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A. AUSGANGSLAGE

Die Finanztransaktionsteuer ist derzeit ein intedsskutiertes Thema. Obwohl ihre Einfuhrung seit
vielen Jahren von unterschiedlicher Seite gefordéd, gab es zumindest in Deutschland erst in
jungster Zeit im Zuge der Finanzkrise eine ernsghBebatte um ihre Vor- und Nachteile. Denn die
mangelhafte Regulierung der Finanzmarkte wird einh#ig als eine Ursache der Kriseangesehen.
Daher soll nun unter anderem d8pekulation auf den Finanzmarkten eingeschranktund die
Finanzmarktteilnehmer, insbesondere die Spekulaateden durch dikrisen entstandenen Kosten
beteiligt werden. In den vergangenen Jahren ist es zu einer zunelené&ntkopplung der Finanz-
transaktionen von den realwirtschaftlichen Ablaufengekommen. Das Volumen der Finanzmarkte ist
geradezu explodiert. So lag das Volumen der Fimangaktionen im Jahr 2007 weltweit betrachtet
beim etwar5-fachen des globalen Bruttoinlandsproduktes (BIP)

Teilt man die Transaktionen auf in verschiedeneetémten, so fallen vor allem die Bérsenderivate
und aul3erborslich gehandelten Derivate ins Auge Wder Grafik zu sehen ist lag das weltweite
Volumen demBérsenderivate dabei beini3-fachen das deauBerborslich gehandelten Derivatedbeim
24-fachendes BIP. Vergleicht man dies mit 1990, so hat daf Volumen der Borsenderivate mehr
als verachtfacht, das der aul3erbérslichen Derivate etvegfiinffacht. Betrachtet man bei den
Bdrsenderivaten allein Deutschland, so ergibt sae noch grof3ere Vervielfachung in noch
Bérsen- kurzerer Zeit. Hier stieg das Volumen vom
dervaten g_fachen des BIP im Jahr 1997 in nur zehn
Jahren auf das3-fache Ausgeldst wurde dies
vor allem durch die Grindung der Eurex
in Frankfurt, einer der weltweit grofiten
suBerbarstich  1erminborsen fur Finanzderivate. Insgesamt
gehandelten  konzentrieren sich die Finanztransaktionen
Derivaten .. . . . .
auf einige wenige Finanzplatze, so finden
zum  Beispiel 99% der europaischen
Finanztransaktionen in Deutschland und
GroRbritannien statt. Zudem sind die Vorgange
_ auf  den  Finanzmarkten  durch  die
___—— Adiehund  ynkontrollierte  Einfilhrung  immer  neuer
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besser behandelt als andere Giter und DienstlgstunGegner einer Finanztransaktionsteuer
sehen die Ursachen fur die Entfernung vom fundaabemtPreis nicht in der Spekulation, sondern
in externen SchocksDie Spekulation fiihre vielmehr dazu dfelatilitat der Preise zu dampfen Eine
Finanztransaktionsteuer greife nun unnotiger Wemnsaliesen Prozess ein und verringere das
Volumen kinstlich. So kame es meffizienzen und letztlich zu Schaden fir die Volkswirtschaft,
wurde die Steuer eingefuhrt.

Mittlerweile zahlen in Deutschland jedoclamhafte Vertreter aller groReren Parteien mit Aus-
nahme derFDP, zu den generelleBefiirwortern einer Finanztransaktionsteuer. Neben dem Grof3teil
der Parteien setzen sich auch etliche Vereine, areld, Gewerkschaften sowie Privatpersonen fur
die Finanztransaktionsteuer ein. So hab&émamhafte Organisationen wie z.B. der DGB, Attac,
BUND oder Brot fur die Welt, einen offenen Briefrd€ampagne Steuer gegen Armut‘ an
Bundeskanzlerin Merkel, CSU-Chef Seehofer und Auofieister Westerwelle unterzeichnet, in
dem die Einfihrung einer allgemeinen Transaktiensst gefordert wird. Eine entsprechende
Petition an den Bundestag wurde von insges@&fp04 Burgerinnen und Blrgern unterzeichnet
Auch in Europa finden sich prominente Unterstitaer internationalen Finanztransaktionsteuer —
unter ihnen Frankreichs Prasident Sarkozy und désdhe Premierminister Brown, sowie EU-
Kommissionsprasident Barroso. Dabei gibt es durehauschiedene Konzepte von Finanzsteuern:
die Borsenumsatzsteuer, die Tobin-Steuer und tlyerakine Finanztransaktionsteuer. Der grund-
satzliche Unterschied liegt in der Fragelche Transaktionenbesteuert werden. Wahrend bei der
klassischen Tobin-Steuer nur die Devisengeschafttehert werden, belastet die Bérsenumsatz-
steuer nur Transaktionen, die an Borsen getatigdeve Im Gegensatz dazu besteuert die all-
gemeine Finanztransaktionsteuer alle Finanztraiseki, egal ob Devisen oder Wertpapiere,
aulRerborslich oder bérslich gehandelt. Dadurchbengesich bei den verschiedenen Steuern natir-
lich auch verschiedene Lenkungseffekte und Aufkomme

Am 31.03.2010 wurdén Deutschland statt einer Finanzsteueeine Bankenabgabeauf den Weg ge-
bracht. Bei dieser zahlen Banken entsprechend ilRisikoverhalten in einen Fonds ein, der dann
im Fall einer neuen Finanzkrise dazu genutzt wesigip die Banken zu unterstitzen. Wesentliche
Funktionen einer Finanztransaktionsteuer werdeodedvon einer Bankenabgabe nicht erfullt:
Zum einen ist das erwartete Volumen mit geschatzfemMrd. Euro pro Jahr viel zu gering um
einen nennenswerten Beitrag zur Finanzierung deseKkosten zu leisten, zum andeeerfaltet sie
daher auch keine Anreize zur Eindammung der Spekuléon.

B. EUROPAISCHE VORBILDER

In Europa sind Finanztransaktionsteuern bereitsinterschiedlicher Form umgesetzt. In Grol3-
britannien wird, in ihrer jetzigen Form, seit 19&@ so genanntastamp duty”, also Stempelsteuer,
erhoben. Dabei muss unterschieden werden zwisdgaerpchen Transaktionen, bei denen die ur-
sprungliche Steuer zum Einsatz kommt, und,demp duty reserve tax“ (SDRT), die bei elektro-
nischem Handel féallig wird. Allerdings sind die Hamnerkmale gleich: Die Stempelsteuern werden
beim Kauf von Aktien, borsenfahigen Wertpapiered bestimmten Geschaftsanteilen fallig. Der
Standard-Steuersatz liegt eb% des Kaufpreises Bei bestimmten Sonderformen sind Satze von
bis zu 1,5% mdglich. Die Steuer wird jedoch nur fallig fur Asie von in GroRRbritannien
registrierten Firmen. Nichtsdestotrotz wurden dutt@se Steuer im Jahr 2086va 3,8 Mrd. GBP
eingenommen. Bemerkenswert sind zudem die exg¢egingen Erhebungskosten von gerade einmal
0,02%" des Aufkommens, die die SDRT verursacht. Die Euhgbkosten der Einkommensteuer in

! Taxes in Europe Database, European Commissiodam@undeszentralamt fiir Steuern
? Schulmeister , WIFO (2008): A General Financiaigaction Tax Motives, Revenues, Feasibility arfdde
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Deutschland liegen beispielsweise bei etwa 2%gldigOkosteuer bei 0,13%. Mdglich wird dies, da
die SDRTautomatisch bei jeder elektronischen Transaktion abgebuchd.wAuch andere europai-
sche Lander erheben Steuern auf Finanztransakfidmespielsweise Griechenland, Polen und
Belgien. Auch in Deutschland gab es eine BoérsenumsatzsteueHier wurden auf Wertpapier-
transaktionen je nach Wertpapierart Steuern zwisdh@ und 2,5 Promille des Kurswertes fallig.
Diese wurde allerdings991 abgeschafft,um den Finanzplatz Deutschland zu fordern*.

C. MOGLICHE AUSGESTALTUNG

Bei der Ausgestaltung einer Finanztransaktionsteu#sen mehrere Punkte beachtet werden. Zu-
nachst muss man sich entscheidealche Transaktionenman besteuern will. Wenn kurzfristige
Spekulationen insgesamt verringert und wesentlgdierdge zur Haushaltskonsolidierung geleistet
werden sollen, féllt die Tobin-Steuer, die eherlidadusgestaltet ist Staaten eine eigenstandige
Geldpolitik zu ermdglichen, audligemein bevorzugt wird daher die moglichst interrationale, we-
nigstens aber europaweite Einfiihrung einer allgemaen Finanztransaktionsteuer Ist diese nicht
durchsetzbar, ist die nationale Einfuhrung eindrdan borslichen Handel beschrankten Bérsen-
umsatzsteuer denkbar, wie sie in Grol3britannienamaéren Landern besteht.

Bei der Frage des angemessenen Steuersatbesvegen sich die Vorschlage meist in einem Korridor
zwischen0,01% und 0,1% Bei einem Unterschied um den Faktor Zehn istrakiiauch mit sehr
unterschiedlich ausgepragten Folgen der Steueechnen. Das Aufkommen wird allerdings nicht
ganz so stark variieren, da die Verhaltensanderungd Ausweichreaktionen schwacher ausfallen
je niedriger der Steuersatz ist. Insgesamt kann aimr auf Grund des niedrigen Steuersatzes
davon ausgehen, dass langfristige Investitionenimwehr geringem Mal3 von dieser Steuer be-
troffen sein werden. Trotzdem scheint es fur digfifirung einer solchen Steuer sinnvellnachst

mit einem extrem niedrigen Satz von 0,01%zu beginnen. Dann koénnten dingetretenen Aus-
wirkungen analysiert und gegebenenfalls dgteuersatz schrittweise weiter erhéhwerden.

Zu beachten ist weiterhimach welcherMethodik besteuert werden soll. Um gerade hoch-
spekulative, risikoreiche Transaktionen zu belgstefite eine Steuer so ausgestaltet sein, diass
realen Anlagewerte besteuert werden und nicht nur i@ ,Sicherstellung” (Margin). Ein kleines Bei-
spiel macht die Relevanz hiervon deutlich. Nehmanaw, ein Anleger spekuliert auf Kursschiibe
des Deutschen Aktienindex (DAX). Dazu kauft er DA&Xture-Werte im Umfang von 150.000
Euro. Als Sicherstellung muss er aber nur 7.50(® Eahlen. Dies entspricht einem Hebel von 20,
der reale Anlagewert entspricht also dem 20-facthen Sicherstellung. Nehmen wir nun einen
Steuersatz von 0,05% an, so sollte die Steuerschakd 0,05% von 7.500 Euro, also 3,75 Euro,
sondern 0,05% von 150.000 Euro, also 75 Euro, ¢petra

D. VORAUSSICHTLICHE AUSWIRKUNGEN

Die Auswirkungen einer allgemeinen Finanztransalgieuer werden naturlich unterschiedlich ein-
geschatzt, je nachdem ob man Beflrworter oder Gdzgfeagt. Der einzige Konsens besteht darin,
dasseine Steuer das Transaktionsvolumen verkleinern wd. Allerdings werden die daraus ent-
stehenden Wirkungen gegensatzlich gesehen.

Die Gegnerbeflirchten, dass es zolatileren Preisen hoheren Kapitalbeschaffungskosterund einem
Schaden fiir die Gesamtwirtschafffiihrt, der nicht nur Spekulanten, sondern auchnéelieger und
sonstige Investoren treffen wirde. Bei einer natien, oder auch europaischen Lésung, sei zudem
eineFlucht des Kapitalsins steuerfreie Ausland zu erwarten.

Die Befurworter sehen die FinanztransaktionsteuerSbilisator der Finanzmarkte, da sie kurz-
fristige Spekulation verteuert und somit vermind¥ir allem der trendgesteuertechnical trade’
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mit seinen Transaktionen in kiirzesten Abstanderdengrhindert, oder zumindest eingeschrénkt.
Dadurch sorge sie dafur, dass Preise wiedéer an ihrem fundamentalen Gleichgewichtiegen.
Auch sei siesozial gerechf da man davon ausgehen kdnne, dass ein Grof&sgérdkurzfristigen,
hochriskanten Finanztransaktionen nicht von privakdeinanlegern betrieben wird. Die Ein-
nahmen konnten dann zum Beispiel Haushaltskonsolidierung oder Entwicklungsfinanzierung
beitragen. Zudem konnte durch die beschriebenen AuswirkuriberSteuer eine moglicheichste
Finanzkrise verhindert, oder zumindest abgefedert werden.

Geschatztes Aufkommen

Das erwartete Aufkommen einer allgemeinen Transaksteuer hat das Osterreichische Institut fur
Wirtschaftsforschung (WIFO) berechnet. Dabei ergebieh fur Deutschland je nach Hohe des
Steuersatzes (0,01%, 0,05% oder 0,1%) WerteOyt@% bis 1,61% des nominellen BIP Dies ent-
spracheetwa 12 bis 39 Mrd. Euro im Jahr.

Mit eingerechnet wurden dabei auch d ~ Geschatzte Bnnahmen aus einer
Ausweichreaktionen, die eine solche Stet Finanztransaktionssteuer ( % des BIF)

auslosen wiurde. Die hier genannten Zahl
basieren auf einer mittleren Reduktion d 226
Handelsvolumen. Bei einer hohen Reduktic
wuirde sich das Aufkommen zwischen 0,43
und 0,94%, bei einer niedrigen zwische
0,56% bis 2,27% des BIP bewegen. B
mittlerem  Ausweichverhalten und einer
Steuersatz von 0,10% ware ein weltweit
Aufkommen von 1,69% madglich, bezoge
auf Europa sogar von 2,26% Die hdchsten
Werte bezogen auf das BIP erreicht Nor Welt Europa Deutschland
amerika; hier wurden 2,52% errechnet.
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® Schulmeister (2009): A General Financial Transectiax: A Short Cut of the Pros, the Cons and p®&sal.

GREEN BUDGET GERMANY (GBG) * FORUM OKOLOGISCH-SOZIALE MARKTWIRTSCH AFT e.V. (FOS)



