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Woord vooraf

Politieke voorstellen en maatschappelijke veranderingen slagen of falen zelden louter op eigen merites. Er is het gewicht van
het getal of de mogelijkheid om de straat te mobiliseren, er is de media-aandacht die ontstaat of georchestreerd wordt, en er zijn
de hard core lobby-activiteiten. Die laatste categorie is het minst transparant, dat blijkt nog eens nu de Corriere della Sera deze
week schrijft dat een medewerkster van het Italiaanse ministerie van Economie vertrouwelijke documenten over financiéle regu-
lering en de invoering van een financiéle transactie taks bezorgde aan Ernst&Young. Het zou de medewerkster in kwestie
220.000 euro opgebracht hebben. Voor wie zich afvraagt hoe het komt dat de FTT dood en begraven lijkt, is dit nieuws zeer ver-

helderend, maar het is niet “uitzonderlijk”.

Zowat twintig jaar geleden kwam de financiéle transactie taks op het verlanglijstje van de Vlaamse ngo’s. We hadden het toen nog
over de Currency Transaction Tax, een belasting op transacties tussen verschillende munten. Vriend en vijand verklaarde ons

gek. De beoordeling varieerde van ‘naief” tot ‘misdadig’. Half jaren negentig was de financiéle sector oppermachtig, en volmaakt
ondoorzichtig. De regeringen waren helemaal niet van plan om banken en beleggers ook maar een strobreed in de weg te leggen.
Vandaar misschien ook de heel heftige, bijna allergische reacties van de sector op een uiteindelijk heel beperkte en technisch heel
verwezenlijkbare maatregel zoals de CTT.

Opeenvolgende financiéle crisissen bliezen wind in de zeilen van het FTT voorstel. De Aziatische crisis van 1997 maakte de
Dbelasting ineens een stuk bespreekbaarder op hoog niveau. Ook in Belgié kwamen er parlementaire hearings , en na een misluk-
te poging in 2003, een wet in juli 2004. De wet werd gestemd met een wisselmeerderheid, maakte een Belgische taks athankelijk
van een akkoord in de eurozone, en bleef jaren dode letter.

Pas na de grote financiéle crisis van 2008 — 2009 veranderde de Belgische regering het geweer van schouder en ging ze de CTT
publiek en actief verdedigen. Het voorstel van belasting werd uitgebreid naar een veel ruimere FTT, die in principe geheven kan
worden op alle mogelijke financiéle transacties. De steun groeide. Ook vermogende individuen zoals Bill Gates en dienstdoende
regeringsleiders zoals de Franse president Sarkozy werden pleitbezorgers. Maar het bleven toch allemaal vogels in de lucht. De
banken en beleggers sliepen nog op beide oren.

De sfeer sloeg pas echt om toen de Europese Commissie in 2011 veranderde van rabiate tegenstander in een felle verdediger van
een concreet FTT voorstel dat ze zelf op tafel legde. Het was een miniversie van de veel grotere heffing die de voorstanders eigen-
lijk eisten. Maar het commissie- voorstel haalde toch het olympisch minimum. Het werd nog concreter toen een tiental EU- lan-
den een ‘enhanced cooperation’ opstartten om te onderhandelen over het concreet invoeren van een FTT. Succes leek ineens
mogelijk. De eindstreep was in zicht

En toen... werd de financiéle sector wakker. Overal was er een roep om de banken en consoorten te laten bijdragen aan de kosten
van het ‘opkuisen’ van de financiéle crisis die zij hadden veroorzaakt. En nu stond het ooit erg virtuele idee van een FTT plots als
een ‘bijna operationele’ bedreiging te dringen aan de deur. De sector ging in de tegenaanval en slaagde er in om de FTT groten-
deels weg te halen uit het politiek-maatschappelijk debat, om paniek te zaaien in de economische wereld en bij regeringen. Het
commissievoorstel werd gevierendeeld en gaandeweg verzwakt in moeizame onderhandelingen tussen de betrokken EU-landen.
Al s de strijd is nog niet gestreden. Het voorstel is nog niet van tafel. En wat ons betreft is de FTT een kat met negen levens.

Het uitgebreide artikel van Lisa Kastner dat in deze MO* paper wordt samengevat analyseert scherp hoe de financiéle sector te
werk ging om de dreiging van de FTT te ontmijnen. Het is een bijzonder leerrijk stuk. Ook , en misschien vooral, voor wie de

FTT gerealiseerd wil zien.

Rudy De Meyer
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EEN VOORSTELVOOR EEN EUROPESE TAKS OP FINANCIELE TRANSACTIES

In september 2011 keurde de Europese Commissie een
voorstel van richtlijn over de invoering van een financiéle
transactietaks (FTT) goed. De taks zou vanaf 1 januari 2014
worden geheven in alle 27 lidstaten (Kroati€ was toen nog geen
lid van de Europese Unie). Deze belasting had volgens de
Commissie vier doelstellingen. In de eerste plaats moest zij de
versplintering van de interne markt vermijden en er ten twee-
de voor zorgen dat de financiéle sector een eerlijke bijdrage
leverde aan het herstel van de schade als gevolg van de financi-
éle crisis en een compensatie invoeren voor de ‘onder-belas-
ting’ van de financiéle sector als gevolg van de btw-vrijstelling.
Ten derde moest de FTT de praktijk van flitshandel ontmoedi-
gen (flitshandel of high frequency trading is een methode om te
speculeren op valuta- en aandelenkoersen waarbij op heel kor-
te tijd, minder dan seconden of tienden van seconden, grote
pakketten zowel gekocht als verkocht worden — EV). En tot slot
moest deze Europese taks de invoering van een wereldwijde

taks op financiéle transacties mogelijk maken.

Een brede waaier van organisaties uit het middenveld eiste de
invoering van een FT'T, maar een meerderheid van lidstaten,

waaronder het Verenigd Koninkrijk, Zweden en Luxemburg,

wezen het voorstel af. Daarop besloten elf lidstaten, onder lei-
ding van Duitsland en Frankrijk, in januari 2013 door te gaan
in het kader van de procedure van ‘versterkte samenwerking’.
Die procedure betekende wel dat de taks enkel van toepassing

zou zijn in de deelnemende lidstaten.

EEN BREDE TAKS

Het voorstel van de Europese Commissie van 2011 kwam in

vrij hoge mate tegemoet aan de eisen van de actievoerders die
voorstander zijn van een FTT. Het ging om een brede taks die
ook van toepassing moest zijn op afgeleide producten en pen-
sioenfondsen. De taks zou geheven worden op alle transacties
tussen financiéle instellingen wanneer minstens één partij bij
de transactie in de EU gevestigd is. Dat is het ‘principe van de
vestigingsplaats’. Er waren weinig uitzonderingen voorzien.

Om te vermijden dat de taks individuele burgers zou treffen,

zouden verzekeringscontracten, hypothecaire leningen en ver-
bruikskredieten niet in het toepassingsveld van de richtlijn val-
len. De taks zou minstens o,1 procent bedragen op verrichtin-
gen met aandelen en obligaties en 0,01 procent op verrichtin-
gen met afgeleide producten. De jaarlijkse opbrengst werd

geraamd op 57 miljard euro.

Het tweede voorstel, voor de groep van elf landen die de proce-
dure van versterkte samenwerking zouden volgen, lag nog
altijd in de lijn van de doelstellingen en het toepassingsveld
van het eerste voorstel. Na tussenkomsten van de actievoerders
voor de FTT werd een bepaling toegevoegd om ontwijking te
voorkomen. Het principe van de vestigingsplaats werd aange-
vuld met het ‘principe van uitgifte’. De taks zou ook geheven
worden op transacties door instellingen die gevestigd zijn bui-
ten de elf landen, wanneer zij handelen in financiéle instru-
menten die uitgegeven zijn door instellingen uit de elf landen.
Op andere eisen werd niet ingegaan: een hogere taks van o,5
procent en de aanwending van de opbrengst van de taks voor

de financiering van ontwikkeling werden niet opgenomen.

LANGZAAMAAN IN DE LIDSTATEN

Door intensief lobbywerk van de financiéle sector bij de
bespreking van het oorspronkelijke voorstel met alle lidstaten
en later bij de informele besprekingen van het tweede voorstel
tussen de elf landen, ontstond een politieke patstelling en
werd de invoering van een brede taks erg onwaarschijnlijk. De
Duitse regering wilde een brede taks met weinig uitzonderin-
gen, Frankrijk en Italié waren voorstander van een vrijstelling
voor obligaties, sommige afgeleide producten en repo’s. (Een
repo of repurchase agreement is een aankoop of verkoop van
effecten, gecombineerd met een gelijktijdige verkoop of aan-
koop op termijn die met dezelfde tegenpartij wordt afgesloten.
Banken vinden een groot deel van de financiering van deze
activiteiten op de repo-markt — EV). In respectievelijk 2012 en
2013 voerden Frankrijk en Itali€ hun eigen versie van de FTT

in en begonnen daarvoor promotie te maken.
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MET ALS ONVERMIJDELIJK RESULTAAT
EEN STERK VERMAGERDE FIT

In mei 2014 kondigden tien lidstaten (Estland had intussen
afgehaakt) de invoering van een sterk afgezwakte FTT aan, die
enkel gold voor aandelen en sommige afgeleide producten.
Ondanks alle officiéle retoriek en propagandapraatjes dat de
taks een brede toepassing en een laag belastingpercentage
voorziet, is het duidelijk dat deze FTT fel afwijkt van het oor-

spronkelijke voorstel van de Commissie. De taks lijkt nu meer
op het zegelrecht van o,5 procent dat in het Verenigd Konink-
rijk wordt geheven op een beperkt aantal transacties. Deze

FTT zal zijn doelstelling niet halen om effectief de speculatieve
handel in financiéle producten te bestrijden. In 2016 bleken er
aanzienlijke meningsverschillen te bestaan tussen de tien
overblijvende landen en daardoor wordt een invoering op korte

termijn heel onwaarschijnlijk.

EEN POLITIEK DEBAT MET VEEL DEELNEMERS

| B het politiek debat over de invoering van een Europese
FTT lieten heel veel organisaties uit het maatschappelijk mid-
denveld zich horen. In alle lidstaten werd campagne gevoerd:
Steuer gegen Armut in Duitsland, Zero Zero Cingue in Itali€, La
Tasa Robin Hood in Spanje en Robin Hood Tax Campaign in
Groot-Brittanni€, om er maar enkele landen te noemen. In sep-
tember 2009 stuurde een aantal ngo’s en campagnegroepen
een brief aan de G2o0. Zij riepen de staatshoofden en de rege-
ringsleiders op om een internationale FTT in te voeren, om te
betalen voor de crisis in het Noorden, landen in het Zuiden de
middelen te geven om hun ontwikkelingsdoelen te realiseren
en de financiéle speculatie te verminderen. De campagnes kre-
gen steeds meer steun in de publieke opinie. Toen duidelijk

werd dat een mondiale of Europese FTT niet realistisch was,

werd overgeschakeld op campagnes voor de invoering van een

taks in de lidstaten van de EU die daar wel toe bereid waren.

Het valt natuurlijk niet te verbazen dat de banksector een fel
tegenstander was van de FTT. In de Financial Times kon je op
de dag van publicatie van het Commissievoorstel lezen: “Het
voorstel stuit op heftig verzet van financiéle en ondernemings-
kringen in Europa... we mogen een hevige politieke strijd ver-
wachten”. Nadat in februari 2013 duidelijk werd dat elf landen
zouden doorgaan met een aangepast voorstel, werd de druk
opgevoerd. Maar het feit op zich dat het Europees voorstel er
kwam, wijst op het onvermogen van de actievoerders om de
politieke agenda in hun voordeel te beinvloeden. Hoe kunnen

we dat initiéle falen verklaren?

REGULERING VAN DE FINANCIELE SECTOR IN EEN POST-CRISISSFEER

HET POLITIEK DEBAT ONDER DRUK

) Inde jaren na de financiéle crisis kregen politici als Nicolas
Sarkozy en Angela Merkel belangstelling voor de FTT als een
populistische maatregel om de publieke opinie te sussen. De
intense publieke belangstelling voor de hervorming van het
financieel systeem beperkte de mogelijke invloed van de privé-
sector op de debatten. Vooral in Frankrijk en Duitsland kwam de
FTT uitgebreid aan bod in de media, maar veel minder in het
Verenigd Koninkrijk dat geen lid was van de groep van elf en dus

buiten het toepassingsgebied van een eventuele FTT zou blijven.

De media-aandacht bereikte telkens een hoogtepunt in de peri-

ode rond de top van de G20 in Cannes in 2011, de stemming in

het Europees Parlement over de invoering van de FTT in mei
2012 en de mededeling dat elf landen zouden doorgaan met de

invoering van de FTT in juni 2012.

Een opiniepeiling in opdracht van het Internationaal Vakver-
bond in juni 2012 leverde nog meer bewijzen voor de druk van-
uit de publieke opinie. In Frankrijk zegde slechts 12 procent van
de ondervraagden dat zij nog nooit over een FT'T hadden
gehoord. In Belgié, Duitsland en Griekenland was dat 30 pro-
cent en in het Verenigd Koninkrijk 37 procent. Een meerderheid
van de ondervraagden was dus in staat om zich een mening te

vormen over een relatief complex en ondoorzichtig thema.
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DE PRIVESECTOR STOND AANVANKELIJK VRI}
MACHTELOOS EN PASTE ZIJN LOBBYING AAN

In deze eerste fase van het debat slaagde de privésector, die
werd geconfronteerd met een vijandige publieke opinie, er niet
echt in om een veto uit te spreken tegen het nieuwe beleid. Op
het hoogtepunt van de financiéle crisis waren de verhoudingen
tussen de beleidsmakers en de financiéle sector veel meer
gespannen dan in de jaren voor de crisis. Een lobbyist beklaag-
de zich: “Het is moeilijk om een redelijke discussie te hebben,
wanneer een thema sterk gepolitiseerd is”. De lobbyisten voel-
den duidelijk dat de woede in de publieke opinie en het verlies
aan geloofwaardigheid van de financiéle instellingen (door de
crisis) hun toegang tot de beleidsmakers beperkte. Het publiek
zag de FTT als een straf voor de wandaden en het gebrek aan
verantwoordelijkheid van banken en andere financiéle instel-

lingen.

De afstand tussen beleidsmakers en de financiéle sector bleek
ook uit het feit dat politici de expertise van de sector openlijk in
twijfel trokken. De Duitse minister van Financién Wolfgang
Schiuble zei in november 2011 over de argumenten van de
tegenstanders van de FTT: “De argumenten van wie beweert
dat de taks zal leiden tot een aanzienlijk verlies van werkgele-
genheid en welvaart, schijnen te berusten op overdreven en
partijdige projecties — en nog belangrijker is dat zij het vermo-
gen miskennen van deze taks om de deviezenmarkten te stabi-

liseren en zo de economie meer goed dan kwaad te doen.”

MAAR DE CONTEXT VERANDERT

Voor de financiéle crisis had de sector gemakkelijk toegang tot
de Europese beleidsmakers vooraleer een ontwerp-richtlijn
werd gepubliceerd. Maar zo'n overleg was er niet geweest voor
de publicatie van het eerste voorstel over de FTT in september
2011, behalve een openbare raadpleging van vele belangheb-
benden in februari en april 2011. Andere klachten waren: “De
Commissie werkt nu in volledige afzondering, niet met de sec-
tor”, “Wij hebben geen noemenswaardige invloed op de weg
die de Commissie nu inslaat” en “Geen enkele maatregel is
aanvaardbaar... het voorstel van de Commissie is absoluut
geen afspiegeling van de wijze waarop de sector nu werkt... en

het ontwerp is volkomen verkeerd”.

Die verandering in beleidscontext en beleidskringen verplicht-
te de financiéle sector er ook toe om zijn lobbystrategie aan te
passen. De sector zag zich gekortwiekt in zijn pogingen om
het voorstel te blokkeren of er een veto voor uit te spreken. De
lobbyisten beperkten hun tussenkomsten, omdat ze zich
bewust waren van mogelijk negatieve gevolgen voor hun repu-
tatie. Een lobbyist gaf toe: “Het is moeilijk voor de banksector
om tot het uiterste te gaan en zich tegen de invoering van de
FTT te verzetten, wanneer de sector zelf de begunstigde is van
overheidssteun om instellingen van de ondergang te redden...
De financiéle sector vindt het moeilijk om zijn verzet tegen de
invoering van de FTT in het openbaar te uiten, zonder de
indruk te wekken enkel uit te zijn op het eigen belang... de
financiéle sector heeft nu zo'n slechte reputatie”. De sector
publiceerde in die periode geen openlijke kritiek op de FTT,

om negatieve publiciteit te vermijden.

BELEID BUITEN DE SCHIJNWERPERS VAN DE PUBLIEKE OPINIE

Vanaf half 2013 verminderde het aantal artikelen over de
FTT in de pers en haalde de taks veel minder de hoofdlijnen.
Deze daling in de publieke belangstelling liep parallel met het
verschuiven van het debat van politieke fora als de Europese
Raad van de ministers van Financién (Ecofin) naar vergaderin-
gen van werkgroepen. Nadat de Commissie in februari 2013
haar nieuw (en duidelijk afgezwakt) voorstel had ingediend,
werden de besprekingen afgevoerd naar een werkgroep over

indirecte belastingen.

De besprekingen in die werkgroep verliepen veel ‘rustiger’ en
zonder veel publieke belangstelling. Daarenboven werd de
FTT nu besproken in een informele groep van elf lidstaten,
voorafgaand aan de formele bijeenkomsten van de werkgroep.
De discussie over de FTT werd dus verengd: van een breed
publiek debat naar een beperkt kransje van deelnemers en op
Dbasis van niet-officiéle werkdocumenten. Het bewijs voor deze
vlucht voor de schijnwerpers van de publieke opinie was dat de

FTT niet besproken werd op de vergadering van Ecofin in juni
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2013 en evenmin op de Europese top van staatshoofden en

regeringsleiders.

Wanneer het thema van een debat minder in het middelpunt
van de publieke belangstelling staat en dat debat wordt ver-
engd van een brede democratische confrontatie van standpun-
ten naar een onderhandeling met belangengroepen, ontstaan
mogelijkheden voor vrijstellingen, vertragingen en wijzigin-
gen in het voordeel van die belangengroepen. De besprekin-
gen in de informele bijeenkomsten leidden tot het verwijt van
een gebrek aan openheid in de besluitvorming. De lidstaten
die niet tot de groep van elf behoorden, bekritiseerden de
onderhandelingen als een ‘gesloten proces’, een ‘politieke deal

die grotendeels in het geheim werd gesloten’.

DE SECTOR GAAT IN DETEGENAANVAL

Als gevolg van de actualiteit van het thema, de deelname van
vele actoren aan het publieke debat en de massale overheids-
steun aan financiéle instellingen, waren de tegenstanders van de
FTT aanvankelijk terughoudend om zich openlijk te verzetten
tegen het Europese initiatief. Maar toen de urgentie afnam en het
publiek debat minder heftig werd, veranderde de sector zijn lob-
Dbystrategie. Tussen maart en juni 2013 werd een gecosrdineerde

en brede aanval op de taks op financiéle transacties ingezet.

Vertegenwoordigers van de financiéle bedrijven waarschuw-
den voor de maatschappelijke kosten. Banken als Goldman
Sachs, Deutsche Bank, Citigroup en Morgan Stanley en hun
lobbykoepels als de International Banking Federation en de
European Fund and Asset Association (Europees Fonds voor
fondsen- en effectenbeheer) publiceerden onderzoeksrappor-
ten met bewijzen voor de negatieve gevolgen van de FTT. In
Financial Transaction Tax: how severe kwam Goldman Sachs tot
het besluit dat de financiéle sector 170 miljard euro zou moe-
ten betalen. Deze last zou moeten worden gedragen door de

kleine beleggers.

Andere rapporten en standpunten legden de nadruk op de

Philippe Lamberts, Europees Parlementslid voor Ecolo, ver-
tolkte zijn teleurstelling over het politieke proces als volgt:
“Het is duidelijk geworden dat het voorstel (van FTT) van de
Europese Commissie... wordt verminkt door regeringen die
nauwe banden hebben met financiéle belangengroepen. De
regeringen handelen achter gesloten deuren, in vergaderingen
van de ambassadeurs en bijeenkomsten van centrale banken,
ver van de druk van de publieke opinie en zonder democrati-
sche verantwoording. Zij voelen zich vrij om het ambitieuze

voorstel van de Commissie de grond in te boren”.

maatschappelijke kosten van de FTT. De studiedienst van
Deutsche Bank kwam in maart 2013 tot de conclusie dat de
maatregel de kosten voor het verkrijgen van kapitaal voor
“gezinnen, ondernemingen en zelfs landen” zou verhogen en

daardoor schade zou toebrengen aan de reéle economie.

Om zijn politieke invloed te vergroten, ging de financiéle sec-
tor bondgenoten zoeken bij andere sectoren die ook onrecht-
streeks zouden getroffen worden door de FTT. Omdat hun
eigen expertise en geloofwaardigheid had geleden onder de
financiéle crisis, zochten ze bondgenoten om overtuigende
tegenargumenten voor de FTT te ontwikkelen. De financiéle
sector uit de eurozone vermeed gemeenschappelijke campag-
nes met Amerikaanse of Britse groepen, in de overtuiging dat
argumenten van Angelsaksische origine contraproductief zou-
den zijn voor de pogingen om de Europese beleidsmakers te
overtuigen van de nadelen van de taks. “Het gevaar bestaat dat
die lobbying niet heel effectief zal zijn, omdat de verdenking
ontstaat dat het gaat om een Angelsaksische samenzwering
om de greep op de financiéle markten te behouden... We wis-
selen informatie uit, maar we zijn niet betrokken bij gemeen-

schappelijke initiatieven”.
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DE PRIVESECTOR STOND AANVANKELIJK VRIJE
MACHTELOOS EN PASTE ZIJN LOBBYING AAN

Financiéle groepen haalden voordeel uit de mobilisatie van
niet-financiéle economische sectoren tegen de FTT. Politici en
beleidsmakers stonden niet te springen om openlijk begrip op
te brengen voor de argumenten van de financiéle sector, maar
ze aarzelden ook om regelgeving te steunen die de onderne-
mingsactiviteiten en de economische groei negatief zouden

kunnen beinvloeden.

In mei 2013 maakten Bayer, Siemens en enkele andere Duitse
multinationals hun verzet tegen de FTT bekend. De taks zou
de ondernemingen en de uitvoergerichte Duitse industrie in
het algemeen schaden. Een vertegenwoordiger van een finan-
ciéle groep gaf de volgende toelichting bij de lobbyingstrategie:
“Het is voor de financiéle sector beter om ook andere partijen
aan boord te hebben. Als Deutsche Bank zich verzet, zegt de
bevolking dat de taks een goede zaak moet zijn. Maar als Sie-
mens zegt dat de taks nadelig is voor zijn klanten, heb je een

sterk argument”.

Niet-financiéle ondernemingen werden door de FTT niet

rechtstreeks geviseerd, maar zij vreesden dat de taks de kosten
van de schuldenlast van de ondernemingen zou verhogen. Ver-
enigingen van ondernemers benadrukten de schadelijke gevol-

gen van de FTT voor de economische activiteit en voor de

ondernemingen. De Amerikaanse Kamer van Koophandel
stuurde een brief naar de regeringen van de elf landen die de
taks zouden gaan invoeren: “ ... (de taks) zal ernstige gevolgen
hebben, niet enkel voor de financiéle instellingen, maar ook
voor de reéle economie, voor ondernemingen in alle sectoren
die volledig legitiem financiéle instrumenten gebruiken in
hun gewone bedrijfsvoering”. Het Duitse weekblad Der Spiegel
beschreef deze en andere standpunten als “een revolte om de

invoering van de taks te vertragen”.

De financiéle sector vond nog een andere bondgenoot in de
centrale bankiers. In de lente van 2013 bekritiseerden die de
FTT tijdens vergaderingen bij de Europese Centrale Bank. In
mei 2013 maakten de topmannen van de Duitse, Franse en
Britse centrale bank in de Financial Times duidelijk hun voor-
behoud bekend.

Zoveel rapporten en gelobby door de financiéle sector deed het
enthousiasme van de politiek verantwoordelijken voor de
invoering van de FTT bekoelen. De Duitse minister van Finan-
cién Wolfgang Schiuble verklaarde in de Wall Street Journal
dat de verschillen in voorkeuren, belangen en situaties van de
deelnemende landen zo groot waren, dat het toch best was om
te beginnen met een beperkte belasting op aandelen en som-

mige afgeleide producten.
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BESLUIT

Kort na de financiéle crisis die in 2007-2008 begon, kregen
regeringen belangstelling voor een taks op financiéle transac-
ties. Zij zagen de FTT als een populistische maatregel om de
publieke opinie gunstig te stemmen, want die gaf de financiéle
sector de schuld voor de crisis. De sector zelf leed onder zijn
slechte reputatie en was de eerste jaren niet in staat om veel

invloed uit te oefenen op de voorgestelde maatregel.

Maar de context veranderde toen het debat verschoof van het
publieke forum naar de onderhandelingstafel. Vergaderingen
van werkgroepen krijgen in de media veel minder aandacht
dan publieke debatten en verklaringen van toppolitici. Door
het publieke debat te ‘dempen’, een coalitie te vormen met
andere ‘stakeholders’ en bewijzen aan te voeren voor de moge-
lijke maatschappelijke kosten van de FT'T, kon de financiéle
sector het verloren terrein terugwinnen. Het resultaat was uit-
eindelijk een zwak compromis dat de machtsverhoudingen in

de financiéle wereld intact liet.

De financiéle sector slaagde erin zijn standpunt te framen:
zwaaien met het argument dat de FTT de bredere economie
zou schaden, bleek een winnende strategie, zeker tegenover
nationale regeringen die hun politieke beslissingen moeten
verantwoorden bij hun achterban. De strategie was succesvol

zodra het publieke debat minder intensief werd.

We moeten natuurlijk in overweging nemen dat het succesvol
uithollen van de FTT niet enkel te danken is aan het puike lob-
bywerk van de financiéle sector. Volgens sommigen ‘leerden’
de regeringen al vlug dat het invoeren van een uniforme taks
op zeer uiteenlopende financiéle transacties grote nadelen kon
hebben. Het zou technisch gemakkelijker en doeltreffender
zijn om de nettowinsten van de sector te belasten. Er bestaan
alternatieven, zoals een taks op financiéle activiteiten (financial
activities tax), maar geen enkele belangrijke politieke speler

heeft ooit een alternatief op de agenda gezet.

Verder is het mogelijk dat de Europese Commissie het voorstel
heeft afgezwakt uit vrees dat na Estland nog andere landen het
overleg zouden verlaten en we dus zouden belanden in een
scenario van tien kleine negertjes. Dat is mogelijk, maar door
het oorspronkelijke voorstel te framen als schadelijk voor de
groei en de activiteit van de ondernemingen, was het voor de

politici gemakkelijker om van dat eerste voorstel af te stappen.

Ten slotte wijzen sommige onderzoekers op het verschil tus-
sen de instrumentele en de structurele macht van het financié-
le kapitaal. Onder instrumentele macht verstaan ze de capaci-
teit om via argumentatie en lobbywerk het laken naar zich toe
te trekken. Structurele macht verwijst naar de afhankelijkheid
van kapitalistische democratieén van investeringen door privé-
bedrijven. Dat geeft ondernemingen macht, ook zonder actief
of gesofisticeerd lobbywerk. De ‘financialisering’ van de econo-
mie is een van de belangrijkste trends in een moderne econo-
mie. (Financialisering is het proces waarbij de invloed van de
financiéle markten, financiéle instellingen en financiéle elites
op het economisch beleid en de economische activiteit groeit.
Door financialisering verandert een economisch systeem en
ook de inkomensverdeling en groeit het belang van de financi-
€le economie ten opzichte van de reéle economie — EV). Elke
poging om de financiéle sector te (her)reguleren, wordt daar-

mee een uitdaging aan het adres van gevestigde belangen.

De herregulering van de financiéle sector zal impact hebben
op alle ondernemingen. Het is daarom niet verwonderlijk dat
(organisaties van) niet-financiéle ondernemingen zich achter
de belangenverdediging van de financiéle sector scharen. Een
combinatie van instrumentele en structurele macht verklaart
waarom de lobby’s van Europese ondernemingen zo succesvol
zijn geweest bij het uithollen van het voorstel van de Europese
Commissie voor de invoering van een taks op financiéle trans-

acties.
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