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Offentliche Anh6érung am 30. November 2011

- zum Fraktionsantrag der SPD "Finanztransaktionssteuer in Europa einfiihren -
Gesetzesinitiative jetzt vorlegen” - Drucksache 17/6086,

- zu einem deutsch-franzdsischen Positionspapier zur Finanztransaktionssteuer
(Ausschussdrucksache 17(7)226) sowie

- zu dem Richtlinienvorschlag der Europdischen Kommission zur Finanztrans-
aktionssteuer - Ratsdok. Nr. 14942/11 -

Sehr geehrte Frau Dr. Reinemund,

im Vorfeld der Anhérung nehmen wir gerne zu den o. g. Vorlagen schriftlich Stellung.

Aus Sicht der Wirtschaft ist zu bezweifeln, ob die Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer
unter den gegebenen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie unter Berucksichtigung der

gravierenden Vorbehalte wichtiger Wirtschaftsnationen die beabsichtigten Ziele tatséchlich
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erfullen kann. Vielmehr muss davon ausgegangen werden, dass eine Finanztransaktionssteuer

nicht nur negative Auswirkungen auf den Finanzsektor selbst, sondern auf die Wirtschaft

insgesamt hatte.

Allgemein steht zu beflirchten, dass eine Finanztransaktionssteuer

e negative Auswirkungen auch auf Unternehmen und Beschaftigte hatte,

e die Wirtschaft insbesondere im Bereich der Kreditversorgung belasten wiirde,

e Finanzgeschéft in nur wenig regulierte Markte umlenkt — mit den entsprechenden Folgen fir

die Marktstabilitdt —, wenn sie nicht global oder zumindest EU-weit (EU 27) eingefiihrt

wirde.

Wegen unserer Anmerkungen im Einzelnen verweisen wir auf die anliegende ausfuhrliche

Stellungnahme.
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DIHK BDI ZDH BDA BdB GDV HDE BGA

Stellungnahme
anlasslich der offentlichen Anhérung am 30. November 2011
vor dem Finanzausschuss des Deutschen Bundestags
zum Thema ,Finanztransaktionssteuer”

l. Allgemeiner Teil

Der vorliegende Antrag, das deutsch-franzdsische Positionspapier sowie der Richtlinien-
vorschlag der Europdischen Kommission vom 28. September 2011 verfolgen mit der Ein-
fuhrung einer Finanztransaktionssteuer im Wesentlichen folgende Ziele:

- Aus dem Finanzsektor soll ein zusatzliches substantielles Steuersubstrat zur Finan-
zierung der Staatshaushalte bzw. der Europdischen Union zur Verfugung gestellt
werden.

- Unerwuinschte Aktivitaten im Finanzmarkt sollen deutlich zuriickgedrangt und
Spekulationen eingedammt werden.

- Die Finanzmarkte sollen stabilisiert werden.

Aus Sicht der Wirtschaft bestehen Zweifel, ob die Einfiihrung einer Finanztransaktions-
steuer unter Berlcksichtigung der dazu vorgelegten Vorschlage und unter den gegebenen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie unter Bericksichtigung der gravierenden
Vorbehalte wichtiger Wirtschaftsnationen die beabsichtigten Ziele erfillen kann. Viel-
mehr ist davon auszugehen, dass eine Finanztransaktionssteuer nicht nur negative Aus-
wirkungen auf den Finanzsektor selbst haben, sondern insbesondere auch — von der
Politik und dem Gesetzgeber so nicht gewollte — wirtschaftlich schadliche Folgen fir
Unternehmen, Beschaftigte und die Wirtschaft insgesamt nach sich ziehen wirde.

1. Finanztransaktionssteuer hat nicht nur negative Auswirkungen auf
Finanzinstitute, sondern auch auf Unternehmen und Birger und die
Wirtschaft insgesamt

Okonomisch wiirde eine Steuer auf Finanztransaktionen, die ihrem Charakter nach den
Vorschlagen der EU-Kommission als eine Verkehrsteuer anzusehen waére, letztlich in den
Preis der Finanzprodukte eingehen und damit zum Preisbestandteil werden. Dies bedeutet,
dass eine Finanztransaktionssteuer — entgegen den Begriindungen in den o. a. Antrégen
bzw. entgegen der Begriindung des Richtlinienvorschlags der EU-Kommission — im
Wesentlichen nicht nur die Finanzinstitute selbst belasten wiirde, sondern auch fur die
Erwerber von Finanzprodukten, d. h. vor allem Unternehmen und Birger, unter letzteren
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auch Kleinanleger, preiserhthend wirken wirde. Das Auseinanderfallen von Steuer-
schuldner und dem wirtschaftlich Belasteten macht gerade den Charakter einer Verkehr-
steuer aus. Die von der EU-Kommission aus einer EU-weiten Finanztransaktionssteuer
erwarteten Steuermehreinnahmen von jahrlich rd. 57 Mrd. € gingen damit in groRem
Umfang zu Lasten der Wirtschaft und der Blrger.

1.1.  Steuer belastet die Wirtschaft, insbesondere im Bereich der Kreditversorgung

GeméaR den Vorschldgen der EU-Kommission sollen auch Nichtkreditinstitute, d. h.
Unternehmen der tbrigen Wirtschaft, bereits in vielen Féllen unmittelbar als Steuer-
schuldner von einer Finanztransaktionssteuer betroffen sein. Dies ergibt sich gemaR
Artikel 2 Abs. 1 (7) des Richtlinienvorschlags aus dem weit gefassten Begriff des Finanz-
instituts. Hierunter sollen insbesondere auch Holdinggesellschaften, Zweckgesellschaften,
Pensionsfonds oder Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung sowie Unter-
nehmen, die in nicht unerheblichem Umfang Finanztransaktionen durchfiihren, fallen.
Hinzu kommt, dass auch Transaktionen innerhalb von verbundenen Unternehmen un-
mittelbar der Finanztransaktionssteuer unterliegen sollen, wie beispielsweise gruppen-
interne Ubertragungen von Rechten sowie ,,alle gleichwertigen Operationen®, bei denen
das mit dem Finanzinstrument verbundene Risiko tbertragen wird (Artikel 2 Abs. 1 (1)
(b) des Richtlinienvorschlags). Sogar konzerninterne Restrukturierungen, bei denen
Anteile an Aktiengesellschaften Gibertragen werden, wiirden der Finanztransaktionssteuer
unterliegen. Da gruppeninterne Transaktionen nicht marktbeeinflussend sind, sollten sie
auch nicht besteuert werden.

Ebenso wirden Unternehmen mittelbar durch die Finanztransaktionssteuer im Wege einer
steuerbedingten Verteuerung von Finanztransaktionen belastet. Dies gilt beispielsweise
hinsichtlich der Erfassung sinnvoller und notwendiger Finanztransaktionen, wie etwa die
Absicherung von Liefergeschaften gegen Zins- und Wahrungsrisiken durch entsprechende
Derivatkontrakte. Die Kosten der Steuerung von Geschaftsrisiken wirden sich fir die
Unternehmen wesentlich erhéhen, was ihre Wettbewerbsfahigkeit mindern und Produkte
fiir den Burger verteuern wirde. Bei Verzicht auf Absicherungsgeschafte wirden die
Risiken in den Bilanzen abgebildet. Dariiber hinaus wirde der Wert von Aktien und
Unternehmens- und Staatsanleihen durch eine Finanztransaktionssteuer gemindert, wenn
bei deren Erwerb oder VerduRerung steuerbedingt Zusatzkosten anfallen. Dadurch wiirden
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sich die Kapitalkosten der Unternehmen erhéhen mit der Folge, dass durch die Finanz-
transaktionssteuer die Kreditversorgung der Wirtschaft steuerlich zusétzlich belastet
wirde. Im betrieblichen Bereich trate eine steuerliche Belastung der betrieblichen Alters-
vorsorge ein, wenn Pensionsfonds oder andere Einrichtungen der betrieblichen Alters-
vorsorge héhere Kosten zu tragen hétten bzw. geringere Ertrage erwirtschafteten. Bei
jeder Umschichtung der Anlagemittel wirde die Finanztransaktionssteuer die Ablauf-
leistungen fiir die Arbeitnehmer mindern. Bei leistungsbezogenen Altersversorgungs-
zusagen hatte der Arbeitgeber entsprechende, durch die Finanztransaktionssteuer ent-
stehende Finanzierungsliicken auszugleichen.

Damit wirde sich die Belastung aus einer Finanztransaktionssteuer nicht lediglich auf
Finanzinstitute beschrénken, sondern die gewerbliche Wirtschaft insgesamt mit zusétz-
lichen Kosten belasten. Dies wiirde der dringend erforderlichen wirtschaftlichen Stabi-
lisierung vor allem in der Eurozone entgegenwirken.

1.2.  Steuer trifft auch die BUrger, insbesondere im Bereich der Altersvorsorge

Eine Finanztransaktionssteuer wirde sich auch negativ auf die Birger auswirken. Die EU-
Kommission versucht dies zwar durch Ausnahme bestimmter ,,Alltagsgeschéfte* (Spar-
einlagen, Verbraucherkredite, Hypothekendarlehen etc.) abzumildern. Trotzdem hétte der
Burger im Rahmen der privaten Kapitalanlage Mehrbelastungen zu tragen, die sich aus
einer Einbeziehung der Steuer in das Entgelt flr die Finanzprodukte ergeben wirden. VVon
einer Belastung mit Transaktionssteuer im Privatbereich geht offenbar auch die EU-
Kommission in ihrem Fragen- und Antwortenkatalog zur Finanztransaktionssteuer aus
(vgl. Nr. 5), den sie erganzend zum Richtlinienvorschlag vorgelegt hat, indem sie eine
Belastung mit Finanztransaktionssteuer auch im Privatbereich sieht. Es mag zwar zu-
treffen, dass entsprechend der Argumentation der Kommission wegen des vorgeschlage-
nen Steuersatzes von 0,1 % auf den Preis von Aktien und 0,01 % auf den Nominalbetrag
von Derivaten die Belastung bei Einzeltransaktionen moderat erscheinen mag. Aber bspw.
bei langfristigen Anlagevertrdgen tiber die Anlage in Investmentfonds, bei denen zur
Optimierung des Vermdgens Umschichtungen innerhalb des Fonds erfolgen, kénnen sich
auch fur Anleger mit geringerem Anlagevolumen, d. h. Kleinanleger, deutlich erkennbare
Zusatzbelastungen ergeben.
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Von der Steuer erfasst wiirden auch Finanztransaktionen, die dem Zweck der Altersvor-
sorge dienen. Wirden Anlagen zur Altersvorsorge nicht ausgenommen, k&me es zu dem
paradoxen Ergebnis, dass der Staat Altersvorsorge einerseits fordert (z. B. durch die
Gewahrung von Zulagen wie bei der Riester-Rente), andererseits aber wieder besteuert
(durch eine Finanztransaktionssteuer). Der Bewéltigung der demografischen Entwicklung,
die sich im Ubrigen nicht nur in Deutschland, sondern in allen EU-Mitgliedstaaten ab-
zeichnet, ware damit nicht gedient.

1.3. Gesamtwirtschaftlich schadliche Auswirkungen der Finanztransaktionssteuer

Die EU-Kommission geht in der von ihr durchgefiihrten Auswirkungsstudie selbst davon
aus, dass eine EU-weite Finanztransaktionssteuer mit einem Steuersatz von 0,1 % fur
Aktien auf lange Sicht zu einer Einbuf3e des BIP von bis zu 1,76 % fiihren kann'. Offen-
bar hat die Kommission dabei die nach dem Richtlinienvorschlag vorgesehene Ein-
beziehung von Derivaten noch nicht berticksichtigt. Unklar ist ferner, ob die Kommission
hierbei mit einbezogen hat, dass der Steuersatz von 0,1 % grundsétzlich zu verdoppeln ist
(also 0,2 %), da nach dem letztlich vorgelegten Vorschlag der Kommission im Ergebnis
beide an einer Finanztransaktion beteiligten Finanzinstitute jeweils selbststandig 0,1 %
Steuer schulden sollen.

Bereits die von der EU-Kommission geschétzte EinbuRe des BIP um 1,76 % wiarde in der
EU zu einer nominalen Senkung des BIP um rd. 208 Mrd. € fiihren. Ein derartiger Rick-
gang des BIP wirde nach den statistischen Daten von Eurostat — bezogen auf die danach
ermittelte durchschnittliche Quote von Steuern und Abgaben in der EU — zu einem Rck-
gang der Steuern (Ertragsteuern, Umsatzsteuern, Substanzsteuern etc.) und Abgaben von
rd. 80 Mrd. € flihren. Bezogen auf Deutschland ware ein derartiger Riickgang des BIP
infolge der Einfiihrung einer Finanztransaktionssteuer unter den oben genannten Voraus-
setzungen mit Einbuf3en allein hinsichtlich des Aufkommens aus anderen Steuerguellen
ohne Abgaben (Kdrperschaftsteuer, Lohn- und Einkommensteuer, Gewerbesteuer, Um-
satzsteuer etc.) von geschétzt ca. 10 Mrd. € verbunden. Im Ergebnis wére davon aus-
zugehen, dass damit das geschatzte Aufkommen aus der Finanztransaktionssteuer von

1 Commission Staff Working Paper — Executive Summary of the Impact Assessment, SEC (2011) 1103 final, Seite 10.
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57 Mrd. € durch Mindereinnahmen an Steuern und Abgaben an anderer Stelle tiber-
kompensiert wirde.

1.4. Mehrfachbelastung trotz wirtschaftlich einheitlicher Sachverhalte

Problematisch ist die Finanztransaktionssteuer in ihrer von der Kommission vorgelegten
Ausgestaltung auch deshalb, weil sie zur Mehrfachbesteuerung derselben wirtschaftlichen
Sachverhalte fiihrt. Dadurch dass die Steuer durch den jeweiligen Rechtsakt ausgeldst
werden soll, werden solche Finanzinstrumente, die mehrere Handelsstufen durchlaufen,
bevor sie an den — gewerblichen oder privaten — Endverbraucher gelangen, gegentber
einstufigen Vertriebswegen benachteiligt. Notwendig wére, dass die zugrunde liegenden
wirtschaftlichen Zusammenhange berlicksichtigt werden und im Ergebnis wirtschaftlich
einheitliche Geschéfte nur einmal mit Finanztransaktionssteuer belegt wiirden. Andern-
falls kame es zu starken steuerlichen Uberbelastungen und Wettbewerbsverzerrungen.

2. Finanztransaktionssteuer wegen moglicher Ausweichreaktionen fiskalisch —
wenn Uberhaupt — nur vertretbar, wenn sie global oder zumindest EU-weit
(EU 27) eingefiihrt wird

Die EU-Kommission geht in ihrem Richtlinienvorschlag zumindest von einer EU-weiten
(EU 27) Einfiihrung der Finanztransaktionssteuer aus. Hieraus erhofft sie sich bis zu

57 Mrd. € an Steuermehreinnahmen pro Jahr. Jedoch ist zu beriicksichtigen, dass weder
auf G20-Ebene und noch nicht einmal auf EU-Ebene Konsens uber eine Finanztrans-
aktionssteuer besteht. Inshesondere GroRbritannien und Schweden lehnen eine solche
Steuer unverandert und strikt ab. Von den Euro-Staaten haben Luxemburg und Italien
Bedenken geéulert.

Wirde eine Finanztransaktionssteuer nur in einzelnen EU-Mitgliedstaaten, etwa der Euro-
Zone, d. h. ohne GroRbritannien als grof3ten Finanzmarkt in Europa, eingefiihrt, bestiinde
die akute Gefahr von Ausweichreaktionen der Nachfrager von Finanzdienstleistungen zu
Lasten der Staaten, die eine solche Steuer einfuhren. Die EU-Kommission ist der Auf-
fassung, dem durch ein weit ausgelegtes ,,Ansassigkeitsprinzip“ begegnen zu kénnen. Es
bestehen jedoch Zweifel sowohl EU-rechtlicher als auch tatséachlicher Art, ob derartige
Ausweichreaktionen damit verhindert werden kdnnen. Insbesondere waére ein derartiger



DIHK BDI ZDH BDA BdB GDV HDE BGA

Stellungnahme
anlasslich der offentlichen Anhérung am 30. November 2011
vor dem Finanzausschuss des Deutschen Bundestags
zum Thema ,Finanztransaktionssteuer”

Ansatz mit der EU-Kapitalverkehrsfreiheit nur schwer zu vereinbaren. Hinzu kommt, dass
auch die EU-Kommission selbst in der von ihr durchgefiihrten Auswirkungsstudie davon
ausgeht, dass in erheblichem Umfang mit Ausweichreaktionen zu rechnen sein wird.
Damit wrde aber nicht nur das erhoffte Steuermehraufkommen ausbleiben, sondern es
wirde Geschaft in andere Finanzmarkte ohne Finanztransaktionssteuer abwandern — mit
nachteiligen Folgen fiir den Finanzstandort Deutschland bzw. andere betroffene euro-
paische Finanzplatze.

3. Grunde zur Rechtfertigung der Finanztransaktionssteuer nicht tiberzeugend

In der aktuellen Debatte werden zur Rechtfertigung einer Finanztransaktionssteuer eine
Reihe von Argumenten vorgetragen, die jedoch nicht zu tiberzeugen vermdgen. Als Bei-
spiele seien hier genannt:

3.1. Finanztransaktionssteuer verhindert unerwinschte Spekulationen nicht

Nach dem Richtlinienvorschlag der EU-Kommission und dem Antrag der SPD-Fraktion
soll der Anwendungsbereich der Finanztransaktionssteuer moglichst breit sein und grund-
sétzlich alle Finanztransaktionen und Finanzinstrumente erfassen. Gleichzeitig sollen
durch die Steuer unerwiinschte Spekulationen eingeddmmt werden. Dies kann jedoch
durch den vorgelegten Richtlinienvorschlag nicht erreicht werden.

Eine positive Lenkungswirkung durch eine Finanztransaktionssteuer im Sinne der Ver-
hinderung unerwiinschter Spekulationen wiirde voraussetzen, dass im Finanzmarkt
zwischen ,,guten” und ,,schlechten* Transaktionen unterschieden werden kann. Dies ist
jedoch nicht maéglich.

Darber hinaus ist nach dem Vorschlag der EU-Kommission der Steuersatz von 0,1 % fiir
Aktien und 0,01 % flr Derivate bewusst niedrig gewahlt. Dadurch soll gerade verhindert
werden, dass die Steuer spurbare Auswirkungen auf den Finanzmarkt und die davon be-
troffenen Verbraucher mit sich bringt. Eine Lenkungswirkung scheint daher von der EU-
Kommission unter diesem Aspekt nicht beabsichtigt zu sein. Vielmehr verfolgt die
Kommission mit ihrem Vorschlag einen maoglichst breiten Ansatz, um hierdurch ein
maoglichst breites Steueraufkommen zu erhalten.
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Damit steht bei einer Finanztransaktionssteuer primér die Erzielung von Steuermehrein-
nahmen im Vordergrund. Dem wirde eine Steuer mit Lenkungswirkung entgegenstehen,
da im Idealfall bei einer Lenkungssteuer das inkriminierte Verhalten bei vollstdndiger
Lenkungswirkung weitgehend unterbunden und so das damit verbundene Steuerauf-
kommen groltenteils entfallen wirde.

3.2.  Finanztransaktionssteuer stabilisiert Finanzmarkte nicht

Nach der Begriindung des Antrags der SPD-Fraktion und der Begriindung des Richtlinien-
vorschlags der EU-Kommission soll eine Finanztransaktionssteuer auch zur Stabilisierung
der Finanzmaérkte beitragen.

Wie bereits oben ausgefiihrt, wiirde eine Finanztransaktionssteuer zu Ausweichreaktionen
und damit verbundenen Marktverzerrungen zu Lasten der betroffenen Finanzmarkte
fuhren. Dies wirde die betroffenen Finanzmarkte eher destabilisieren. Hinzu kommt, dass
durch eine Finanztransaktionssteuer Finanzdienstleistungen verteuert und dem Finanz-
markt steuerbedingt Liquiditat entzogen wiirde. Eine geringere Marktliquiditét fuhrt aber
zu héheren Marktpreisschwankungen, die aber nicht zu einer Stabilisierung der betrof-
fenen Finanzmarkte beitragen wirde. Moglichkeiten zur Spekulation wirden erweitert,
anstatt sie einzuschranken.

Zur Korrektur von Fehlentwicklungen ist eine Finanztransaktionssteuer aus den genannten
Grinden ein ungeeignetes Mittel. Vorzuziehen ware vielmehr eine zielgerichtete Regu-
lierung im Bereich der Finanzmérkte. Hier sind jedoch bereits eine Reihe von MaR-
nahmen umgesetzt worden bzw. derzeit noch in der Umsetzung. Zu nennen sind insbe-
sondere die Auferlegung erhohter Eigenkapitalanforderungen flr Kreditinstitute nach
Basel 111/ CRD IV oder national eine umfassende Regelung zur wirksamen friihzeitigen
Restrukturierung von in Schieflage geratenen systemrelevanten Kreditinstituten. Hierauf
sollte sich die Politik auf nationaler und internationaler Ebene vorrangig konzentrieren.
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1. Besonderer Teil - Anmerkungen zu einzelnen VVorschriften des
Richtlinienvorschlags der Kommission

Im Folgenden konzentrieren wir uns auf die VVorschriften des Richtlinienvorschlags, die
gravierende Auswirkungen auch auf die Wirtschaft hatten.

Zu Artikel 1:

Nach Artikel 1 Abs. 2 des Vorschlags soll die Finanztransaktionssteuer auf alle Finanz-
transaktionen Anwendung finden, sofern zumindest eine an der Transaktion beteiligte
Partei in einem Mitgliedstaat anséssig ist und ein im Hoheitsgebiet eines Mitgliedstaates
anséssiges Finanzinstitut als Transaktionspartei beteiligt ist, das entweder fur eigene oder
fremde Rechnung oder im Namen einer Transaktionspartei handelt.

Dies wirde zu schadlichen Mehrfachbelastungen fiihren. Zu einer ibertriebenen Mehr-
fachbelastung k&me es bspw. im Derivatgeschéaft. Bei bestimmten Derivatgeschéften
wird ein — wirtschaftlich betrachtet — einziges Geschaft aus technischen Grinden Uber
mehrere Beteiligte hinweg abgewickelt. So wird z. B. bei borsenméafliigen Options-
geschaften regelmaRig auf jeder Seite ein Market-Maker und zusétzlich ein Clearing-
House eingeschaltet. Wirden nun alle Beteiligten als Finanzinstitut qualifiziert und lage
keine Ausnahmeregelung vor, kénnte es dazu kommen, dass in derartigen Féllen nicht nur
zweifach Finanztransaktionsteuer anfallt, sondern ein Vielfaches davon (so genannter
Kaskadeneffekt). Der Richtlinienvorschlag versucht dieses Problem zwar im Einzelfall
zu begrenzen. So sollen Zentrale Gegenparteien und Zentralverwahrer nicht der Steuer
unterliegen (Artikel 1 Abs. 3 (c) und (d) des VVorschlags). Gleichwohl bleibt es nach dem
Richtlinienvorschlag im Ubrigen bei der vorstehend skizzierten schadlichen Kaskaden-
wirkung der Finanztransaktionssteuer.

Zu Artikel 2:

a) Nach Artikel 2 Abs. 1 (1) (a) des Vorschlags soll der Begriff ,,Finanztransaktionen® den
Kauf und Verkauf eines Finanzinstruments vor der Aufrechnung (Netting) und Abrech-
nung umfassen, einschliel}lich Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte
sowie Wertpapierverleih- und -leihgeschafte.
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Es ist zugegebenermalien schwierig, vielleicht sogar unmoglich, zwischen ,,schadlichen”
und ,,guten*, insbesondere auch sinnvollen und notwendigen, Finanztransaktionen zu
unterscheiden. Den Einbezug gerade von Pensionsgeschéaften in die Finanztransaktions-
steuer erachten wir allerdings als besonders kritisch. Banken sind auf diese Geschéfte
angewiesen, um sich kurzfristig Liquiditét zu beschaffen. Eine Belastung dieser Geschafte
mit einer Steuer wirde die Versorgung mit Liquiditat gefahrden, zunéachst fur die Banken
selbst, aber letztendlich auch fir die Gbrige Wirtschaft.

b) Nach Artikel 2 Abs. 1 (1) (b) des Vorschlags soll der Begriff ,,Finanztransaktionen* die
zwischen den Unternehmen einer Gruppe vorgenommene Ubertragung des Rechts, wie
ein Eigentlimer Uber Finanzinstrumente zu verfigen, sowie alle gleichwertigen
Operationen umfassen, bei denen das mit dem Finanzinstrument verbundene Risiko
Ubertragen wird.

aa) Im Anwendungsbereich des 8 8c KStG — Verlustverrechnung bei Anteilseigner-
wechsel — wurde eine Ausnahme flir konzerninterne Vorgange geschaffen. Dies zeigt
die Notwendigkeit, derartige Vorgange steuerlich nicht zu belasten. Entsprechendes
miusste auch fiir eine Finanztransaktionssteuer gelten, da von gruppeninternen Trans-
aktionen keine Marktbeeinflussung ausgeht.

bb) Ferner wiirden von der Finanztransaktionssteuer auch Gesamtrechtsnachfolgen von
Unternehmen im Rahmen von Umwandlungen erfasst werden, obwohl Steuergegenstand
erklartermalen nur Individualrechtsnachfolgen sein sollen. Dadurch wéren mit Ver-
schmelzungen von Unternehmen teilweise ganz erhebliche ungerechtfertigte Steuer-
belastungen verbunden, wenn die zu verschmelzenden Unternehmen Finanzinstrumente
halten, wie es regelmaRig der Fall ist.

c) Nach Artikel 2 Abs. 1 (1) (c) des Vorschlags soll der Begriff ,,Finanztransaktionen® den
Abschluss oder die Anderung von Derivatkontrakten umfassen.

Diese Vorschrift hatte gravierende Auswirkungen auf die Wirtschaft. Die gewerbliche
Wirtschaft gerade einer Exportnation wie Deutschland ist auf diese Instrumente ange-
wiesen, um sich gegen Wahrungs- und Zinsrisiken, die mit ihren taglichen Geschaften
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verbunden sind, abzusichern. Eine zusétzliche Steuer wiirde diese Absicherungs-
geschéfte fur die Unternehmen verteuern. Ein ganzlicher Verzicht auf Absicherung dirfte
kaum maoglich sein, falls doch, misste das zusétzliche Risiko in den Preis der Produkte
einkalkuliert werden, was letztendlich der Verbraucher zu zahlen hat. Die gesamtwirt-
schaftlichen Auswirkungen waren immens, nicht zuletzt auch die internationalen Wett-
bewerbsnachteile, die die Unternehmen zu flirchten hatten. Dies betrifft nicht allein die
Preissicherungsgeschéfte, sondern auch die Warentermingeschafte.

d) Artikel 2 Abs. 1 (7) des VVorschlags definiert den Begriff ,,Finanzinstitut”. Es kommt
regelmaRig vor, dass auch Unternehmensgruppen der gewerblichen Wirtschaft ein Finanz-
institut mit einschlieen (z. B. Banken der Automobilindustrie) und somit direkt von der
Steuer betroffen waren.

aa) Nach Artikel 2 Abs. 1 (7) (f ) sollen auch Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung von der Finanztransaktionssteuer erfasst werden. Damit wiirde sie auch
Versorgungseinrichtungen wie Pensionskassen oder Pensionsfonds bzw. bei
Versicherungsunternehmen abgeschlossene Direktversicherungen erfassen. Diese Ver-
sorgungseinrichtungen erhalten vom Arbeitgeber oder aus Entgeltumwandlung vom
Arbeitnehmer auf der Grundlage einer Versorgungsregelung Beitrage, die diese Gelder
am Finanzmarkt anlegen, mit Blick auf die VVorschriften des Aufsichtsrechts grundséatzlich
langfristig. Dennoch sind Umschichtungen des Anlagevermdgens erforderlich. Jeder
Umschichtungsvorgang soll gemaR des Richtlinienentwurfs die Finanztransaktionssteuer
auslésen und zu einer Minderung der Versorgungsleistung fiihren. Die Empfénger dieser
Leistungen sind ehemalige Arbeitnehmer, die oft zur Bestreitung ihres Lebensunterhalts
im Alter auf diese Leistungen angewiesen sind. Einrichtungen der betrieblichen Alters-
vorsorge sollten daher aus sozialpolitischen Griinden von der Finanztransaktionssteuer
ausgenommen werden. Das gleiche gilt auch fur andere Durchfiihrungswege der
betrieblichen Altersversorgung wie beispielsweise die Direktzusage.

bb) Nach Artikel 2 Abs. 1 (7) (g) sollen auch sogenannte ,,Alternative Investmentfonds*
(AIF) Finanzinstitute im Sinne der Richtlinie darstellen. Zur Begriffsbestimmung wird auf
bereits bestehende Richtlinien verwiesen. Hierbei wird jedoch nicht berlcksichtigt, dass
der Inhalt und die Reichweite des Begriffs ,,Alternativer Investmentfonds* bisher in
weiten Teilen sowohl auf europdischer als auch auf nationaler Ebene ungekléart sind.
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Insbesondere fir die Immobilienbranche besteht in diesem Bereich bereits eine erhebliche
Rechtsunsicherheit, vor allem hinsichtlich der Frage, ob Real Estate Investment Trusts
(REITs) und andere borsennotierte und nicht-bdrsennotierte Immobiliengesellschaften als
AIF zu qualifizieren sind.

cc) Nach Artikel 2 Abs. 1 (7) (j) des Vorschlags soll ,,Finanzinstitut* jedes andere Unter-
nehmen sein, das eine oder mehrere der dort genannten Tatigkeiten (z. B. Erwerb von
Beteiligungen an Unternehmen) ausiibt, sofern diese Tatigkeiten in Bezug auf Umfang
oder Wert der Finanztransaktionen einen wesentlichen Teil seiner Gesamttatigkeit aus-
machen. Nach Artikel 2 Abs. 2 des VVorschlags soll die Kommission das Recht erhalten
festzulegen, ob Tatigkeiten einen wesentlichen Teil der Gesamttatigkeit des Unter-
nehmens ausmachen.

Im Vergleich zur Legaldefinition in Artikel 4 Ziffer 5 der Bankenrichtlinie soll hier ein
neuer, und sogar weiterer Begriff des Finanzinstituts geschaffen werden, als der, der in
Artikel 4 Ziffer 5 der Bankenrichtlinie definiert ist. Hiernach ist Finanzinstitut ein Unter-
nehmen, das kein Kreditinstitut ist und dessen Haupttatigkeit darin besteht, Beteiligungen
zu erwerben oder eines oder mehrere der Geschafte zu betreiben, die unter den Nummern
2 bis 12 der im Anhang | zur Bankenrichtlinie enthaltenen Liste aufgefiihrt sind. Diese
Vorschrift wurde durch 8 1 Abs. 3 KWG in deutsches Recht umgesetzt. Erfasst sind
hiervon insbesondere Finanzholding-Gesellschaften. Eine weitere Fassung des Begriffs
»Finanzinstitut* wére daher mit Blick auf nicht zu rechtfertigende weitergehende
Belastungen der Wirtschaft mit Finanztransaktionssteuer inakzeptabel.

Zu Artikel 3:

Zur Vermeidung bzw. der Verhinderung maoglicher Umgehungsgestaltungen sieht der
Richtlinienvorschlag umfangreiche Auffangvorschriften vor. Als Kernvorschrift ist in
diesem Zusammenhang Artikel 3 Abs. 1 (e) des Vorschlags zu nennen. Hiernach soll fir
Finanzinstitute in Drittstaaten die EU-Ansassigkeit insoweit fingiert werden, als sie z. B.
auch bei Transaktionen mit EU-Anséssigen in Drittstaaten selbst zu Steuerpflichtigen der
Finanztransaktionssteuer werden sollen.

11
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Es ist bereits &uRerst zweifelhaft, ob diese vorgesehene fiktive EU-Ansassigkeit die
Anforderungen an eine tatséchliche Anknupfung (genuine link) zum Erhebungsgebiet
erfillt, um diese Finanzinstitute uberhaupt rechtlich in die Steuerpflicht einbeziehen zu
konnen. Dariiber hinaus ist auch ganzlich unklar, wie in derartigen Féllen die Steuer-
erhebung erfolgen soll, da die EU-Mitgliedstaaten keine rechtlichen Mdglichkeiten haben,
einen Steueranspruch im Drittland durchzusetzen.

Die vorgesehene Ldsung einer gesamtschuldnerischen Haftung des beteiligten EU-Finanz-
instituts nach Artikel 9 Abs. 3 des Richtlinienvorschlags fir die vom Drittstaaten- Finanz-
institut nicht beitreibbare Finanztransaktionssteuer ist ebenfalls rechtlich zweifelhaft und
wirde bei drittlandsbezogenen Finanztransaktionen regelmaliig die Belastung der EU-
Finanzinstitute verdoppeln.

Zu Artikel 5 bis 8:
In diesen Artikeln werden die Steuerbemessungsgrundlagen und die Steuersatze geregelt.

Steuerbemessungsgrundlage bei Finanztransaktionen, die nicht mit Derivatkontrakten im
Zusammenhang stehen, soll nach Artikel 5 des VVorschlags grundsétzlich die von der
Gegenpartei oder einer dritten Partei fur die Ubertragung entrichtete oder geschuldete
Gegenleistung sein. Hierauf soll gemal Artikel 8 Abs. 2 (a) des Vorschlags ein Mindest-
steuersatz von 0,1 % angewendet werden.

Steuerbemessungsgrundlage bei Finanztransaktionen im Zusammenhang mit Derivat-
kontrakten soll nach Artikel 6 des VVorschlags dagegen der Nominalbetrag des Derivat-
kontrakts zum Zeitpunkt der Finanztransaktion sein. Hierauf soll gemafR Artikel 8

Abs. 2 (b) des Vorschlags ein Mindeststeuersatz von 0,01 % angesetzt werden.

a) Bei der heutigen Komplexitat der Finanzprodukte erachten wir es als fragwiirdig, ab-
hangig vom Finanzprodukt verschiedene Bemessungsgrundlagen und Steuersatze
vorzusehen. Heutzutage setzen sich Finanzprodukte haufig aus einem ,,klassischen®
Finanzinstrument und einem Derivat zusammen. Es ist fraglich, welches Element dann bei
der Ermittlung der Bemessungsgrundlage und der richtigen Zuordnung des Steuersatzes
uberwiegt, oder ob gar eine Aufteilung vorzunehmen ist.

12
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Soweit bei derivativen Finanzinstrumenten der Nominalbetrag als Bemessungsgrundlage
vorgesehen werden soll, waren umfangreiche ergdnzende Regelungen erforderlich, um
eine verzerrungsfreie und missbrauchsverhindernde Ermittlung der Bemessungsgrundlage
im Einzelfall zu erméglichen. Davon geht auch das Positionspapier des franzdsischen und
deutschen Finanzministers aus (vgl. dort unter 3.). Hinzu kommt, dass der Nominalbetrag
bei zahlreichen Derivaten nicht in einem Eurobetrag besteht. So kann ein Derivat auf
einem Index beruhen, beispielsweise auf dem DAX, der nicht in Euro quantifizierbar ist.
Daher ware es richtiger, als Bemessungsgrundlage fir eine Transaktion auf die Gegen-
leistung, d. h. den 6konomischen Wert abzustellen. An dieser Stelle hat die EU-
Kommission den Nominalbetrag wohl als ,,Hilfsmittel* vorgeschlagen. Dies wiirde aber
zu nicht sachgerechten Ergebnissen fuhren.

b) Eine erst auf den zweiten Blick erkennbare Steuermehrbelastung gegeniiber dem
Diskussionsstand vor der Verdffentlichung des Richtlinienvorschlags ergibt sich aus
Mehrfachbelastungen mit der Steuer. Der Steuersatz soll nach dem Vorschlag nun nicht
nur einmal pro Finanztransaktion anfallen soll, sondern mindestens zweimal, weil jedes an
der Transaktion beteiligte Finanzinstitut die Steuer entrichten soll (vgl. Artikel 9 Abs. 1
des Vorschlags). Diese Mehrfachbelastung ist nicht angemessen. Hinzu kommt auRerdem
— abhéngig von der Anzahl der Handelsstufen — der bereits beschriebene Kaskadeneffekt
der Steuer.

c) Die Zentralbanken haben gegenwartig ihre jeweiligen Basiszinsen weltweit sehr niedrig
festgelegt, um die derzeitige Krise besser bekdmpfen bzw. abmildern zu kénnen. Bei
diesem niedrigen Zinsniveau wirken sich Steuersatze von 0,1 % (bzw. Steuerbelastungen
von im Ergebnis mindestens 0,2 %) im Verhéltnis deutlich héher aus als dann, wenn sich
die Zinsen auf durchschnittlichem oder hohem Niveau befinden. Die Rendite von An-
leihen wird deutlich mehr beeintrachtigt als in Zeiten héherer Zinsen.

d) Im Richtlinienvorschlag ist vorgesehen, dass es sich bei den Steuersatzen um Mindest-
steuersatze handeln soll, d. h. die Mitgliedstaaten konnen gegebenenfalls. hdhere Steuer-
sétze festsetzen (Artikel 8 Abs. 2 des VVorschlags). Mindeststeuersétze verzerren die Wett-
bewerbsbedingungen zwischen den Mitgliedstaaten. Dartiber hinaus erschweren sie die
Handhabung der Steuer fiir alle Beteiligten. Letzteres gilt insbesondere deshalb, weil alle
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Parteien einer Transaktion fur die Entrichtung der Steuer gesamtschuldnerisch haften
sollen (Artikel 9 Abs. 3 des VVorschlags).

Zu Artikel 9:

Nach Artikel 9 Abs. 3 des Vorschlags sollen alle Parteien einer Transaktion, einschlieR3-
lich anderer Personen als Finanzinstitute, gesamtschuldnerisch fur die Entrichtung der
Steuer, die aufgrund dieser Transaktion von einem Finanzinstitut geschuldet wird, haften,
wenn dieses Finanzinstitut die geschuldete Steuer nicht innerhalb der in Artikel 10 Abs. 4
des Vorschlags festgelegten Frist fristgerecht entrichtet.

a) Diese Vorschrift trifft auch gewerbliche Unternehmen und Privatpersonen, wenn sie
Gegenpartei der Finanztransaktion sind und verpflichtet sie, gesamtschuldnerisch die
Finanztransaktionssteuer an den Fiskus zu entrichten, wenn das an der Finanztransaktion
beteiligte Finanzinstitut dies versaumt. Im Ubrigen werden in Artikel 3 Abs. 1 (e) des
Vorschlags Finanzinstitute aus Drittstaaten als EU-Finanzinstitute fingiert. Dies erscheint
wegen der damit verbundenen exterritorialen Anknupfung als rechtlich bedenklich.
Insbesondere in Verbindung mit der Haftung von gewerblichen Unternehmen und
Privatpersonen, die auch fir solche ,fingierten EU-Finanzinstitute® gilt, droht somit auch
die gesamtschuldnerische Haftung den Boden des rechtlich Zul&ssigen zu verlassen. Diese
Vorschrift geht damit weit tber das erklarte Ziel der Einfiihrung dieser Steuer hinaus,
wonach mit ihr lediglich der Finanzsektor belastet werden sollte.

b) Aber auch fur Finanzinstitute birgt die VVorschrift ein erhebliches Risiko, wenn diese
Transaktionen mit Finanzinstituten bzw. Transaktionsparteien durchfiihren, die in Dritt-
staaten ansdssig sind. Denn in diesen Fallen haften Finanzinstitute danach fir die Steuer,
die eigentlich die im Drittstaat ansassige Gegenpartei schuldet (vgl. Artikel 3 Abs. 1 (e)
des Vorschlags; vgl. dazu bereits oben), mangels rechtlicher Durchsetzbarkeit regelméfiig
aber nicht begleichen diirfte. Bei derartigen Transaktionen verdoppelt sich damit fur EU-
ansassige Institute regelméalig die Steuerbelastung.
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Zu Artikel 10:

Entgegen dem Ziel, lediglich den Finanzsektor zu belasten, sollen die gewerbliche Wirt-
schaft und Privatunternehmen auch fur die Steuerschuld der Finanzinstitute (auch aus
Drittstaaten) haften. GeméaR Artikel 10 Abs. 2 des Vorschlags sollen sie bei den Steuer-
behdrden eine Steuererklarung einreichen, in der alle Angaben enthalten sind, die zur
Berechnung der innerhalb eines Monats angefallenen Finanztransaktionssteuer bendétigt
werden, einschliellich des Gesamtwerts der zu den jeweiligen Steuersdtzen besteuerten
Transaktionen. Die Finanztransaktionssteuererklarung soll jeweils bis zum Zehnten des
Monats eingereicht werden, der auf den Monat folgt, in dem der Steueranspruch ent-
standen ist. Diesem Gesamtregelungskomplex fehlt jeglicher Rechtfertigungsgrund. Er ist
daher strikt abzulehnen. Fehlende Vollstreckungsmoéglichkeiten in Drittstaaten wiirden
sich zu Lasten tatsachlich in Europa anséssiger Vertragsparteien auswirken.

Artikel 10 Abs. 4 des Richtlinienvorschlags sieht vor, dass die Steuer im Falle elektro-
nisch durchgefuhrter Transaktionen zum Zeitpunkt der Entstehung des Steueranspruchs an
die Steuerbehdrden zu entrichten ist, d. h. zum Zeitpunkt der Durchfiihrung der
Transaktion (vgl. Artikel 4 Abs. 1 Vorschlags). Im Fall nicht elektronisch durchgeftihrter
Transaktionen soll die Steuer drei Tage nach der Durchfiihrung der Transaktion entrichtet
werden. Eine Steuererklarung mit Angaben zu den besteuerten Finanztransaktionen soll
dagegen erst bis zum Zehnten des Folgemonats bei den Steuerbehdrden eingereicht
werden miissen.

Legt man diese Regelung zugrunde, wirde das bedeuten, dass die Finanzinstitute tag-
taglich, stiindlich, minttlich oder gar sekundlich Steuern an die Finanzdmter abzufiihren
hatten. Daraus ergdbe sich ein erheblicher birokratischer Aufwand fur alle Beteiligten. In
vergleichbaren anderen Fallen, wie in Deutschland bei anderen Steuern tblich (z. B. bei
der Kapitalertragsteuer, der Umsatzsteuer oder der Lohnsteuer), erfolgen Steueranmel-
dung und Abfiihrung zugleich spétestens am 10. Tag des Folgemonats fur den gesamten
Vormonat. Dies zeigt, dass die im EU-Richtlinienvorschlag vorgesehenen Steueranmelde-
und Abfiihrungsfristen fur eine Finanztransaktionssteuer vollig unverhéltnisméafiig waren.

Die im Richtlinienvorschlag vorgesehene Regelung stiinde im Ubrigen im Widerspruch zu
der LOsung im Positionspapier des deutschen und des franzésischen Finanzministers.
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Hiernach sollen vorrangig die Intermediére oder die Infrastruktur (Borsen, multilaterale
Handelssysteme) die Steuer erheben und abfiihren massen.

Zu Artikel 17:

a) Im Richtlinienvorschlag ist vorgesehen, dass die Mitgliedstaaten die zur Umsetzung
erforderlichen Vorschriften bis spatestens zum 31. Dezember 2013 zu erlassen und zu
veroffentlichen haben. Anzuwenden sein sollen die Rechtsvorschriften dann bereits ab
1. Januar 2014 (Artikel 17 Abs. 1 des Vorschlags). Eine solche Frist wére angesichts des
erheblichen personellen und elektronischen Umsetzungsaufwandes bei den Anwendern
viel zu kurz bemessen.

b) Der Richtlinienvorschlag der Européischen Kommission enthélt keine Regelungen
dazu, wie die materiellen Steuerbestimmungen verfahrensmaRig umzusetzen sind. Damit
stiinde das Recht, die entsprechenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften zu erlassen
und zu veroffentlichen, den Mitgliedstaaten zu (Artikel 17 Abs. 1 des Vorschlags). Die
Anwendung der Steuer wirde sich dadurch fir alle Beteiligten erheblich erschweren. Das
gilt insbesondere deshalb, weil alle Parteien einer Transaktion fur die Entrichtung der
Steuer gesamtschuldnerisch haften sollen (Artikel 9 Abs. 3 des Vorschlags). Erforderlich
waéren insoweit auch verfahrensrechtlich einheitliche Vorschriften in allen Mitgliedstaaten
der Europdischen Union.

Ergebnis:

Der vorliegende Richtlinienvorschlag der EU-Kommission zur Einfuhrung einer Finanz-
transaktionssteuer wird dem erklarten Ziel, Spekulationen einzuddmmen und damit die
Finanzmérkte zu stabilisieren, nicht gerecht. Viele Vorschriften des Richtlinienvorschlags
betreffen nicht ausschlieBlich Finanzinstitute, sondern die gesamte Wirtschaft, woraus
sich flr die einzelnen Bilrger massive Folgen ergeben wirden. Es wird versucht, die
Finanztransaktionssteuer als Lenkungssteuer zu benutzen, um ,,schadliche” Finanztrans-
aktionen zu unterbinden. Dafiir ist sie jedoch nicht geeignet. Es steht auRer Frage, dass
aus manchen Finanztransaktionen Risiken erwachsen kénnen, die die Stabilitat der
Finanzmarkte gefahrden kdnnen. Dem mit einer zusatzlichen — breit gestreuten - Steuer zu
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begegnen, schlagt jedoch fehl. Denn es wird nicht gelingen, nur,,schadliche® Trans-
aktionen zu belasten, wie auch an dem vorliegenden Richtlinienvorschlag deutlich wird.
Dies vermag nicht zu verwundern, denn letztendlich wird hier versucht, regulatorische
Probleme mit der Einflhrung einer zusétzlichen Steuer zu lésen. Das ist ein falscher
Ansatz. Vielmehr sollten regulatorische Probleme nur mit entsprechenden regulatorischen
MaRnahmen angegangen werden.

Vor diesem Hintergrund dréngt sich die Frage auf, ob es bei der Einflihrung der Finanz-
transaktionssteuer tatsdchlich um eine Einddmmung der Spekulation und die Stabi-
lisierung der Finanzmarkte geht, oder ob es nicht eigentliches Ziel ist, schlicht Steuer-
mehreinnahmen zu generieren.
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