-beskatningssituationer for de finansielle institutioner m.v. En mang-
lende harmonisering pa omradet kan saledes medfgre skattemotiverede flytnin-
ger i den finansielle sektor inden for EU.

Malsztningen om et smidigt og funktionelt indre marked kan ifglge Kommissi-
onen ikke opnas pa baggrund af medlemsstaternes ukoordinerede nationale skat-
temaessige tiltag. Kommissionen anser derfor forslaget for vaerende berettiget
under henvisning til naerhedsprincippet, i og med hverken uni- eller bilaterale
lgsninger er brugbare i forbindelse med opnaelsen af et funktionelt indre mar-
ked. Den danske regering er enig i, at forslaget er i overensstemmelse med ner-
hedsprincippet.

6. Geeldende dansk ret
Danmark har ingen tilsvarende lovgivning.
7. Konsekvenser

Lovgivningsmassige konsekvenser

Side 5 af 13



En vedtagelse af direktivforslaget vil kraeve indfarelse af en ny lov om afgift pa
finansielle transaktioner. Derudover forventes en vedtagelse af direktivforslaget
i den foreliggende form ikke at ville kraeve &ndringer af gaeldende dansk lov-
givning.

Statsfinansielle konsekvenser

Samlet set er den umiddelbare vurdering, at direktivforslaget i sin foreliggende
form vil indebaere et merprovenu for staten. En afgift vil saledes have positive
statsfinansielle konsekvenser for Danmark. Afgiften vil imidlertid kunne medfe-
re ggede omkostninger for forbrugerne af de finansielle ydelser, hvorfor en reek-
ke andre skatte- og afgiftsgrundlag ma forventes at blive reduceret. Afgiften vil
derfor medfgre et mindre provenu fra de bergrte skatter og afgifter, hvilket vil
reducere det samlede umiddelbare provenu fra afgiften.

Hertil kommer at virkningen pa likviditeten pa markedet for statsobligationer,
ma forventes at gge statens finansieringsomkostninger.

Det naevnes i direktivforslaget, at der pa et senere tidspunkt vil blive fremsat et
seerskilt forslag vedrgrende EU’s egne indtaegter, hvori Kommissionen vil rede-
gare for, hvordan en afgift pa finansielle transaktioner vil kunne fungere som en
indteegtskilde for EU-budgettet og erstatte nogle af de nuverende egne indtaeg-
ter, der stammer fra de nationale budgetter. Da dette ikke er en del af det fore-
liggende forslag til beskatning af finansielle transaktioner, vil dette ikke blive
kommenteret yderligere her.

Samfundsgkonomiske konsekvenser

Samlet set er den umiddelbare vurdering, at direktivforslaget pa sigt vil have en
negativ virkning pa BNP-vakst og beskeaftigelse. Samlet set vil forslaget derfor
pa leengere sigt have negative samfundsgkonomiske konsekvenser for Danmark.
Starrelsen heraf afhaenger af en raekke usikre faktorer, herunder risikoen for
udflytning af finansiel aktivitet og dermed faldende omsetning pa de finansielle
markeder, reduktion af andre skatte- og afgiftsgrundlag mv. Omfanget af disse
risici er usikker og vil afhaenge af en raekke antagelser.

Nedenfor kommenteres de enkelte dele af forslaget med relevans for de sam-
fundsgkonomiske konsekvenser.

Afgiftssatser

Det foreslas i direktivet at beskatte finansielle transaktioner, der daekker handel
med aktier, obligationer mv. samt diverse derivater, der handles af finansielle
institutioner m.v. Basen er bredt defineret (jf. beskrivelse i afsnit 3) for at mind-
ske risikoen for omgaelse af afgiften ved at anvende eller konstruere andre ikke-
afgiftsbelagte finansielle instrumenter.

Kommissionen foreslar, at der laegges en afgift pa minimum 0,1 pct. af handels-
veerdien for finansielle transaktioner andre end dem relateret til derivater, samt
at der leegges en afgift pa minimum 0,01 pct. af veerdien af de underliggende
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aktiver for finansielle transaktioner relateret til derivater (jf. beskrivelse i afsnit
3).

Det er forventningen, at de negative samfundsmaessige konsekvenser vil vare
stigende med afgiftssatserne.

Provenu og grundlag

Kommissionens forelgbige sken er, at det samlede provenu for hele EU fra af-
giften vil udgere ca. 57 mia. EUR arligt (svarende til ca. 425 mia. kr.). Dette
sken vil dog i hgj grad afhaenge af markedernes reaktioner og risikoen for om-
gaelse af afgiften, herunder ogsa snyd. Provenuskennet er meget usikkert og
Kommissionen bemeerker, at provenuet kan variere fra 16,4 mia. EUR til 400
mia. EUR afhaengigt af antagelser om afgiftsgrundlagets falsomhed, den preecise
udformning og afgraensning af base og satser m.v.

For Danmark vil en afgift pa finansielle transaktioner umiddelbart medfare et
merprovenu. Starrelsen af provenuet er usikkert og vil afhaenge af en reekke fak-
torer og antagelser om f.eks. den forventede udflytning af finansiel aktivitet,
overvaltning af afgiften og de finansielle markeders reaktion m.v. Afgiften ma
forventes at pavirke omsatningen af finansielle aktiver i Danmark negativt, og
vil reducere det potentielle grundlag for afgiften og dermed provenuet herfra.

En opgarelse af omseaetningen registreret i Veerdipapircentralen i Danmark af
aktier, obligationer og investeringsbeviser det seneste ar (oktober 2010 til sep-
tember 2011), viser en samlet markedsveerdi af omsztningen pa ca. 40.775 mia.
kr., og udgar en veesentlig del af afgiftsgrundlaget. Heraf udgar markedsveerdien
af omsatningen af obligationer ca. 87 pct., markedsveerdien af omsatningen af
aktier ca. 11 pct. og markedsveardien af omsatningen af investeringsbeviser ca.
2 pct.

Grundlaget for afgiften omfatter desuden handel med derivater (der opgeres til
palydende veerdi) samt handel med finansielle aktiver pa ikke regulerede mar-
kedspladser. Begge faktorer gger det potentielle afgiftsgrundlag.

Afgiften opkraeves hos den finansielle institution m.v. efter residensprincippet
uafhangigt af, hvor handlen foregar blot den ene part i handlen er hjemmehg-
rende i Danmark. For handler mellem to danske finansielle institutioner m.v.
eller mellem en finansiel institution m.v. i Danmark og i et ikke EU-land, op-
kraeves to gange afgift. Handler en dansk finansiel institution m.v. med et andet
EU-land, opkreeves én afgift i Danmark. Der er ikke skgnnet over den samlede
effekt heraf pa afgiftsgrundlaget, men dette vil gge afgiftsgrundlaget.

Farstegangsudstedelser af aktier og obligationer er ikke en del af grundlaget for
afgiften. Markedsveerdien af disse udgjorde ultimo 2010 ca. 5.400 mia. kr., hvil-
ket reducerer det potentielle afgiftsgrundlag hermed.

Finansielle transaktioner med og mellem nationalbanker, herunder ogsa med
ECB, er undtaget fra afgiften af hensyn til funktionaliteten af de finansielle
markeder, de finansielle institutioners refinansieringsmuligheder og pengepoli-
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tikken generelt. Der er ikke skgnnet over omfanget af disse handler, men undta-
gelsen reducerer afgiftsgrundlaget.

Fald i omsatningen

Det ma forventes, at en afgift pa finansielle transaktioner reducerer omsatnin-
gen af finansielle aktiver og dermed handlen pa de finansielle markeder gene-
relt. Pa grund af den bredt definerede base for afgiften er det primzrt udflytning
af finansiel aktivitet til ikke EU-lande, og ikke omgaelse af afgiften via kon-
struktion af nye finansielle instrumenter, der udger den starste risiko for fald i
omsatningen.

Kommissionen antager en betydelig reduktion af afgiftsgrundlaget ved en indfg-
relse af afgiften. Afgiftsgrundlagets falsomhed af de forskellige finansielle akti-
ver vil givetvist variere betydeligt, hvorfor den praecise sammensatning af akti-
ver kan have betydning for den samlede reduktion i afgiftsgrundlaget i et enkelt
land. Modsat mange andre EU-lande har Danmark f.eks. en relativ lille andel
statsobligationer i forhold til det samlede antal obligationer pa markedet. Det ma
formodes, at statsobligationer har en lav falsomhed overfor afgiften, hvilket kan
pege i retning af en samlet hgjere fglsomhed i Danmark end gennemsnitsbe-
tragtningen for EU.

Derudover antager Kommissionen en 70-90 pct. nedgang i handel pa derivat-
markedet ved en indferelse af afgiften, hvilket yderligere reducerer afgifts-
grundlaget.

Et samlet skan over det potentielle danske grundlag for afgiften fer pavirknin-
gen af andre skatte- og afgiftsgrundlag udestar, men det er vurderingen af oven-
staende faktorer samlet set vil reducere afgiftsgrundlaget og dermed provenuet
fra afgiften betydeligt.

Hvem barer byrden?

Afgiftes vil blive palagt de finansielle institutioner m.v., der udferer handlerne.
Det ma dog forventes, at afgiften i hgj grad vil kunne blive viderefart til de di-
rekte og indirekte ejere af de omsatte finansielle aktiver. En stor del af byrden
vil saledes hvile pa personer, selskaber, pensionsselskaber m.v., som de finan-
sielle institutioner handler pa vegne af.

En afgift pa finansielle transaktioner vil, jf. den forventede incidens, medfare
ggede handelsomkostninger for forbrugerne af de finansielle ydelser. De ggede
omkostninger for forbrugerne af de finansielle ydelser vil reducere grundlaget
for en raekke andre skatter og afgifter, da handelsomkostninger er fradragsberet-
tigede i opgerelsen af aktieavancer og kursgevinster. Afgiften vil derfor give-
tvist medfare et mindre provenu fra de bergrte skatter og afgifter, herunder ak-
tieavancebeskatningen og pensionsafkastbeskatningen, hvilket vil reducere det
samlede forventede provenu fra afgiften.

Afgiften ma desuden forventes at have en negativ effekt pa arbejdsudbuddet.
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8. Hering

Direktivforslaget har vaeret sendt i hegring hos: Advokatsamfundet, AE Radet, Am-
ChamDenmark, ATP, Bgrsmaglerforeningen, CEPOS, Cevea, Danmarks Rederi-
forening, Danmarks Skibskreditfond, Dansk Aktionaerforening, Dansk Byggeri,
Dansk Erhverv, Dansk Ivarksatterforening, Danske Advokater, Dansk Revisorfor-
ening, Datatilsynet, Den Danske Fondsmaglerforening, Den danske Skatteborger-
forening, DI, DVCA, Ejendomsforeningen Danmark, Finansradet, Foreningen af
Statsautoriserede Revisorer, Foreningen Danske Revisorer, Forsikring & Pension,
Handveerksradet, InvesteringsForeningsRadet, Landbrug & Fadevarer, Lokale Pen-
geinstitutter, Nasdag OMX Copenhagen A/S, Nationalbanken, Realkreditforenin-
gen, Realkreditradet, Skatterevisorforeningen og Videnscentret for Landbrug.

Direktivforslaget har derudover veeret sendt i hgring hos EU-specialudvalget for
finansielle tjenesteydelser.

Skatteministeriet har modtaget hgringssvar med bemarkninger fra ATP, Cevea,
Danmarks Rederiforening, Dansk Aktionarforening, Dansk Erhverv, Datatilsy-
net, DI, DVCA, Finansradet, Forsikring & Pension, IBIS, InvesteringsFore-
ningsRadet, Landbrug & Fadevarer, Merkur, Nasdag OMX, Nationalbanken,
Realkreditforeningen, Realkreditradet og 92-gruppen.

ATP anerkender forslagets hensyn til, at sikre bidrag til finansiering af omkost-
ninger forarsaget af den nuvearende krise samt at undga fragmentering af det
indre marked for finansielle tjenesteydelser. ATP mener dog, at beskatningen vil
mindske markedseffektiviteten og likviditeten, serligt pa derivatmarkedet. Som
mulig alternativ lgsning navnes muligheden for at beskatte overskud-
det/bruttoafkastet hos de finansielle institutioner.

Cevea mener, at en finansiel transaktionsafgift pA EU-niveau er meget hen-
sigtsmaessig, da den finansielle sektor pa europaeisk plan er underbeskattet og da
en stor del af transaktionerne er spekulative. Det fremfares desuden, at afgiften
vil skabe et mere stabilt finansielt system samt en mere baredygtig gkonomi i
EU ved bl.a. at mindske de spekulative transaktioner og adfeerdssendringer.

Danmarks Rederiforening kan ikke tilslutte sig forslaget. Da der ikke er tale om
et globalt initiativ, mener Rederiforeningen, at det vil forringe europaiske virk-
somheders globale konkurrencekraft. Afgiften vil ifglge Rederiforeningen tilfg-
re virksomhederne yderligere omkostninger ved finansiering af projekter, hjem-
tagning af udbytter m.v., hvorfor afgiften vil formindske den fri beveegelighed
af kapital over graenser.

Dansk Aktionzrforening er imod forslaget, da det vil skade kvaliteten af de fi-
nansielle markeder. Det vil fare til, at kapitalmarkederne bliver mindre effekti-
ve, og volatiliteten vil blive gget. Dansk Aktionearforening er ikke enig med
Kommissionen, nar det havdes, at forbrugerne vil blive friholdt for afgiften.
Afgiften vil ramme forbrugerne, da de finansielle virksomheder vil overvelte
den pa forbrugerne, og forbrugerne har ikke mulighed for at flytte deres finan-
sielle transaktioner, sadan som mange virksomheder har.
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Dansk Erhverv er modstander af forslaget, da de mener, at det vil hemme kapi-
talens frie bevaegelse og forvride konkurrencen pa det globale finansielle mar-
ked til fordel for finanssektorer uden for EU. Kommissionens analyser barer
efter Dansk Erhvervs opfattelse praeg af en rystende lille forstaelse for realite-
terne, nemlig at bankerne vil sende regningen videre til de europeiske borgere
og erhvervsliv. Derudover mener Dansk Erhverv ikke, at Kommissionen skal
udstyres med en ny EU-indteegtskilde udenom medlemsstaterne. Dansk Erhverv
ser positivt pa, at der ikke leengere er planer om en dansk enegang med en finan-
siel transaktionsafgift.

Datatilsynet gar opmarksom pa, at de danske myndigheder skal leve op til reg-
lerne i persondataloven og sikkerhedsbekendtggrelsen, nar der behandles per-
sonoplysninger i forbindelse med de i direktivet beskrevne aktiviteter.

DI er generelt skeptisk overfor en afgift pa finansielle transaktioner. DI forven-
ter, at afgiften vil overveeltes pa det private erhvervsliv og kunder, sa det bliver
dyrere at lane penge, hvilket sztte en bremse for den europeiske veekst. Derud-
over mener DI, at afgiften vil ramme de mindre virksomheder hardere end de
store grundet deres begrensede finansieringsmuligheder. Det fremfares, at sa
leenge afgiften ikke er global, vil den finansielle sektor forsvinde fra Europa. DI
anfarer, at det ikke klart fremgar af forslaget, hvorvidt lgnsumsafgiften vil vere
omfattet og dermed vil skulle opgives, eller om den ikke er at regne som en af-
gift pa en finansiel transaktion.

DVCA er ikke positive overfor forslaget, da de mener at en afgift pa finansielle
transaktioner vil hemme kapitalens frie beveegelse, hvilket vil fa store konse-
kvenser for EU’s finansielle institutioner, og forvride konkurrencen pa det glo-
bale finansielle marked til fordele for finanssektorer uden for EU. DVCA me-
ner, at finansielle transaktioner foretaget af kapital- og venturefonde samt busi-
ness angels ber undtages fra direktivet, fordi disse gger effektiviteten pa fi-
nansmarkederne.

Finansradet tager kraftigt afstand fra forslaget, fordi det vil have en skadelig
effekt pa effektiviteten af de finansielle markeder i EU og derved have en afledt
negativ effekt pd EU’s gkonomi. Finansradet mener, at FTT en vil reducere li-
kviditeten i markedet, hvilket vil fa priserne pa veerdipapirer til at falde. Dette
vil gge virksomhedernes kapitalomkostninger og farer til feerre arbejdspladser.
Den foresldede FTT vil saledes forleenge lavkonjunkturen og hemme EU's gko-
nomiske udvikling. Desuden mener Finansradet, at en FFT vil mindske veerdi-
papirhandlen i EU, da der vil ske en udflytning af veerdipapirhandlen. Dermed
vil en del af finansieringsgrundlaget forsvinde. Finansradet sar dermed tvivl om,
hvorvidt FTT’en samlet set vil give det betydelige provenu, som er fremlagt af
Kommissionen. Finansradet er ikke enig med Kommissionen, nar det havdes, at
private husholdninger vil blive friholdt for FTT en. Realiteten er, at afgiften
primeert vil belaste husholdningernes opsparing og forgge virksomhedernes om-
kostninger. Serligt peges pa, at pensionsinstitutter og pensionsopsparere vil
blive ramt i form af mindre afkast pa deres investeringer og pensionsopsparin-
ger. Ogsa opsparing via investering i investeringsbeviser vil blive ramt af lavere
afkast. Afgiften vil tillige ramme “den danske realkreditmodel” hardere end
andre modeller, da Danmark har tradition for at handle realkreditobligationer
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aktivt for de ender hos slutinvestor. Endelig papeger Finansradet, at selv om
afgiften starrelsesmaessigt ser ubetydelig ud, sa indebarer det forhold, at afgif-
ten skal betales hver gang en finansiel institution er involveret, at afgiften meget
hurtigt kan akkumuleres.

Forsikring & Pension er modstander af den foreslaede afgift pa finansielle
transaktioner. Der er reelt tale om en skat, der leegges pa den finansielle sektor
med det primare formal at skaffe et provenu. Forsikring & Pension deler fuldt
ud konsekvensanalysens vurdering af, at forebyggelse af f.eks. hgj risikotagning
og undgaelse af fremtidige finanskriser bedst lgses ve specifikke foranstaltnin-
ger rettet mod de konkrete, konstaterede problemer. Den lovmassige regulering,
der skal understatte, at virksomhederne er gkonomisk sunde og handler forsvar-
ligt, ma rette sig mod karakteren af den forskellige type forretning, der drives,
og de forbundne risici, for at veere effektiv. Afgiften har derimod ikke nogen
paviselig malrettet effekt pa risikoen for nye finanskriser. Hertil kommer, at
afgiften reelt i hgj grad vil blive baret af nutidige og fremtidige kun er i de fi-
nansielle virksomheder. | forhold til pensionsbranchen er der kun pensionsop-
sparerne til at lafte skattebyrden. Omvendt vil tilsagnsordninger som tjeneste-
mands- og ministerpensionsordninger og direkterordninger” ikke blive ramt af
afgiften. Ogsa kunder i skadesforsikringsselskaber vil blive ramt via preemiefor-
hgjelser, da disse selskaber holder en raekke aktiver som obligationer og et vist
omfang aktier til afdekning af deres hensattelser til fremtidige og indtradte
skader.

IBIS statter indfarelsen af en afgift pa finansielle transaktioner grundet behovet
for hhv. en gget regulering af den finansielle sektor samt ggede indteegter. Der
geres desuden opmarksom pa, at den internationale Robin Hood kampagne an-
befaler, at minimum 50 pct. af indteegterne bar gremaerkes klima og udvikling.

InvesteringsForeningsRadet finder det afgerende, at en europzisk afgift pa fi-
nansielle transaktioner afventer implementering pa globalt plan. | modsat fald
vil det blive mere attraktivt for europeiske investorer at lade den lgbende for-
valtning af deres formue forega gennem investeringsforeninger etableret uden-
for EU. IFR er endvidere helt uenig i forslagets angivelse af, at private hushold-
ninger, der ikke er aktive investorer pa finansmarkederne, stort set ikke pavirkes
af afgiften. Investorer, der har valgt at investere gennem en investeringsforening
for at opna pleje og risikospredning, vil tvaertimod blive udsat for en dobbelt
afgift — dels skal der betales afgift ved kab og salg af investeringsbeviset, dels
skal der betales afgift ved investeringsforeningens kgb og salg af aktiver. Med
det foreliggende forslag vil der derfor ikke vaere lige konkurrencevilkar mellem
forskellige investeringsmuligheder.

Landbrug & Fadevarer er kritisk overfor forslaget, da en ny finansiel afgift vil
fare til ggede kapitalomkostninger. Det er bekymrende, at EU i en tid med kre-
ditklemmer og lave veekstrater foreslar en ny afgift pa finansielle transaktioner.
Det er ikke til gavn for vaeksten i Europa. Det understreges, at adgangen til kapi-
tal og finansiering af nye aktiver er vigtigt for et baeredygtigt erhvervsliv. Speci-
elt for landbrugserhvervet er det ogsa problematisk at indfare en afgift pa handel
med ravarederivater, da likvide derivatmarkeder sikrer en effektiv afdeekning af
prisrisikoen forbundet med landbrugsproduktion. Derudover er Landbrug &
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Fadevarer kritisk overfor tanken om indfarelse af nye regler, der indeberer, at
EU opbygger en egen indtegtskilde i EU-budgettet.

Merkur er positiv overfor forslaget og mener, at afgiften vil medvirke til at re-
ducere spekulationsvirksomhed uden samfundsmaessig relevans samt tilfere
midler til offentlige kasser, og dermed sikre finansiel og gkonomiske stabilitet.
Merkur anfarer, at er afgiftssatsen tilpas lav, vil den ikke have realgkonomiske
konsekvenser og hvorfor afgiften ikke behgver at veere global. Der gares desu-
den opmarksom pa, at betaling af afgiften bar veere kabers ansvar, sa et muligt
incitament for at leegge handlen uden for EU fjernes.

Nasdag OMX er ikke overbeviste om fordelene ved forslaget. Nasdag OMX
mener, at afgiften vil skade noterede selskabers mulighed for at investere, skabe
vaekst samt arbejdspladser. Desuden fremfares det, at det vil sveekke den gko-
nomiske vekst og derved vare skadeligt for private investorer og gkonomien
som helhed.

Nationalbanken mener, at afgiften vil have ugnskede virkninger pa de finansiel-
le markeder. Afgiften vil veje tungt i forhold til handler med lille margin. Der-
med vil kapitalmarkederne bliver mindre effektive og afgiften vil treekke i ret-
ning af gget volatilitet. Desuden er det Nationalbankens opfattelse, at afgiften
ikke meerkbart vil begraense de spekulative handler. Uanset satsen vil en afgift
nedsatte omsatningen og likviditeten pa de finansielle markeder og pavirke
muligheden for at skaffe kapital og afdeekke risici negativt — specielt statspapir-
markedet vil blive pavirket af denne effekt. Samlet er vurderingen, at en afgift
vil fare til mindre velfeerd og starre ustabilitet pa de finansielle markeder i EU.

Realkreditforeningen opfordrer regeringen til at arbejde imod forslaget, da det
vil fordyre boligfinansieringen og heemme likviditeten pa obligationsmarkedet.
Boligejerne vil blive ramt indirekte gennem ringere kurser pa de udstedte obli-
gationer og direkte ved konvertering af Ian i form af opkeb af obligationer. Der-
udover opstar et sarligt problem for papirer med kort restlgbetid. Markedsaktga-
rerne vil blive tilbageholdende med at handle disse papirer, hvorfor der vil blive
mindre likviditet i markedet.

Realkreditradet er af den opfattelse, at danske realkreditinstitutter helt ber frita-
ges for afgiften. Uden en fritagelse vil der blive tale om en konkurrencemaessig
forskelsbehandling sammenlignet med andre udbydere af 1an, som ikke finansie-
res med obligationer. Det geelder bade i forhold til det danske marked og det
europaeiske marked. Endvidere bgr at al handel med realkreditobligationer fri-
tages for afgiften pa grund af deres direkte prisdannende virkning for renten pa
realkreditlan bade ved laneoptagelse og laneindfrielse. Hvis ikke alle vaerdipa-
pir- og derivathandler, der foretages af realkreditinstitutter samt handler med
realkreditobligationer i gvrigt, ikke fritages for afgiften, vil dette komme til at
forgge laneomkostningerne for den enkelte boligejer. Dette haenger bl.a. sam-
men med, at realkreditinstitutterne fglger en én-til én- sammenhang mellem lan
og obligationer, som giver lantager mulighed for at kebe sig ud af lanet ved at
kebe lanets bagvedliggende obligationer i markedet. Selvom forslaget laegger
op til, at realkreditlan ikke skal omfattes af afgiften, vil dette alligevel blive til-
feeldet i Danmark.
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92-gruppen er positive over for forslaget. Der henvises til, at afgiften vil ramme
de kortsigtede spekulationer, der skaber finansiel ustabilitet. 92-gruppen mener,
at afgiften skal designes, sa man undgar udflagning i finansmarkederne, og op-
fordrer til at man fastholder malsatningen om, at indtegterne fra afgiften skal
bidrage til at lgse globale udfordring som fx. fattigdom og klimaforandringer.

9. Generelle forventninger til andre landes holdninger

Det er forventningen, at der ikke vil vaere enighed blandt EU-landene om forsla-
get i den foreliggende form.

Fortalere for forslaget er Tyskland og Frankrig, idet Tysklands statte hertil er
betinget af, at provenuet tilgar den tyske statskasse og ikke som foreslaet delvist
til EU’s budget. Sverige som selv har darlige erfaringer med en variant af en
finansiel transaktionsskat er derimod modstander af forslaget. Finland, Spanien
og Dstrig ser pa nuvearende tidspunkt ud til at veere positive overfor en finansiel
transaktionsafgift pa EU-niveau.

Flere lande har udtrykt sig positive overfor en afgift pa finansielle transaktioner
safremt en sadan kunne indfares globalt.

10. Regeringens forelgbige generelle holdning

Regeringen finder det positivt, at Kommissionen har fremsat et konkret forslag
til beskatning af finansielle transaktioner m.v. pa EU-niveau, som gar det muligt
at komme videre med sagen pa et mere konkret grundlag end hidtil.

Forslaget har pga. den bredt definerede base tilsyneladende et betydeligt provenupo-
tentiale. Forslaget medfarer imidlertid ogsa en reekke udfordringer i forhold til risi-
koen for, at finansiel aktivitet flytter til lande udenfor EU. Regeringen vurderer, at
disse udfordringer forudsetter en global afgift pa finansielle transaktioner.

Regeringen mener, at EU bgar ga forrest i de internationale drgftelser om indfe-
relsen af en global afgift pa finansielle transaktioner, der vurderes at veere den
eneste lgsning, som i tilstreekkeligt omfang kan sikre robuste lgsninger pa ud-
fordringerne ved en afgift pa finansielle transaktioner.

Regeringen stgtter pa denne baggrund ikke, at der indfares en afgift alene i EU
eller i nogen anden europeeisk form, og statter ikke dansk deltagelse, hvis der
indfares en afgift pa finansielle transaktioner i en gruppe af EU-lande.

11. Tidligere forelaeggelse for Folketingets Europaudvalg

Sagen har ikke tidligere veeret forelagt for Folketingets Europaudvalg.
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