De eenzijdige coordinatie
van de begrotingspolitiek
| in de EMU

* Bart van Riel

De Nederlandse begrotingspolitiek voor de komende jaren staat onder invioed
van de integratie van Europees beleid en financiéle markten, Aan de ene kant
impliceert het in juni 1997 in Amsterdam afgesloten stabiliteitspact dat lidstaten
ook na de inwerkingtreding van de Europese muntunie doorgaan met het terug-
dringen van hun begrotingstekorten'. Aan de andere kant zet deé toename van de
kapitaalmobiliteit, mogelijk gemaakt door de groei en integratie van de financi-
ele markten, het belastingstelsel onder druk. Hierdoor wordt het steeds moeilij-
ker om kapitaalinkomsten op nationaal niveau adequaat te belasten en zijn
landen gedwongen hierop een antwoord te formuleren. Voor Nederland is dit
antwoord vervat in de nota Belastingen in de 21e eenw. Het nieuwe regeerak-
koord voorziet een belastinghervorming langs de in deze nota geschetste lijnen
in 2001.

Het stabiliteitspact is een uitvloeisel van de vermeende noodzazk tot strakke
codrdinatie van de overheidsschulden en de financieringstekorten in de EMU.
Een dergelijke cotrdinatie onthreekt echter op het gebied van de belastingpoli-
tiek. Hier zoeken lidstaten eerder op het nationale vlak dan op het Europees
vlak een antwoord op de toename van de kapitaalmobiliteit. De codrdinatie van
het begrotingsbeleid in Europa is dus eenzijdig gericht op de overheidstekorten
en -schulden. In dit artikel staat de vraag centraal hoe dit verklaard kan wor-
den, Achtereenvolgens wordt een antwoord gezocht op de volgende vragen: Is
codrdinatie.op het gebied van de belastingpolitiek noodzakelijk? Kunnen op
nationaal niveau toereikende antwoorden op de toegenomen kapitaalmobiliteit

* Boleidsmedewerker PvdA Euro-delegatie. Met dank aan Alman Metten en twee anonieme refe-
renten voor hun commentaar ap een eerdere versie.
Zie hiervoor Studiegroep Begrotingsruimte (1997).
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gevonden worden? Is de eenzijdige codrdinatie van het begrotingsbeleid terug te
voeren op verschillen in Europese besluitvormingsprocedures omtrent enerzijds
het schuld- en tekortbeleid en anderzijds de belastingpolitiek? Of stuit codrdina-
tie van de belastingpolitick op belangentegenstellingen tussen de lidstaten?
Welke constellatie van belangen heeft het stabiliteitspact mogelijk gemaakt?

1. Waarom belastingtobrdinatie in de EMU?

Cobrdinatie van beleid is nodig wanneer het optreden van de ene lidstaat gevel-
gen heeft voor andere lidstaten. Het belangrijkste argument voor de codrdinatie
van de schuld- en tekortpolitiek door het stabiliteitspact is dat een onverant-
woord begrotingsbeleid van een van de lidstaten de geloofwaardigheid van het
prijsstabiliteitsbeleid van de Europese Centrale Bank zou ondermijnen®. Op het
gebied van de belastingpolitiek is het vooral de mobiliteit van het kapitaal dat
voor externe effecten zorgt. Door de liberalisatie van het kapitaalverkeer is de
kapitaalmobiliteit de laatste jaren toegenomen in Europa. Met de voltooiing van
de monetaire unie zullen de transactickosten verder dalen en verwacht mag
worden dat hierdoor de kapitaalmobiliteit nog verder toeneemt.

De toename van de kapltaalmoblhteu heeft twee externe effecten op het gebled
van de belastingpolitiek tot gevolg {Inman en Rubinfeld 1996). Het eersie
externe effect is dat de kapitaalmobiliteit grenzen zet aan de herverdelende
werking van het belastingstelsel van de lidstaten (zie ook Wildasin 1998). Door
de dreiging met kapitaalvlucht wordt het moeilijker de lokale voorkeur voor
herverdeling te verwezenlijken. Het tweede externe effect is dat de kapitaalmo-
biliteit tot een te laag niveau van de belastingen op kapitaal in Buropa leidt.
Vanwege de belasting-geinduceerde kapitaalvlucht slain de mogelijke wel-
vaartseffecten van kapitaalbelasting in het larid met de laagste belasting neer.
Dit peeft de afzonderlijke lidstaten een prikkel om hun belasting op kapitaal te
verlagen, waardoor uiteindelijk overal in de Europese Unie kapitaalinkomsten
sub-optimaal belast zullen worden, en er het gevaar van een neerwaartse splraal
ontstaat

Deze externe effecten kunnen tegengegaan worden door toepassing van het
vestigingsland-principe. De belasting op kapitaalinkomsten valt dan niet meer
toe aan het land waar de kapitaalinkomsten zijn ontstaan, maar aan het land
waar de eigenaren gevestigd zijn. Kapitaalvlucht heeft dan geen zin meer (tenzij
de eigenaren zelf mee verhuizen). Invoering van het vestigingsland-principe in

2 Zie Artis en Winkler (1997). Buiter (1992) en Eichengreeh en Wyplosz (1998) bekritiseren de
argumenten voor een strikte codrdinatie van de tekort- en schuldpolitiek.
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Europa impliceert echter zowel een intensieve informatie-uitwisseling tussen de
lidstaten als een herverdeling van de belastinginkomsten tussen de lidstaten. Dit
bemoeilijkt de toepassing van het vestigingsland-principe op het gebied van de
vennootschapsbelasting (vergelijk Cnossen 1998, p. 231). Hier zou belasting-
concurrentie eerder kunnen worden tegengegaan door afspraken te maken over
minimumtarieven en afspraken over de harmonisatie van de grondslag waarover
H belasting geheven wordt. Dergelijke voorstellen zijn al in het_begin van de
jaren negentig door de Commissie Ruding gedaan. Deze voorstellen zijn echter
niet verwezenlijkt. De lidstaten zijn wel een gedragscode voor ondernemings-
belastingen overeengekomen, die “schadelijke belastingconcurrentie” moet
stoppen en uitbannen®. Het betreft hier vooral douceurtjes waarmee buitenland-
se ondernemingen worden gelokt. Of dit toereikend is om belastmgconcurrentxe
tegen te gaan valt echter nog af te wachten. :

Op het . gebled van de vermogensmkomsten Zijn de ultvoenngsproblemen '
verbonden aan toepassing van het vestigingsland-principe echter geringer (zie
Huizinga 1997, p. 91). Het vereist echter wel de medewerking van Luxemburg

en Oostenrijk die in het kader van de informatie-uitwisseling over vermogens in
Europa hun bankgeheim zouden moeten opheffen. De informatie-uitwisseling -

op het gebied van de vermogensinkomsten zou gecombineerd kunnen worden

met een lage bronbelasting op vermogensinkomsten, die aan het bronland ten
goed zou kunnen komen, en aftrekbaar zou zijn in het vestigingsland. Door
deze combinatie zouden zowel het bronland als het land van vestiging een direct
belang hebben bij de belastmg op vermogen (Bovenberg 1998, p 494}, -

Met name op het geb1ed van de vermogenmnkomsten wordt het duldeh_]k dat
het. voor de afzonderlijke lidstaten steeds moeilijker wordt om vermogensink-
omsten adequaat te belasten. Hiervan getuigen de kapitaalstromen die it Duits-
land ¢n Nederland opgang kwamen toen deze landen respectievelijk een bron-
belasting op rente-inkomsten en een renterenseignering probeerden in te voeren
(Huizinga 1997, p. 81). Duitsland zag zich door de kapitaalvlucht gedwongen
de plannen voor de bronbelasting weer in te trekken en probeert nu met drasti-
sche maatregelen, zoals spectaculaire invallen door belastinginspecteurs bij de
grootste Duitse banken, greep te krijgen op de kapitaalvlucht naar met name
Luxemburg. De omvang van het Nederlandse viuchtkapitaal bedraagt inclusief
de daarop vergoede rente, naar schatting 70. miljard gulden wat neerkomt op
b1_|na een kwart van de totale binnenlandse spaa.ttegueden

3 Zie Publicatieblad van de Europese Gemeenschappen, C2, 6 j _]a.uuarl 1998, 1.
Zie Belastingen in de 21e eenw, p.18.
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2. Kunnen op nationaal niveau antwoorden op de toegenomen
kapitaal-mobiliteit gevonden worden?

Een van de argumenten voor belastingcodrdinatie is dat de toegenomen kapi-
taalmobiliteit grenzen stelt aan de herverdeling die landen met hun belasting-
stelsel willen bereiken. Hoe zijn nu in dit licht de plannen van de Nederlandse
regering voor een belastingstelsel in de 21e eeuw te beoordelen? Is hier, onder
druk van kapitaalvlucht of de dreiging ermee, sprake van een verrmndenng varn
de herverdelende werkmg van het belasungstelsel‘?

Het meest opvallende voornemen in Belastingen in de 21e eeuw van het kabinet
is de introductie van een verrnogensrendementsbelastmg De vermogensrende-
mentsbelasting moet het belastingstelsel robuuster maken tegen de toegenomen
kapitaalmobiliteit. Deze kapitaalmobiliteit bepaalt volgens de nota in sterke
mate de wijze waarop in ons belastingstelsel vermogensinkomsten kunnen
worden belast en dwingt een lager, proportioneel, tarief op vermogensinkom-
sten af®, Met hiet invoeren van aparte tarieven voor arbeid- en kapitaalinkom-
sten sluit de Nederlandse belastinghervorming aan bij eerdere belastinghervor-
mingen in de Scandinavische landen. Deze landen zijn echter nog een stap
verder gegaan door alle kapitaalinkomsten - zowel van bedrijven als van parti-
culieren - éénmalig tegen het proportionele tanef van de vennootschapsbelastmg
te belasten

De vermogensrendementsbelasting gaat vit van een fictief rendement van 4
procent, waarover vervolgens 25% belasting over wordt geheven. Het resultaat
is een belastingdruk op vermogen van 1 promille. Inmiddels is in het regeerak-
koord het tarief voor de vermogensrendemenis-belasting verhcogd naar 30%".

De vermogensrendementsbelasting komt in de plaats van de bestaande vermo-

Om te beoordelen of de voorgestelde bela.sunghervormmg tot een vermmdermg van de herverde-
lende werking leidt, zou ook gekeken moeten worden nasr de andere elementen van de voorgestel-
de belastinghervorming: de verschuiving naar de indirecte belastingen;:de verlaging van de tarie- '
ven; en bet vervangen van de belasting vrije som door de heffingskorting. Daarbij zou niet alleen
naar de initigle koopkrachteffecten gekeken moeten worden, maar ook naar hoe op lange termijn de
belastinginkomsten door een stijging van de inkomens veranderen - de progressiefactor van het
belastingstelsel. Caminada en Goudswaard (1996) laten zien dat de progressiefactor door de
voorgaande ‘helastinghervorming - de operatie Qort- flink gedaald is, ondanks initigle koopkracht-
neutraliteit, Hierdoor is de herverdelende werking van het belastingstelsel afgenomen.

: Zie Belastingen in de 2le eeuw, blz, 22,32 en 64,

Zie hiervoor Metten en Van Riel (1997)..

Hiermee wordt het tarief van de vermogensrendementshelasting dichter bij dat van de venncot-
schapsbelasting gebracht, waardoor arbitrage tussen de vermogensrendementsbelasting en de
vennootschapsbelasting minder aantrekkelijk wordt.
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gensbelasting en impliceert dat rente- en dividendinkomsten niet meer tegen de
progressieve tarieven van de inkomstenbelasting worden belast. .

Het Iagere tarief op vermogensinkomsten, waarvan vooral de hogere inkomens
profiteren (Van Riel en Metten 1995), leidt op zich tot een vermindering van de
herverdelende werking van het belastingstelsel.. Als compensatie voor de ta-
riefsverlaging wordt echter de belastinggrondslag verbreed zodat ¢ de invoering
van de vermogensrendementsbelasung inkomens- en budgemeutraal zou kunnen
“verlopen®. De verbreding van de- belastinggrondslag bestaat vooral uit het
belasten van koerswinsten. Deze worden in het huidige stelsel op particulier
niveau onbelast gelaten. In het nieuwe stelsel daarentegen wordt een vermo-
genstoename door koerswinsten forfaitair belast,

In Belamngen in de ZIe eeuw . werd er vanuit gegaan dat de vermogens-
rendementsbelasting door de grondslagverbreding per saldo 1,75 miljard méér
zou opleveren, die vooral door de hogere inkomens zou moeten worden opge-
bracht. In de berekeningen werden echter een aantal maatregelen meegeteld die
strikt genomen log staan van de introductie van de vermogensféndementsbelas

ting. Het betreft hier de beperking van de lijfrenteaftrek, de spaarloonregehng “
en de hypotheek op het tweede huis. Wordt deze grondslagverbreding (op-
brengst 3,2 miljard) buiten beschouwing gelaten, dan blijkt de invoering van de
rendementsbelasting en de daarmee gepaard gaande afschaffing van de vermo-
gensbelasting en lagere belasting van rente- en dividendinkomsten de schatkist
per saldo bijna 1,5 miljard zou. gaan kosten (1,75 minus 3,2). Deze lastenver-
lichting zou nu Jmst de hogere inkomens ten goede komen (De Kam 1998, p.

46).

Zoals gezegd wordt in het regeerakkoord inmiddels uitgegaan van een tarief
van dertig procent, bovendien is de raming voor de belastinggrondslag van de
vermogensrendementsbelasting met 100 miljard verhoogd. Volgens berekening-
en van het Centraal Planburean levert dit bijna 2,3 miljard extra op. De vermo-
gensrendementsbelasting zou nu, los van de boven besproken beperking van de
aftrekposten, 800 miljoen extra opleveren. Het Centraal Planbureau merkt
hierbij wel droogjes op dat 'afgewacht moet worden of deze theoretische op-
brengst onder het nieuwe regime ook daadwerkelijk inbaar is' en wijst er in een
voetnoot vervolgens op dat de forfaitaire heffing gepaard zal moeten gaan met
een 'forse inspanning om de hefﬁng te innen'". De stagnerende opbrengst van

% In het regeerakkoord staat te lezen dat "De opbrengst van grondslag verbredende maatregelen
worden terngpesluisd naar de schijven die deze opbrengst hebben gegenereerd®. Exphclet wordt
vermeld dat dit cok geldt voor de vermogensrendementshelasting.

Centraal Planburean, Economische gevolgen van het concept-regeerakkoord, notitie voor de
informateurs, 98/59, 15 juli 1998, blz. 3 (waar de citaten staan) en blz. 28.
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de huidige vermogensbelasting stemt wat dit betreft niet optimistisch. Ondanks
de spectaculaire stijging van de aandelenkoersen waardoor de vermogens flink
zijn toegenomen, is de grondslag van de vermogensbelasting nauwelijks ge-

groeid.

Het is bovendien de vraag of de belastinggrondslag ook in het nieuwe regime
wel bestand zal zijn tegen kapitaalvlucht. Ondanks de daling van de tarieven
blijft er een prikkel om eén Luxemburgse bankrekening aan e houden. Zolang
Luxemburg immers vasthoudt aan het bankgeheim, waardoor een uitwisseling
van informatie over vermogens tussen lidstaten peblokkeerd wordt, zal het
aantrekkelijk blijven om vermogenswinsten in het buitenland te laten neerslaan
(Bovenberg 1998, p. 494). Zonder Europese codrdinatie is dit gat naar het
buitenland echter niet te dichten, en moet gevreesd worden dat de beoogde
grondslagverbreding onvoldoende zal zijn om de daling van de tarieven te
compenseren (zie ook Metten en Van Riel 1998). Bovenberg wijst er tegelijker-
tijd op dat de invoering van de vermogensrendementsbelasting - die in Europa
een vreemde eend in de bijt is - de Europese codrdinatie er niet gemakkelijk op
zal maken.

Europese codrdinatie zal niet alleen nodig zijn om kapitaalvlucht van particulie-
ren te verminderen, maar ook om belastingconcurrentie op het gebied van de
vennootschapsbelasting te verhinderen. In Belastingen in de 21e eeuw (blz.
188) wordt opgemerkt dat weliswaar de huidige Nederlandse vennootschapsbel-
asting internationaal concurrerend is, maar dat om deze situatie te continueren
‘alert' pereageerd moet worden op de toenemende belastingconcurrentie die
rechtstreeks de vennootschapsbelasting raakt. Meer specifiek wordt daarbij
verwezen naar de voorgenomen tariefsverlagingen in Engeland, lerland en
Duitsland. Het gevaar dat een 'alerte’ Nederlandse reactie, weer tegen-reacties
zou kunnen oproepen wordt in de nota niet onderkend™.

3. Argumenten, procedures ot‘ belangen"

In rru]n ogen kan de eenzgdlge codrdinatie van het begrotmgsbeleld in de EMU
niet worden teruggevoerd op het ontbreken van argumenten voor codrdinatie
van de belasting op kapitaalinkomsten in de EMU. Buiter (1992) gaat nog een
stap verder door te stellen dat er theoretisch gezien zelfs betere argumenten zijn
voor internationale cuordmatle van het belastingbeleid dan voor het tekort— en
schuldbeleid.

1 pecker en Kalma (1998) constateren dat in Belastingen in de 21e geuw zonder veel aarzeling
voor een politiek van fiscale concurrentie gekozen wordt.
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Hoe is de eenzijdige codrdinatie van het begrotingsbeleid dan wel te verklaren?
Voor het nemen van Europese maatregelen op belastinggebied is unanimiteit in
de Raad van ministers vereist. Deze unanimiteitsverplichting wordt vaak als
oorzaak gezien voor de trage voortgang in de belastingdossiers. Met meerder-
heidsbeslissingen op dit gebied zou meer voortgang bereikt kunnen worden.
Het opheffen van de unanimiteitsverplichting vereist echter zelf -algehele
instemming, wat invoering van meerderheidsbesluitvorming op dit gebied
blokkeert, Het is verder twijfelachtig of opheffen van de nnanimiteitsverplich-
ting ook wenselijk is, Meerderheidsbeslvitvorming in de Raad leidt, wanneer
het niet tot co-decisie met het Europees Parlement leidt, tot een groter demo-
cratisch tekort, wat zeker op het gebied van de belastingpolitiek tot grote legiti-
matieproblemen kan zorgen.

Het belang van de besluitvormingsprocedures voor de verklaring van de eenzij-
dige cobrdinatie van de begrotingspolitick kan betwijfeld worden. De verdere
uvitwerking van de buitensporige tekortprocedure in het stabiliteitspact was vol-
gens het Verdrag van Maastricht immers ook aan algemene instemming gebon-
den, Dit heeft een snelle voortgang op dit gebied niet in de weg gezeten, on-
danks het feit dat het stabiliteitspact diep in de soevereiniteit van de afzonderlij- ~
ke lidstaten kan snijden. De vraag spitst zich eerder toe op waarom de lidstaten
het snel eens konden worden over het stabiliteitspact, terwijl op het gebied van
de belastingpolitiek er kennelijk moeilijk overbrugbare belangen tegenstellingen
tussen de lidstaten bh_wen bestaan, die coordmatle op dit geb1ed bemoelhjken

Een plau51bele verklaring waarom de lidstaten het stabiliteitspact omarmd heb-
ben is dat ze hiermee hoopten de geloofwaardigheid van hun bezuinigingspoli-
tiek binnenlands te vergroten (Artis en Winkler 1997, p. 6; McKinnon 1997).
De Europese Commissie (1997, p. ii} spreckt in dit verband van een ‘Unigue
opportunity to achieve large gains i credibility”. Deze belangenconvergentie
maakte het mogelijk eenstemmigheid op het gebied van de codrdinatie en
begrotingspolitiek te verkrijgen. De aanvaarding van het stabiliteitspact is dan
ook een goed voorbeeld hoe regeringen de EU gebruiken in een spel op twee
niveau’s. Regeringen maken afspraken op gemeenschappelijk niveau die ge-
bruikt worden om op binnenlands niveau bepaalde voorsiellen sneller aanvaard
te knjgen (Moravcsik 1993, p. 515 ev.).

De dlepere oorzaak voor de trage voortgang op belasnnggebled hgt niet zozeer
bij de besluitvormingsprocedures die op dit gebied gelden; maar bij de verschil-
len in voordelen die lidstaten met samenwerking op belastinggebied kunnen
bereiken. Zoals eerder is aangegeven bestaat de koninklijke weg bij de
codrdinatie van belasting op vermogensinkomsten uit een combinatie van een
bescheiden bronbelasting en verplichte informatie~ uitwisseling tussen de lidsta-
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ten. Een dergelijke combinatie van bronbelasting en informatie-uitwisseling is
echter niet in het belang van Luxemburg. Door het bankgeheim en het ontbre-
ken van een belasting op vermogensinkomsten voor niet-ingezetenen fungeert
dit land als het belastingparadijs voor vermogenden in de Europese Unie, .

Op dit moment ligt er een voorstel van Europees Commissaris Monti op tafel
waarin de lidstaten kunnen kiezen tussen een bronbelasting van 20 procent of
informatie-uitwisseling. Luxemburg en Engeland hebben echter laten weten niet
akkoord te kunnen gaan met dit voorstel omdat ze het voorgestelde tarief van
de bronbelasting te hoog vinden. Engeland vreest voor de positic van Londen
als financieel centrum omdat de bronbelasting ook wordt geheven over de rente
van euro-obligaties, die daardoor onaantrekkelijker kunnen worden voor
investeerders'?, Een bescheiden Europese bronbelasting op de vermogensinkom-
sten zou nog in Luxemburgs voordeel kunnen zijn (Huizinga 1997, p. 82),
maar zonder informatie-nitwisseling zou de prikkel tot kapitaaivlucht ook in
deze situatie blijven bestaan, en zal dit dus voor andere landen onaanvaardbaar
zijn. : :

Op het gebied van de cobrdinatie van de belasting op vermogensinkomsten is er
dus geen sprake van een gevangenendilemma waar door samenwerking iedereen
er beter van kan worden. De situatic waar de voordelen van samenwerking
asymmetrisch verdeeld zijn kan tot een oplossing gebracht worden door de
lidstaten die bij een gemeenschappelijk beleid dreigen te verliezen, of overtuigd
zijn te verliezen, schadeloos te stellen. Een alternatief is dat er grotere druk op
Luxemburg wordt vitgeoefend om haar verlies te nemen”. Niet alleen binnen
de Europese Unie staat Luxemburg onder druk om mee te werken aan het voor-
komen van belastingontwijking en fraude, maar ook in OESO- verband komt er
meer druk op belastingparadijzen om hun bankgeheimen op te heffen en mee te
werken aan informatie-uitwisseling om belastmgontwulang te veorkomen
(OECD 1998).

12 Het is de vraag of deze vrees terecht is omdat alleen natuurlijke EU-ingezetenen de voorgestelde
bropbelasting zouden moeten betalen, Insitutionele beleggers uit de EU en beleggers buiten de EU
zouden de bronbelasting niet hoeven te betalen,

De Buropese Commissie heeft recentelijk aangekondigd Oostenrijk voor het Europese Hof van
Tustitie te dagen omdat dit land tot nu toe weigert de anonimiteit van spaarrekeningen op te heffen.
De anonimiteit geldt in principe alleen voor Oostenrijkse staatsburgers. Er zijn echter meer dan
vier maal zoveel anonieme spaarrekeningen als staatsburgers {zie Financial Times 16-07-98). Bij de
toetreding tot de EU heeft Oostenrijk belooft de anonimiteit op te heffen.
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4. Conclusie

De cofirdinatie van de begrotingspolitiek in de Europese Unie is eenzijdig op de
tekort- en schuldpolitiek van de lidstaten gericht. Op het gebied van de belas-
tingpolitiek schiet de codrdinatie tekort. De niet op Buropese schaal gecodrdi-
neerde belastingherzieningen in een aantal lidstaten dragen het risico van belas-
tingconcurrentie in zich, waardoor de lastendruk verder van kapitaal naar ar-
beid zal verschuiven, of tot een beperking van de uitgaven dwingt. Bovendien
stelt de mogelijkheid tot kapitaalvlucht binnen Europa grenzen aan het waarbor-
gen van de rechtvaardlgheld bmnen de natlonale belasnngsystemen

De verklaring voor de eenzgdlge cobrdinatie van de begroungspohtlek kan niet
in verschillen in de besluitvormingsprocedures die op deze gebieden van toepas-
sing zijn gezocht worden. Zowel de cotrdinatie van de belastingpolitiek en de
tekort- en schuldpolitiek zijn immers beide gebonden aan de eenstemmigheids-
vereiste. De eenzijdige codrdinatie kan ook niet verkiaard worden uit een
gebrek aan argumenten voor belastingcobrdinatie.

Het zijn vooral verschillen in de convergentie van belangen die in mijn ogen ~
eeneenzijdige codrdinatie van de begrotingspolitick voortbrengen. Bij de co-
ordinatie van de tekort- en schuld politiek hebben de lidstaten een gemeen-
schappelijk belang omdat bindende afspraken op Europees niveau hun begro-
tingspolitiek binnenlands geloofwaardiger maakt. Een dergelijk gemeenschap-
pelijk belang ontbreekt op het gebied van de codrdinatie van de belastingpoli-
tiek, Codrdinatie van de belasting op kapitaalinkomsten vereist een uitwisseling
van informatie in Europa. Dit is echter niet in het belang van Luxemburg, dat
hierdoor haar aantrekkelijkheid als belastmgparadl_]s voor vermogenden goed-
deels zou verhezen
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