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Borsensteuer — besteht jefz

Handlungsbedarf
fUr Berafer und Anleger?

Hans-Hermann Biihl

In Korea konnten sich die G-20 auf ein
gemeinsames Vorgehen in Sachen
Bankensteuer nicht einigen. In der ab-
schlieBenden Erkldrung der Minister
hieB es lediglich, es gebe unterschied-
liche Wege, die Banken an den Kosten
der Rettungspakete zu beteiligen. Die
deutsche Bundesregierung will eine
Lésung bis zum Jahr 2012 umsetzen
und, so schitzt es derzeit Hans-Her-
mann Biihl ein, tendiert zu einer Kom-
bination aus Finanztransaktionssteuer
und Finanzaktivitdtssteuer oder Ban-
kenabgabe. Erstere soll dazu bei-
fragen, die Finanzmdrkte besser regu-
lieren zu kénnen, mit der zweiten
MaBnahme sollen die Finanzinstituti-
onen an den Krisenkosten stdrker be-
teiligt werden. Auswirkungen fiir den
privaten Anleger sieht der Autor derzeit
freilich nicht. Red.

Nachdem die Bundesregierung seit einiger
Zeit (iberlegt, ob und in welcher Weise ei-
ne (iber die Bankenabgabe hinausgehende
Besfeuerung von Finanzgeschdffen in
Deutschland eingeflihrt werden soll, stellt
sich fur die Kundengruppe der Privatanle-
ger die Frage, in welcher Weise sie von
einer solchen Besteuerung persénlich be-
troffen sein kdnnten.

Zu einer zusdtzlichen Verunsicherung der
Anleger durffen das umfangreiche Medien-
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echo fur solche Pldne ebenso beigetragen
haben wie kontrdre Ansichten in der Re-
gierungskoalition zu den beiden Alterna-
tivkonzepten: Finanzakfivitdtssteuer (FAS)
sowie Finanztransaktionsteuer (FTS) vor
dem Hinfergrund der uneinheitlichen Be-
urteilung der Konzepfe auch durch die
Kreditwirtschaft.

Internationaler Wéhrungsfonds
favorisiert Finanzaktivitdtssteuer

Vor dem Hintergrund dieser flr den Bank-
kunden schwer zu bewertenden, ihn aber
beunruhigenden Diskussionen werden
nachfolgend zundchst die beiden Konzepte
kurz erdrtert, der derzeitige Stand der Um-
sefzungspldne der Bundesregierung dar-
gestellt und anschlieBend die mdglichen
Auswirkungen fur die Privatanleger disku-
fiert.

Bei der vom Infernationalen Wahrungs-
fonds (IWF) favorisierfen FAS handelt es
sich um eine ,Sondersteuer” auf die Ge-
winne und Gehaltszahlungen von Finanz-
institutionen, mit der diese an den Kosten
der Finanzmarktkrise beteiligt werden sol-
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len. Hierbei wird ein Steuersatz von zwei
Prozent diskutiert. Daneben konnte die FAS
mit einer Lenkungsfunktion versehen wer-
den, um die Finanzinstitutionen von risi-
koreichen Geschdften abzuhalten. Dies
wlrde voraussefzen, dass sie nicht als
pauschale Abgabe auf den Gesamtgewinn
erhoben wird, sondern gezielt Gewinne
aus einzelnen Geschdftstdtigkeiten besteu-
erf werden. Im Gesprdch ist auch, die FAS
nur ,Uberhéhte” Gewinne erfassen zu las-
sen.

Finanztransaktionssteuer soll
spekulative Akfivitdten eind@mmen

Bei der FTS, die derzeit das Osterreichische
Institut far Wirtschaftsforschung (WIFO)
vehement vertritt, soll auf Transaktionen mit
Wertpapieren sowie Anfeile an Investment-
fonds, Devisen und Derivaten eine Steuer
erhoben werden, um hektische, spekulative
Finanzaktivitdten einzuddmmen. Im Ge-
sprdch sind hierbei Steuersdtze von 0,01
bis 0,1 Prozent. Hierbei wird auch vorge-
schlagen, Transaktionen von Privatanle-
gern von der FTS auszunehmen.

Die Vertreterin des WIFO hat bei der Anho-
rung zur FTS vor dem Deutschen Bundes-
tag am 17. Mai 2010 das jdhrliche Steu-
eraufkommen fur Deutschland bei einem
Steuersatz von 0,01 Prozent auf rund
zwolf Milliarden Euro geschdtzt. Das kon-
krete Steueraufkommen hdngt neben dem
Steuersaiz auch davon ab, ob Ausweich-
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maglichkeiten in einzelne L&nder verblei-
ben.

Das Bundeskabinett hat auf seiner
Sparklausur am 6. und 7. Juni dieses
Jahres auch zwei konkrefe Vorhaben an-
gekdndigf, mit der eine Haftung der Fi-
nanzmarktbranche angesichts der Finanz-
marktkrisen erreicht werden soll. Zum ei-
nen will die Bundesregierung jetzt zlgig
die gesetzlichen Voraussetzungen fur die
bereits im Mdrz beschlossene Bankenab-
gabe schaffen, die in einen Restrukturie-
rungsfonds einflieBen soll. Zum anderen
sollen weitere MaBnahmen zur Kostenbe-
teiligung der Finanzmarktbranche auf den
\Weg gebracht werden.

Umsetzung in Deutschland
bis 1. Januar 2012

Da die Bundesregierung eine internationa-
le Vorgehensweise flr sinnvoll hdlt, hat sie
sich einen groBzugigen Zeithorizont ge-
sefzf und strebf die Umsetzung einer L6-
sung erst bis 1. Januar 2012 an. Die
Bundesregierung sefzt das jdhrliche Auf-
kommen aus dieser ,Befeiligung des Ban-
kensektors an den Kosten der Finanz-
marktkrise” auf zwei Milliarden Euro ab
dem Jahr 2072 an. Beobachfer gehen
davon aus, dass es sich bei dieser MaB-
nahme um die Transaktionssteuer handeln
wird.

Eine einvernenmliche Lésung auf interna-
tionaler Ebene ist allerdings unwahrschein-
lich, da die Regierungen die einzelnen
Konzepte sehr unterschiedlich beurteilen.
Nach dem jefzigen Diskussionstand drf-
te sich damit die FTS allenfalls EU-weit
realisieren lassen. Denkbar wdre auch ein
kombinierter Einsatz von FTS, FAS und
Bankenabgabe: Die Regierungen konnten
versucht sein, die Finanzmarkte Uber die
Einfuhrung der FTS zu regulieren und zu-
sdtzlich Uber die FAS oder Bankenabgabe
die Finanzinstitutionen bei den Krisenkos-
ten mit in die Pflicht zu nehmen. Diesen
Weg scheint die Bundesregierung derzeit
gehen zu wollen.
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Da die Bundesregierung eine Uber die
Bankenabgabe hinausgehende Besteue-
rung von Finanzgeschdften friihestens zum
1. Januar 2012 vorgesehen hat und die
konkrete Ausgestaltung vollig offen ist,
besteht kein unmittelbarer Handlungsbe-
darf fir den Privatanleger.

Zu den Auswirkungen der diskutierten Kon-
zepte sind jedoch folgende generelle Aus-
sagen aus Sicht des deutschen Anlegers
maglich: Wird — wie jefzt von der Bundes-
regierung vorgesehen — lediglich eine Ab-
gabe von den Finanzinstituten erhoben,
ergeben sich keine direkten Auswirkungen
fur den Anleger. Dies gilt gleichermaRen
flr eine Bankenabgabe, die FAS oder eine
auf Banken beschrankfe FTS. Eine solche
Abgabe hat damit keine unmittelbare Be-
deutung fur Anlageentscheidung und An-
lagerendite der Anleger.

Angesichts der Finanznéte der 6ffentlichen
Kassen kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass es doch zur Einflhrung einer
FTS kommt, die auch Transakfionen von
Privatanlegern umfasst. Eine solche Abga-
be wilrde zwar eine Zusatzbelastung flr
den Anleger darstellen. Allerdings durfte
diese bei einem Steuersatz von 0,01 bis
0,1 Prozent kaum ins Gewichf fallen — falls
der Anleger nicht rein kurzfristig orienfiert
ist.

Auswirkungen fiir das Kundengeschdft
nicht zu erwarten

Auswirkungen flr das Kundengeschdaft der
Kreditinstitute sind daher durch die FTS
insoweit nichf zu erwarten, da das zur
Verfugung stehende Anlagenspekirum aus
steuerlicher Sicht unver@indert angeboten
werden kann. Die FTS kann im Ubrigen bei
einem spdteren Verkauf des Anlage-
produkfs bei der Ermittlung des steuer-
pflichtigen VerGuBerungsgewinns eines
deutschen Anlegers gewinnmindernd be-
ricksichfigt werden.

Bankkunden, die im erheblichen Umfang
Daytrading betreiben, kdnnten erwdgen,
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solche Geschdfte kiinftig Gber eine Bank
an einem Finanzplatz abzuwickeln, an
dem keine FTS erhoben wird — um frotz
der geringen Margen bei solchen Ge-
schdffen noch eine ausreichende Rendite
ZU erzielen.

Neben den mdglichen Zusatzkosten muss
der Anleger hierbei auch steuerliche Kon-
sequenzen bedenken: Daytrading-Einknf-
te unterliegen der Abgeltungssteuer, soweit
die Grenze zur Gewerblichkeit nicht Gber-
schritten wird.

Verlagerung der Daytrading-Aktivititen
ohne materielle Bedeutung

Erfolgen die Transaktionen Uber ein inldn-
disches Kredifinstitut, fuhrt die Bank die
Abgeltungsteuer automatisch ab, sodass
der Anleger in der Regel kaum Deklara-
tionspflichten zu erflillen hat. Bei Abwick-
lung Uber eine ausléndische Bank wird
hingegen keine Abgeltungsteuer einbehal-
ten: Der Anleger muss die steuerpflichfigen
Einklnffe selbst ermifteln und deklarieren,
damit das Finanzamt im Nachhinein die
Abgeltungsteuer erheben kann. Nach un-
serer Beurteilung dUrfte die mogliche Ver-
lagerung von Daytrading-Aktivitdten dieser
speziellen Kundengruppe keine materielle
Bedeutung fUr die deutsche Kreditwirt-
schaft haben.

Kommt es bei Einfiihrung der FTS tatséch-
lich zu dem gewtinschten Rickgang des
Handelsvolumens, konnen sich dadurch
Preisreakfionen ergeben. Empirische Stu-
dien lassen allerdings bislang keinen
Rickschluss darauf zu, ob und in wel-
chem Umfang die FTS etwa zu sinkenden
oder steigenden Werfpapierkursen flihren
wird. Des Weiteren konnte die FTS die
Rendite spezifischer Anlageprodukte ne-
gafiv beeinflussen. Nicht auszuschlieBen
ist, dass die Kredifinstitute die Konditionen
ihrer Leistungen flr Privatanleger zulasten
der Bankkunden anpassen missen, wenn
sich die neu eingeflihrfen Abgaben spur-
bar auf ihre Rahmenbedingungen aus-
wirken. I
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