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PROPOSTA DE RESOLUÇÃO DO PARLAMENTO EUROPEU

sobre financiamento inovador a nível mundial e europeu
(2010/2105(INI))

O Parlamento Europeu,

– Tendo em conta as Conclusões do Conselho Europeu de 17 de Junho de 2010 e as 
Conclusões do Conselho Europeu de 11 de Dezembro de 2009,

– Tendo em conta a acta da reunião do ECOFIN de 19 de Outubro de 2010 e o relatório do 
Conselho Europeu nela citado,

– Tendo em conta o programa da Presidência belga, em particular as propostas relativas a 
financiamento inovador,

– Tendo em conta a sua resolução de 10 de Março de 2010 relativa aos impostos sobre as 
transacções financeiras: aplicação na prática1, 

– Tendo em conta a sua resolução de 20 de Outubro de 2010 sobre a crise financeira, 
económica e social2,

– Tendo em conta a sua resolução de 22 de Setembro de 2010 sobre autoridades de 
supervisão europeias3 e, especificamente, as suas resoluções de 22 de Setembro de 2010 
sobre a Autoridade Europeia para o sector dos Seguros e Pensões Complementares4, sobre 
a Autoridade Europeia para o Sector Bancário5, sobre a Autoridade Europeia dos Valores 
Mobiliários e dos Mercados6, e sobre supervisão macroprudencial do sistema financeiro e 
criação de um Comité Europeu do Risco Sistémico7,

– Tendo em conta o documento de trabalho dos serviços da Comissão sobre financiamento 
inovador a nível mundial e europeu (SEC(2010)0409) e a Comunicação da Comissão 
relativa à tributação do sector financeiro (COM(2010)0549/5),

– Tendo em conta a proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo 
aos derivados OTC, às contrapartes centrais e aos repositórios de transacções 
(COM(2010) 0484/5),

– Tendo em conta a Comunicação da Comissão relativa aos fundos de resolução de crises 
nos bancos (COM(2010)0254),

– Tendo em conta a declaração do G20 de 15 de Novembro de 2008, em Washington, a 
declaração do G20 de 2 de Abril de 2009, em Londres, e a declaração dos líderes após a 
Cimeira do G-20 realizada em Pittsburgh, em 25 de Setembro de 2009,

                                               
1 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0056.
2 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0376.
3 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0336
4 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0334
5 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0337
6 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0339
7 Textos Aprovados, P7_TA(2010)0335
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– Tendo em conta o relatório do FMI ao G20, de 2010, sobre a tributação do sector 
financeiro, 

– Tendo em conta o documento do Comité Sindical Consultivo da OCDE intitulado “The 
parameters of a financial transaction tax and the OECD global public good resource gap, 
2010-2020” (Os parâmetros de um imposto sobre as transacções financeiras e a 
discrepância de recursos públicos globais a nível da OCDE em 2010-2020),

– Tendo em conta o relatório de 2010 da OCDE denominado “The elephant in the room: the 
need to deal with what banks do” (Um aspecto evidente: a necessidade de abordar a 
actuação dos bancos),

– Tendo em conta o estudo do Instituto Austríaco de Investigação Económica (WIFO), de 
Março de 2008, intitulado “A General Financial Transaction Tax: Motives, Revenues, 
Feasibility and Effects” (Um imposto geral sobre as transacções financeiras: motivos, 
receitas, viabilidade e efeitos),

– Tendo em conta o documento da Foundation for European Progressive Studies, de Março 
de 2010, denominado “'Financial Transaction Taxes: Necessary, Feasible and Desirable” 
(Impostos sobre as transacções financeiras: necessários, viáveis e desejáveis”,

– Tendo em conta o estudo do Centre for Economic Policy Research, de Dezembro de 2008, 
intitulado “Benefits of a Financial Transactions Tax” (Benefícios de um imposto sobre as 
transacções financeiras),

– Tendo em conta o relatório da Comissão intitulado “Painel de Avaliação dos Auxílios 
Estatais – Relatório sobre os recentes desenvolvimentos na concessão de auxílios ao 
sector financeiro” (COM(2010)0255),

– Tendo em conta o estudo do Grupo de Reflexão Notre Europe denominado “An ever less 
carbonated Union? Towards a better European Taxation against climate change” (Uma 
União com cada vez menos carbono? Para uma melhor tributação europeia contra as 
alterações climáticas),

– Tendo em conta o documento com os resultados da Reunião Plenária de Alto Nível da 
Assembleia Geral da ONU, de Setembro de 2010, intitulado “Keeping the promise: united 
to achieve the Millennium Development Goals” (Manter a promessa: unidos para alcançar 
os Objectivos de Desenvolvimento do Milénio),

– Tendo em conta a declaração da sétima reunião plenária, em Santiago, do Leading Group 
on Innovative Financing for Development, em Janeiro de 2010

– Tendo em conta o relatório, de 2010, da comissão de peritos Taskforce on International 
Financial Transactions for Development intitulada “Globalising Solidarity: The Case for 
Financial Levies” (Globalizar a solidariedade: argumentos a favor das taxas bancárias”),

– Tendo em conta o artigo 48.º do seu Regimento,

– Tendo em conta o relatório da Comissão dos Assuntos Económicos e Monetários e os 
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pareceres da Comissão do Desenvolvimento e da Comissão da Indústria, da Investigação e 
da Energia (A7-0000/2010),

A. Considerando que a crise financeira e económica mundial sem precedentes de 2007 
revelou disfunções significativas no quadro regulamentar e de supervisão do sistema 
financeiro global, que podem ser descritas como a combinação entre mercados financeiros 
desregulados, produtos excessivamente complexos e jurisdições pouco transparentes,

B. Considerando que o aumento extraordinário do volume de transacções financeiras na 
economia global na última década – um volume que, em 2007, atingiu um nível 73,5 
vezes superior ao PIB nominal mundial, sobretudo devido ao forte crescimento do 
mercado de derivados – ilustra claramente a disparidade crescente entre as transacções 
financeiras e a economia real, 

C. Considerando que o sector financeiro depende fortemente de modelos de negociação, 
como a negociação de alta frequência (high-frequency trade), que visam essencialmente 
lucros a curto prazo e estão expostos a uma utilização excessiva de capitais alheios, o que 
constituiu uma das principais causas da crise financeira; considerando que este facto 
provocou uma excessiva volatilidade dos preços e constantes desvios dos preços das 
mercadorias e das matérias-primas em relação aos seus níveis fundamentais;

D. Considerando que, nas Cimeiras do G20 realizadas em Washington, em 2008, e em 
Pittsburgh, em 2009, foi alcançado um acordo para executar reformas destinadas a 
reforçar os mercados financeiros e os sistemas de regulação assim como para obrigar as 
instituições financeiras a assumirem a sua parte da responsabilidade por esta perturbação,

E. Considerando que, até ao momento, a maior parte dos custos tem sido suportada em todo 
o mundo pelos contribuintes;  considerando que há uma exigência crescente de que as 
instituições e partes interessadas do sector dêem o seu justo contributo para o 
financiamento destes custos,

F. Considerando que, em particular na UE, o custo do salvamento de instituições financeiras
desencadeou uma posterior crise orçamental e da dívida, que onerou os orçamentos 
públicos e comprometeu perigosamente a criação de emprego e a manutenção do 
Estado-previdência, 

G. Considerando que a lógica do curto prazo e a especulação dos mercados financeiros contra 
obrigações do Estado foram importantes factores de agravamento da crise da dívida 
soberana na área do euro em 2009-2010 e revelaram a estreita ligação entre as 
ineficiências do sector financeiro e as dificuldades em garantir a sustentabilidade das 
finanças públicas, 

H. Considerando que este facto deu origem ao actual debate sobre a governação económica 
europeia, que deve ter no reforço da coordenação das políticas de tributação uma 
componente fundamental para salvaguardar a justiça fiscal e promover uma transferência 
de parte da carga fiscal dos impostos sobre o factor trabalho para actividades com fortes 
externalidades negativas, 

I. Considerando que a crise salientou a necessidade de gerar novas receitas, equitativas e 
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sustentáveis, a fim de assegurar que a consolidação orçamental seja eficazmente 
combinada com a recuperação e a sustentabilidade das finanças públicas, a criação de 
emprego e a inclusão social, que constituem prioridades essenciais da Agenda UE 2020, 

J. Considerando que as sérias restrições orçamentais resultantes da recente crise surgem num 
momento em que a UE assumiu compromissos muito importantes a nível global, 
sobretudo no que respeita às metas em matéria de alterações climáticas, de Objectivos de 
Desenvolvimento do Milénio e de ajuda ao desenvolvimento, em particular no âmbito da 
adaptação às alterações climáticas e à sua mitigação nos países em desenvolvimento,

K. Considerando que, em 17 de Junho de 2010, o Conselho Europeu afirmou que a UE deve 
liderar os esforços destinados a definir uma abordagem mundial da introdução de sistemas 
de taxas e impostos sobre as instituições financeiras e apelou a que a questão da criação de 
um imposto sobre as transacções financeiras (ITF) a nível mundial seja explorada e 
desenvolvida,

1. Toma nota do trabalho realizado até ao momento pela Comissão, mas deplora a sua 
evidente relutância em apresentar propostas concretas e o facto de não ter respondido ao 
apelo feito pelo Parlamento, na sua resolução de Março de 2010, a um estudo de 
viabilidade sobre um ITF baseado na UE;

2. Salienta que um aumento das taxas e do âmbito de aplicação dos instrumentos de 
tributação existentes e mais reduções da despesa pública não constituem uma solução 
suficiente nem sustentável para fazer face aos principais desafios que se colocam a nível 
europeu e global;

3. Sublinha que a principal vantagem de instrumentos de financiamento inovadores, 
comparativamente aos tradicionais, reside no duplo dividendo, visto que podem, ao 
mesmo tempo, contribuir para a concretização de importantes objectivos políticos, como a 
estabilidade do mercado financeiro, e para um significativo potencial de geração de 
receita;

Tributação do sector financeiro

4. Considera que a introdução de um ITF pode ajudar a enfrentar os modelos de negociação
altamente prejudiciais e em disseminação nos mercados financeiros, como a lógica do
curto prazo e a negociação de alta frequência automatizada, e travar a especulação; 
salienta que o ITF melhoraria, portanto, a eficiência do mercado, reduziria a excessiva 
volatilidade dos preços e criaria incentivos ao sector financeiro para realizar investimentos 
a longo prazo com valor acrescentado para a economia real;

5. Sublinha o potencial de geração de receita de um ITF de taxa reduzida, que poderia, com a 
sua ampla base tributária, gerar cerca de 200 mil milhões de euros por ano a nível da UE e 
650 mil milhões de dólares a nível global; considera que esta medida representaria um 
contributo substancial do sector financeiro para pagar o custo da crise e para a 
sustentabilidade das finanças públicas;

6. Está preocupado com o elevado risco de que a dinâmica associada à proposta de 
introdução de um ITF global esteja prestes a perder-se e deplora o facto de o G20 não ter 



PR\834408PT.doc 7/15 PE450.744v01-00

PT

sido capaz, até ao momento, de promover iniciativas conjuntas significativas nesta 
matéria; apela aos líderes do G20 para que alcancem um acordo sobre os elementos 
mínimos comuns de um ITF global; 

7. Insta a UE, se não for alcançado um acordo internacional nos próximos meses, a avançar 
para propostas legislativas sobre a introdução de um ITF na União; salienta que uma taxa 
reduzida, entre 0,01% e 0,05%, evitaria grandes transferências de actividades para outras 
jurisdições com uma menor carga fiscal;

8. Assinala que alguns Estados-Membros da UE já introduziram impostos semelhantes sobre 
as transacções, sem qualquer impacto negativo concreto; 

9. Sublinha ainda que o fluxo de transacções meramente especulativas para outras 
jurisdições não teria efeitos prejudiciais, antes poderia contribuir para uma maior 
eficiência do mercado; 

10. Salienta que, no mercado europeu centralizado, os serviços comuns de compensação e 
liquidação tornam um ITF da União viável, de baixo custo em termos administrativos e 
fácil de aplicar; 

11. Deplora a recente Comunicação da Comissão, que se manifesta contrária à introdução de 
um ITF a nível da UE, não com base numa investigação exaustiva e factual, mas no 
argumento geral da desvantagem competitiva para a economia da UE;

12. Exorta também a Comissão a abordar, no seu estudo de viabilidade, a assimetria 
geográfica das transacções e das receitas, e a possibilidade de uma taxa degressiva ou 
diferenciada, baseada na categoria dos activos, na natureza do interveniente em causa ou 
no carácter de curto prazo e especulativo da transacção;

13. Sublinha que um ITF da União deve ter a maior base tributária possível, a fim de 
assegurar condições equitativas nos mercados financeiros e de não conduzir as transacções 
para instrumentos menos transparentes; considera, pois, que todas as transacções à vista e 
de derivados realizadas nos mercados, bem como os derivados fora da bolsa (OTC), 
devem ser abrangidos; 

14. Saúda, nesse contexto, as recentes propostas da Comissão sobre derivados OTC e venda a 
descoberto que impõem o requisito explícito de um repositório central de compensação e 
negociação aplicável a todas as transacções de derivados OTC, tornando assim 
plenamente viável a aplicação deste ITF de base ampla na UE;

15. Realça a importância de regras completas em matéria de isenções e limiares, a fim de 
impedir que os maiores encargos sejam transferidos para os pequenos investidores e para 
os particulares; 

16. Saúda as recentes propostas do FMI, apoiadas pela Comissão, para um imposto sobre os 
activos bancários que permita a cada país arrecadar entre 2% e 4% do PIB para financiar 
futuros mecanismos de resolução de crises; entende que as taxas bancárias devem ser 
proporcionais à importância sistémica da instituição de crédito em causa e ao nível de 
risco associado a uma actividade;
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17. Sublinha, contudo, que, apesar de se basearem nas posições dos balanços financeiros, as 
taxas bancárias não podem ter como função travar a especulação e reforçar a regulação do 
sector bancário “sombra”; frisa, portanto, que as taxas bancárias não podem substituir o 
ITF nem ser encaradas como uma alternativa a este imposto;

18. Regista a proposta do FMI de um imposto sobre as actividades financeiras (IAF), que a 
recente Comunicação da Comissão apoia; sublinha que um ITF é apenas um instrumento 
fiscal, não tendo, por isso, potencial directo ou indirecto para repor o equilíbrio do 
mercado nem para impedir a especulação nas transacções financeiras; salienta, além disso, 
que, mesmo que lhes seja concedido o âmbito de aplicação mais amplo possível, os IAF 
têm menos potencial de geração de receita do que os ITF; entende, portanto, que o IAF 
apenas pode ser um complemento do ITF;

19. Está consciente das diferentes opções de gestão das receitas adicionais geradas pela 
tributação do sector financeiro a nível nacional e europeu; está convicto de que, a fim de 
salvaguardar o valor acrescentado europeu dos referidos instrumentos de financiamento 
inovadores, uma parte substancial dessas receitas deve ser atribuída ao orçamento da UE 
para financiar projectos e políticas da União; 

Euro-obrigações 

20. Apoia plenamente as euro-obrigações como instrumento comum de gestão da dívida, 
baseado na agregação de parte das dívidas soberanas para salvaguardar taxas de juro 
reduzidas; exorta a Comissão a avançar para uma avaliação de impacto aprofundada sobre 
a viabilidade das euro-obrigações; 

21. Apoia a ideia da emissão de obrigações comuns europeias para financiar as significativas 
necessidades da Europa em matéria de infra-estruturas e os seus projectos estruturais no 
quadro da Agenda UE 2020; 

22. Considera que, a longo prazo, uma instituição da UE competente para emitir 
euro-obrigações com vista a salvaguardar a estabilidade do mercado de obrigações 
nacional e a facilitar o investimento em projectos a nível da UE proporcionaria um valor 
acrescentado importante; entende que esta possibilidade deve ser analisada em 
profundidade no quadro do presente debate sobre o reforço da governação económica;

Tributação das emissões de carbono

23. Salienta que o actual modelo de tributação deve adoptar plenamente o princípio do 
poluidor-pagador utilizando instrumentos financeiros inovadores, a fim de transferir parte 
da carga fiscal para as actividades que poluem o ambiente; 

24. Apoia, portanto, a introdução de um imposto sobre as emissões de carbono nos sectores 
europeus não abrangidos pelo Regime do Comércio de Emissões, bem como uma revisão 
completa da Directiva relativa à tributação da energia, a fim de transformar as emissões de 
CO2 e o valor energético em critérios essenciais da tributação dos produtos energéticos; 

25. Sublinha que ambos os instrumentos geram um duplo dividendo claro, proporcionando, 
por um lado, grandes incentivos à mudança para fontes de energia isentas de carbono e, 
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por outro lado, receitas adicionais significativas;

26. Acredita que são necessários instrumentos adequados para impor uma taxa sobre o CO2
aos produtos importados, de modo a excluir desvantagens competitivas para o mercado 
interno; 

27. Entende que um imposto europeu sobre o carbono com incidência no valor acrescentado, 
como o IVA, aplicado a todos os produtos no mercado interno, seria o mecanismo menos 
propício a distorções e mais equitativo; sugere como alternativa um ajuste da tributação 
transfronteiras, negociado no quadro da OMC, para aplicar as taxas sobre o carbono a 
produtos de países terceiros importados para o mercado interno; 

Financiamento do desenvolvimento

28. Sublinha que um financiamento inovador do desenvolvimento pode ajudar os mecanismos 
de ajuda tradicionais a concretizar atempadamente os seus objectivos; salienta que o 
financiamento inovador do desenvolvimento deve caracterizar-se pela diversidade das 
fontes, a fim de alcançar o máximo potencial de geração de receita possível, mas também 
deve ser adaptado às prioridades de cada país, com uma forte apropriação nacional; 

29. Encarrega o seu Presidente de transmitir a presente resolução à Comissão, ao Conselho 
Europeu, ao BEI, ao BCE e ao FMI.
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EXPOSIÇÃO DE MOTIVOS

O enquadramento geral em que decorre o debate sobre financiamento inovador

A crise económica e financeira global de 2007-2009 revelou as graves deficiências do 
quadro regulamentar e de supervisão do sistema financeiro mundial. As transacções 
financeiras caracterizam-se hoje por um enorme aumento de volume e por uma 
discrepância assinalável entre o volume das transacções financeiras e as necessidades que 
lhe estão associadas no “mundo real”. Além disso, surgiram novos modelos de negociação, 
como o investimento de curto prazo e a negociação de alta frequência automatizada, que 
assumiram um papel central nas tendências financeiras globais e provocaram uma 
excessiva volatilidade e disponibilidade para correr riscos.

É evidente que o sector financeiro abdicou, em grande medida, do seu papel de financiador 
das necessidades da economia real em favor de lucros imediatos, através de operações que 
podem afectar gravemente os preços do mercado. 

Na UE, à crise financeira seguiu-se uma crise orçamental, em 2009-2010, que teve como 
factor importante as pressões excessivas e, em várias ocasiões, injustificadas dos mercados 
contra as obrigações nacionais. Mais uma vez, as transacções de mais curto prazo e 
altamente especulativas estiveram no centro da crise, sublinhando a clara ligação entre a 
ineficiência da regulação e supervisão financeiras e a menor sustentabilidade das finanças 
públicas.

Os problemas causados por esse comportamento dos mercados tiveram um enorme 
impacto nas finanças públicas e nos cidadãos em todo o mundo quando, no culminar da 
crise, foram gastos biliões de dólares para salvar os principais actores do sector financeiro 
que eram “demasiado grandes para falir”.

Os custos económicos desta situação ainda não foram totalmente avaliados dado que, além 
dos custos dos salvamentos, a crise provocou uma importante desaceleração da economia 
global e desencadeou níveis dos défices públicos sem precedentes (de acordo com os dados 
de 2010 da OCDE, a dimensão estimada das despesas com a consolidação orçamental é de 
300-370 mil milhões de dólares para os próximos anos).

Contudo, o que já é evidente neste momento é que a UE não tem condições para sofrer 
outra crise de dimensão semelhante e não a pode permitir. As primeiras reacções a nível 
global (nas Cimeiras do G20 que se seguiram ao culminar da crise), mas também a nível 
europeu, sugerem a promoção de alterações concretas em matéria de regulação e 
supervisão que ajudem a estabelecer um ambiente financeiro mais seguro e evitem crises 
semelhantes no futuro.

Isto não é, porém, só por si, suficiente: os contribuintes suportam hoje a maior parte do 
custo da crise, não apenas através de contribuições directas, mas também em consequência 
do aumento do desemprego, da diminuição dos rendimentos, da redução do acesso aos 
serviços sociais e do agravamento das desigualdades.
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Para promovermos respostas exaustivas e integradas à crise, necessitamos de novos 
instrumentos que possam:

 travar a especulação e restaurar o papel principal do sector financeiro na satisfação das 
necessidades da economia real e no apoio a investimentos a longo prazo; 

 assegurar uma distribuição equitativa dos encargos, especialmente entre os principais 
actores financeiros;

 criar novos recursos adicionais para fazer face aos grandes desafios globais e 
europeus, como as alterações climáticas e os objectivos de desenvolvimento, e 
alcançar um maior crescimento a longo prazo no âmbito da Estratégia “Europa 2020”.

A opção pelo financiamento inovador – o “duplo dividendo”

Para tentar cumprir essas três metas, precisamos de instrumentos que possam assumir 
várias funções. 

Os instrumentos de tributação tradicionais, centrados apenas na obtenção de receitas, não 
são suficientes. Além disso, a redução da despesa pública e o aumento adicional das taxas 
dos impostos existentes não conseguem dar uma resposta sustentável à actual necessidade 
de impulsionar o crescimento global e europeu.  Temos de optar por um estímulo em vez 
de uma estratégia de austeridade assente numa única abordagem e, nesse sentido, o debate 
relativo a instrumentos de financiamento inovador deve transformar-se na nossa prioridade 
fundamental.

Os instrumentos de financiamento inovadores estão à altura dos desafios de hoje, pois 
podem, ao mesmo tempo, assumir um papel regulador (por exemplo, reforçando a 
eficiência, a transparência e a estabilidade do mercado) e contribuir para o aumento das 
receitas (gerando novos e importantes recursos para os orçamentos da UE e nacionais). 

A atribuição das receitas adicionais

Os decisores políticos a nível europeu e nacional centram atenções no potencial de geração 
de receita resultante desses novos instrumentos de financiamento. Contudo, não devemos 
esquecer que só após um acordo sobre a aplicação de um instrumento inovador poderemos 
realmente discutir em concreto a questão das novas receitas.

Existem diferentes argumentos e escolhas a fazer no que respeita à gestão dessas receitas. 
Todavia, em princípio, devemos concordar que, para que estes instrumentos de 
financiamento inovadores tenham o valor acrescentado de que necessitamos, uma parte 
substancial dessas receitas deve ser atribuída a um orçamento da UE para financiar 
projectos e políticas da União.

Importa ter em mente que, actualmente, o ponto crítico consiste em chegar a acordo e 
aplicar instrumentos de financiamento inovadores, relegando a afectação das receitas para 
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segundo plano. 

Tributação do sector financeiro

Ao contrário de qualquer outro sector que forneça bens e serviços aos consumidores finais, 
o sector financeiro está, em grande medida, isento de impostos. Na UE, existe uma isenção 
geral de IVA para todas as actividades financeiras de base. Ao mesmo tempo, as 
actividades do sector financeiro representam 73,5% do PIB global e, por conseguinte, a 
isenção de impostos de que o sector beneficia constitui uma grande distorção do mercado.

A ideia de um imposto sobre as transacções financeiras (ITF) – já sugerido desde a década 
de 1930 – apresenta uma vantagem importante, sobretudo hoje, no seguimento da crise. Ao 
instituir um ITF, podemos travar a especulação e estabilizar os mercados, podemos criar 
incentivos a investimentos a longo prazo, podemos manter uma pista de auditoria em todas 
as transacções, reforçando assim a transparência, e podemos obrigar os actores financeiros 
a assumirem a sua quota-parte do custo da crise. Além disso, uma vez que o potencial de 
geração de receita correspondente a uma taxa de 0,05% de ITF atinge quase 200 mil 
milhões de euros na UE e 650 mil milhões de dólares a nível global, este imposto pode 
contribuir decisivamente para suprir a necessidade de recursos novos e sustentáveis.

A crise global revelou a necessidade de respostas globais e, por esse motivo, a introdução 
de um ITF à escala global é, naturalmente, a melhor forma possível de avançar. Contudo, e 
apesar das opiniões progressistas das cimeiras do G20 logo após a crise, parece existir hoje 
um recuo que visa manter “tudo como antes”. Se deixarmos passar esta dinâmica e 
optarmos pela inacção, não seremos capazes de retirar os devidos ensinamentos da crise e 
iremos expor as nossas economias a mais um duro golpe nos próximos anos. 

A UE constitui hoje o maior mercado financeiro do mundo e, como tal, não é do seu 
interesse “esconder-se” atrás da relutância dos seus parceiros internacionais, devendo antes 
assumir a liderança a nível global e europeu. 

A muito aguardada avaliação de impacto da Comissão sobre a viabilidade de um ITF na 
União – já solicitada pelo PE desde Março de 2010, mas ausente das Comunicações da 
Comissão de Abril e de Outubro de 2010 – deve ser apresentada o mais rapidamente 
possível. Deve constituir o primeiro passo no sentido de propostas legislativas para a 
introdução de um ITF no âmbito da UE. Em simultâneo, esta avaliação atribuirá um claro 
mandato à UE para exercer pressão a nível do G20. 

No que diz respeito ao argumento dos riscos para a competitividade provocados pela 
introdução unilateral de um ITF na União, os exemplos recentes do imposto de selo do 
Reino Unido ou do ITF de Hong Kong mostram que um ITF bem concebido pode anular 
eficazmente esse risco e evitar falhas nas transacções. Além disso, os investidores não 
estarão dispostos a optar por jurisdições menos conhecidas ou pouco claras apenas porque 
os custos das transacções são baixos. Os principais actores tentados a “migrar” serão 
negociadores de muito curto prazo (que vão arcar com os principais encargos), mas mesmo 
que parte das transacções de curto prazo abandone a UE, este facto pode até acrescentar 
valor à economia europeia.
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As principais características de um ITF da União devem ser as seguintes:

 uma taxa reduzida, entre 0,01% e 0,05%, para que não haja um risco significativo de 
fuga das transacções;

 uma ampla base tributária, incluindo todos os tipos de transacção, a fim de permitir 
condições equitativas e evitar falhas em partes menos regulamentadas do sector 
financeiro;

 isenções e limiares claramente definidos, que tomem em conta as necessidades do 
comércio a retalho e dos pequenos investidores.

Além do ITF, o actual debate sobre a tributação do sector financeiro inclui mais dois 
instrumentos: as taxas bancárias e os impostos sobre as actividades financeiras (IAF).

Ao que parece, ambos têm o apoio do FMI e da Comissão. Contudo, além do facto de o 
potencial de geração de receita dos dois impostos ser inferior ao do ITF, a principal 
característica em ambos os casos é a ausência do “valor regulador”. Nem as taxas 
bancárias nem os IAF podem contribuir directamente para travar a especulação e para 
reforçar a estabilidade e a eficiência do mercado. As taxas bancárias baseiam-se nas 
posições do balanço financeiro sem incluir as transacções em sistemas bancários “sombra”, 
que são as que apresentam os principais riscos em matéria de utilização de capitais alheios. 
Os IAF constituem uma tributação dos lucros derivados de transacções financeiras, mas 
sem ter em conta a “qualidade” da própria transacção. 

Por conseguinte, não podem, em circunstância, alguma, funcionar como alternativa a um 
ITF.  Contudo, cada um deles pode assumir um papel complementar: 

As taxas bancárias como um instrumento para financiar fundos de resolução de crises 
nacionais no sector bancário, a fim de que, no caso de uma nova crise, os custos sejam 
suportados pelo próprio sector.

Os IAF como instrumento complementar para os casos em que, após a introdução do ITF, 
os retornos do sector financeiro continuem a ser excessivamente elevados e o princípio da 
equidade da tributação implique um imposto adicional.

Euro-obrigações

A ideia de um instrumento financeiro comum que permita uma gestão conjunta da dívida 
através da agregação partilhada de parte das dívidas soberanas nacionais é objecto de 
debate há bastante tempo. No entanto, face à recente crise financeira e orçamental, a 
necessidade de reforçar a governação económica e de pôr em prática instrumentos e 
mecanismos permanentes torna-se mais clara do que nunca.

Nesse sentido, é hoje mais oportuno do que nunca avançar para uma avaliação de impacto 
aprofundada que analise todas as diferentes potencialidades relacionadas com as 
euro-obrigações. 
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Ao mesmo tempo, a ideia das euro-obrigações também foi associada ao financiamento de 
projectos e infra-estruturas fundamentais a nível da UE. Trata-se de uma potencialidade 
adicional que se afigura desejável e cuja inclusão no referido estudo de viabilidade 
solicitamos.

Tendo em conta que as euro-obrigações assumem agora um papel diverso, haveria também 
valor acrescentado numa avaliação completa da possibilidade de criar uma instituição da 
UE permanente sobre a qual recaiam as responsabilidades de emitir e gerir as 
euro-obrigações.

A tributação do sector energético

Os sectores relacionados com o trabalho suportam actualmente a maior carga fiscal e os 
sectores com importantes externalidades negativas, pelo contrário, não pagam a sua 
quota-parte. Além do sector financeiro, os sectores de actividade que poluem o ambiente 
também se enquadram nessa categoria. Temos de aplicar o princípio de poluidor-pagador a 
fim de permitir a transferência de parte da carga fiscal dos impostos sobre o trabalho para 
as actividades poluentes.

Actualmente, o regime de comércio de licenças de emissão da UE abrange apenas partes 
específicas da economia europeia e sobretudo os sectores industriais. Ao mesmo tempo, a 
Directiva relativa à tributação da energia não diferencia serviços com teor de CO2 elevado 
ou reduzido, nem utiliza os critérios do valor energético e da eficiência energética. Esta 
abordagem neutra constitui uma desvantagem para os combustíveis eficientes do ponto de 
vista energético e para as actividades e produtos isentos de carbono e é totalmente 
incoerente com os principais objectivos da UE em matéria de alterações climáticas.

Alguns Estados-Membros já resolveram esta incoerência a nível nacional introduzindo um 
imposto sobre as emissões de carbono. Apesar de saudarmos tais iniciativas, a necessidade 
de uma abordagem coordenada da UE é importante para o funcionamento do mercado 
interno.

É necessário rever a actual Directiva relativa à tributação da energia a fim de incluir os 
critérios das emissões de CO2 e do valor energético. Além disso, para salvaguardar a 
competitividade do mercado interno da UE, devem ser estudadas todas as diferentes 
opções relativas a produtos de países terceiros que entram no mercado interno e não 
cumprem esses critérios. A negociação de um ajuste da tributação transfronteiras no 
quadro da OMC pode ser uma opção. Contudo, a solução mais completa seria a aplicação 
de um imposto comum europeu sobre o carbono com incidência no valor acrescentado, 
cobrado em todos os produtos do mercado europeu.

Todavia, o que importa tomar em plena consideração é o facto de nenhuma opção dever 
prejudicar os consumidores vulneráveis nem levar a novas formas de pobreza energética. O 
exemplo recente da decisão do Tribunal Constitucional francês, que rejeitou um imposto 
sobre as emissões de carbono alegando que esse imposto criaria encargos muito pesados 
para os agregados familiares, é um sinal claro de que qualquer proposta deve ser 
equilibrada e salvaguardar um período de transição justo.
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Tributação para o desenvolvimento

As políticas de ajuda ao desenvolvimento, como os Objectivos de Desenvolvimento do 
Milénio, podem utilizar os instrumentos inovadores acima referidos como fontes de 
receitas. Ao mesmo tempo, existem possibilidades de instrumentos de financiamento 
inovador especializados, como um mecanismo de financiamento para as alterações 
climáticas à escala global em favor dos países em desenvolvimento mais vulneráveis e 
mais pobres, recentemente proposto pela Comissão, e as taxas sobre os bilhetes de avião. 
Em ambos os casos, o mais importante é salvaguardar uma forte apropriação nacional e um 
alinhamento total com as prioridades de cada país. 


