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Hintergrund

Am 14. Februar 2013 hat die EU-Kommission einen Vorschlag fiir eine Finanztransaktions-
steuer (FTS) im Wege einer verstarkten Zusammenarbeit von 11 EU-Mitgliedsstaaten vorge-
legt.

Position der fpmi

Die fpmi unterstiitzt das grundsatzliche Ziel der Kommission, ,unerwiinschte Spekulationen®
zu verhindern. Sie weist allerdings nachdriicklich darauf hin, dass dieses Ziel durch die vor-
geschlagene FTS nicht erreicht wird. Bei der aktuell vorgeschlagenen FTS steht im Vorder-
grund, Einnahmen zu generieren. Allenfalls in einem weltweiten Konsens kénnte das Ziel
einer FTS, Spekulation einzudammen, erreicht werden. Inselldsungen oder nationale Allein-
gange schwachen die davon betroffenen Wirtschafts- und Finanzstandorte und flhren zu
Ausweichreaktionen, Wettbewerbsverzerrungen und Fehlentwicklungen. Bei Transaktionen
in den Bereichen Versicherungen, Banken und Wertpapierhandel muss mit einer Weiterrei-
chung der Steuerlast an den wirtschaftlichen Eigentimer und damit mit einer erheblichen
Benachteiligung von privaten und institutionellen Investoren gerechnet werden. Aus diesen
Grunden lehnt die fpmi den Vorschlag der EU-Kommission ab und begriindet dies im Einzel-
nen wie folgt:

= Belastung der privaten sowie der betrieblichen Altersvorsorge und Kleinanleger

Es ist von groRer Bedeutung, die Finanztransaktionssteuer nicht auf Finanzgeschafte
anzuwenden, welche dem Aufbau der Altersvorsorge dienen. Dies gilt gleichermalfen fur
die private wie fur die betriebliche Altersvorsorge. Durch die zuséatzliche Erhebung einer
FTS wirden die Ertrage von Versicherungsunternehmen, Pensionsfonds, Pensionskas-
sen und anderen Einrichtungen der betrieblichen und privaten Altersversorgung belas-
tet. Wirtschaftlich sinnvolle Portfolio-Umschichtungen kénnen durch die Berucksichti-
gung der FTS als Kostenfaktor behindert werden.

Laut Gutachten ,Finanztransaktionssteuer — Wirkungen und Nebenwirkungen® (Kaserer,
Jan. 2013) werden die Auswirkungen der wie derzeit geplanten FTS zu EinbulRen bei
der privaten Rente von 2,5% bis 5,5% fuhren. Das durch staatliche Zulagen und Steuer-
beglnstigungen verfolgte Ziel des Aufbaus einer kapitalgedeckten Altersvorsorge (z. B.
im Rahmen der sog. Riester-Rente oder der sog. Rurup-Rente) wirde durch die FTS
konterkariert. Eine FTS wird am Ende immer vom Kunden und somit vom Verbraucher
getragen. Durch eine Mehrfachbesteuerung stufenweiser Transaktionen innerhalb von
Finanzverblinden sind weitere negative Auswirkungen auf die Altersvorsorge und die
Ersparnisse der Kleinanleger zu befurchten. Hier sind Ausnahmen fir Finanzverbinde
oder Freibetrdge zur Entlastung von Kleinanlegern erforderlich, damit die Steuer nur
einmal erhoben wird.



= Minderung der Attraktivitat fiir Investitionen in von der FTS betroffenen Wertpapie-
ren durch extraterritoriale Anwendung

Die FTS soll an jedem Finanzplatz der Welt erhoben werden kénnen, wenn dort Wert-
papiere gehandelt werden, die in einem der 11 betroffenen EU-Mitgliedsstaaten heraus-
gegeben wurden bzw. es sich um Transaktionen handelt, bei denen beteiligte Finanzin-
stitute oder Kunden aus einem dieser Staaten kommen. Diese extraterritoriale Anwen-
dung mindert die erwartete Rendite und damit die Attraktivitat der betroffenen Investition
im Vergleich zu nicht von der FTS betroffenen Investitionen. Ein solch breiter Anwen-
dungsansatz ist analog des ,Gutachtens zur Volkerrechtskonformitat der franzésischen
FTS" (Englisch, 2012) volkerrechtlich mehr als zweifelhaft. Es liegt u. E. ein Verstol} ge-
gen das international anerkannte Territorialprinzip vor. Weiterhin sind die Folgen der
FTS fur die Doppelbesteuerung, beispielsweise im Zusammenhang mit der britischen
Stamp Duty, offen. Die Steuerentrichtungsschuldnerschaft ist generell ungeklart.

=  Beeintrachtigung der Kreditversorgung der Wirtschaft

Die FTS fuhrt zu einer Mehrfachbelastung von Geschaften auf mehreren Handelsstufen.
,On top“ kommt sie zudem zu den Einfihrungen von Basel lll, Solvency I, Bankenabga-
be, Regelungen zu MIFID Il und zum Anlegerschutz sowie Neureglungen zur Einlagen-
sicherung und Eigenkapitalanforderungen von Banken. Mittelbar sind daher negative
Auswirkungen auf das Eigenkapital von Finanzinstituten und die Gefahr, dass die Kre-
ditversorgung der Wirtschaft beeintrachtigt wird, evident.

=  Erhéhung der Kapitalkosten von Unternehmen und damit Beeintrachtigung der
Eigenfinanzierung

Absicherungsgeschafte von Zins-, Wahrungs- und Rohstoffrisiken aus gewerblichen Lie-
fergeschaften werden in den 11 betroffenen EU-Mitgliedsstaaten und weltweit fur dort
ansassige Unternehmen verteuert. Laut Gutachten “Proposed EU Commission financial
transaction tax impact analysis on foreign exchange markets” (Oliver Wyman, Jan.
2012) kann der Preis fur kurzfristige Dollarabsicherungen um den Faktor 20 steigen.
Vorteile von Konkurrenten aus Landern, deren Risikoabsicherung nicht steuerlich belas-
tet wird, fiUhren zu spirbaren Wettbewerbsverzerrungen.

Die Alternative eines Verzichtes auf die Absicherungsgeschafte wiirde zum Sinken des
Marktvolumens bei Absicherungsgeschéften fuhren. Die unmittelbare Folge sind eine
Ausweitung der Abbildung von Risiken in den Unternehmensbilanzen und damit hohere
Refinanzierungskosten. Die mittelbare Folge wéare, dass sowohl Banken als auch Unter-
nehmen zusatzliche Risiken eingehen missten, welche zu einer unerwiinschten Erho-
hung des Gesamtrisikos in der Okonomie fiihren wiirden.

= Einschrankung der Market Maker-Funktion, fiir Liquiditdt auf Markten zu sorgen

Die deutschen Bérsen basieren auf maklergestitzten Handelssystemen. Makler bzw.
Market Maker helfen bei der Preisfindung und sorgen fir die notwendige Liquiditat ins-
besondere bei Mittelstandsunternehmen. Privatanleger kénnen Wertpapiere jederzeit
kaufen oder verkaufen - den Gegenpart bildet der Makler als Dienstleistung und nicht
zur Spekulation. Mit dem gegenwartigen Vorschlag zur FTS hat auch diese Zwischen-
handelsstufe FTS zu zahlen. Das verdoppelt die Steuerlast bzw. geht bei mehreren Zwi-
schenstufen darliber hinaus. Die Steuerlast Gibersteigt dann die Gesamtertrage von Bor-
se und Market Maker an einer durchschnittlich groen Privatanleger-Order. Deshalb
rdumen bisher geltende FTS in Frankreich und Italien sowie die Stamp Duty in GroRbri-
tannien eine Ausnahme fiir Intermediare und Market Maker ein. Die Europaische Kom-
mission wies z.B. in der EU-Leerverkaufsverordnung (EU 236/2012) auf die Bedeutung
der Market Maker hin und stellte fest, dass ihre ,Fahigkeit fir Liquiditdt zu sorgen® nicht
eingeschrankt werden darf. Diese Ausnahme fehlt im Vorschlag fur die FTS.
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