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EINLEITUNG

Mehr als zehn Jahre schon wartet die
Offentlichkeit auf die lange angekiin-
digte Finanztransaktionssteuer. Wie
es scheint, vergebens, denn statt ei-
ner Steuer, die Sand ins Getriebe der Fi-
nanzmarkte streut und das Geld dort ab-
schopft, wo es im Uberfluss vorhanden
ist, winkt hochstens noch eine schale
Kopie nach Muster der franzosischen
Aktiensteuer. Doch wie konnte es da-
zu kommen, dass die Finanztransakti-
onssteuer trotz des immensen gesell-
schaftlichen Zuspruchs immer noch
nicht verwirklicht wurde? Was brachten
die Steuer und ihre geschrumpfte Vari-
ante? Wie kann es nach dem vorlaufigen
Scheitern der Verhandlungen weiterge-

hen? Diese Fragen soll diese Analyse be-
antworten.

Zunachst wird der politische \Werdegang
der Steuer nachgezeichnet — von einer
utopischen Forderung tUber den Durch-
bruch nach der Finanzkrise ab 2008/09
bis hin zum Versanden der Bemuhun-
gen. Dabei wird deutlich, welche Etap-
pen der Prozess durchlaufen hat und
welche Fortschritte und Rickschlage es
dabei gab. In einem zweiten Teil wird auf
die Lenkungswirkung, Aufkommens-
schatzungen und die Verteilungswirkung
der Steuer eingegangen. Zuletzt wird ein
Ausblick auf die Zukunft des Projekts ge-
worfen und auf die Alternative einer nati-
onalen Initiative eingegangen.




1 DIE HISTORIE DER FINANZTRANSAKTIONSSTEUER

1.1 Von den Anfangen bis zur welt-
weiten Finanzkrise 2008/09

Eine umfassende Finanztransaktions-
steuer wurde bisher noch in keinem Land
verwirklicht. Trotzdem hat die Steuer eine
lange Historie. Die britische Stempelsteu-
er («Stamp Duty») ist die alteste existie-
rende Steuer in Grof3britannien und geht
in ihrer Form als Aktiensteuer auf das
Jahr 1694 zurlck. Stempelsteuern wa-
renim 17. Jahrhundert vielerorts in Euro-
pa in verschiedenen Varianten eingefihrt
worden. lhren Namen erhielten sie vom
Stempel, der Dokumenten aufgedruckt
wurde, bzw. vom Anbringen einer Stem-
pelmarke. Erst damit wurden diese Doku-
mente rechtskraftig. Diese Stempelsteu-
ern waren reine Einnahmeinstrumente
und der Fantasie waren wenig Gren-
zen gesetzt. So gab es Stempelsteuern
auf Heiratsurkunden, LandUbertragun-
gen, Versicherungen und anderes mehr,
aber eben auch auf die Ubertragung von
Finanzinstrumenten. In Deutschland
sah das «Deutsche Reichsgesetz Uber
die Reichsstempelabgaben» aus dem
Jahr 1881 eine Steuer auf den Erwerb
von Wertpapieren (Aktien, Renten und
Schuldverschreibungen) vor.

Die Idee einer Finanztransaktionssteu-
er als Regulierungsinstrument kam erst
spater auf. Erster prominenter BeflUrwor-
ter war der britische Okonom John May-
nard Keynes. Vor dem Hintergrund der
auf den Finanzmarktcrash von 1929 fol-
genden GrofRRen Depression der 1930er
Jahre sah Keynes sie als Anti-Spekulati-
ons-Steuer. Geleitet wurde er dabei von
der Unterscheidung zwischen zwei An-
legertypen: Investor*innen, die an den
langfristigen Erfolg der zugrunde lie-
genden unternehmerischen Tatigkeit

glauben, und Spekulant*innen, die aus
Wertschwankungen Profit ziehen wol-
len und sich an den Erwartungen ande-
rer Spekulant*innen ausrichten. Verein-
zeltes Spekulantentum war fur Keynes
nicht das Problem. Es sollte aber nicht
das Borsengeschehen dominieren. Die
Kapitalbildung, so furchtete er, wirde
so zum «Nebenprodukt der Aktivitaten
eines Spielkasinos» und das Unterneh-
mertum «in den Strudel von Spekulan-
ten» geraten. Die Londoner Borse sah
Keynes durch hohere Zugangsbarrieren
(u.a. hohere Transaktionskosten) im Vor-
teil gegenuber der Wall Street, wo sich
die Anleger*innen in viel grofierer Zahl
tummelten und die in der Krise besonders
gebeutelt wurde. «Die EinfUhrung einer
deftigen Umsatzsteuer auf alle Transakti-
onen durch die Regierung konnte sich als
die sinnvollste aller moglichen Reformen
erweisen, um das Ubergewicht des Spe-
kulantentums tber das Unternehmertum
in den Vereinigten Staaten abzumildern.»’
Ein weiterer prominenter BeflUrworter
einer Transaktionssteuer war der US-
Okonom James Tobin, der sich 1972 6f-
fentlich fur eine weltweite Steuer auf
Devisengeschafte, das heifldt Wahrungs-
geschafte, aussprach, und fur seine Ar-
beiten spéater den Alfred-Nobel-Gedenk-
preis der schwedischen Reichsbank
erhielt. Die Genese der Tobin-Steuer
fiel in die Zeit des Zusammenbruchs
des Bretton-Woods-Systems.? Mit dem

1 Keynes, John Maynard: Allgemeine Theorie der Beschéfti-
gung, des Zinses und des Geldes (Neutibersetzung von Nicola
Liebert), Berlin 2017, S. 140. 2 1944 verstandigten sich in der
Stadt Bretton Woods in den USA 44 Staaten auf ein internati-
onales Wahrungssystem mit festen \Wechselkursen und dem
US-Dollar als Leitwahrung. Der Wert des US-Dollars war wie-
derum an eine bestimmte Menge Gold gebunden. Dieses Sys-
tem geriet aus verschiedenen Griinden in die Krise und wurde
im Jahr 1973 offiziell fir beendet erklart.



Wechsel von staatlich fixierten Wech-
selkursen zu flexiblen Kursen ging die
Kontrolle Uber die Wahrungsrelationen
vom Staat auf den Markt Uber. Fur To-
bin war die Steuer ein reines Regulie-
rungsinstrument: Angesichts immer
starker schwankender Wahrungskurse
und Wahrungskrisen wollte er mit der
Steuer «Sand ins Getriebe» Ubereffizi-
enter, irrationaler Finanzvehikel streuen,
die Wechselkurse starker an langfristige
realwirtschaftliche Entwicklungen kop-
peln und durch das Zurtuckdrangen der
preistreibenden Spekulant*innen den
Zentralbanken neue Spielraume fur ihre
Geldpolitik schaffen. Durch zahlreiche
Wahrungskrisen, die durch schnelle Zu-
und Abflusse von Kapital verstarkt wur-
den, fand sich Tobin in seinem Vorschlag
bestatigt. Damit moglichst alle Jurisdik-
tionen die Steuer erheben, wollte Tobin
die Mitgliedschaft beim Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) daran knupfen.?
Realpolitisch besalien diese Vorschlage
nie eine Chance.

Tobin hatte auch vorgeschlagen, die Ein-
nahmen aus der Steuer fur internationa-
le Zwecke und Entwicklungshilfe zu ver-
wenden. Als weltweite Steuer besal’ sie
ein enormes Einnahmepotenzial, zumal
die Umsatze auf den Devisenmarkten
mit der Liberalisierung der Finanzmark-
te immer mehr gewachsen waren. Damit
hatten sich auf einen Schlag viele derim
Umfeld der Vereinten Nationen diskutier-
ten Entwicklungsziele finanzieren lassen.
Kein Wunder, dass sich Entwicklungsor-
ganisationen schnell fur die Steuer be-
geisterten. |hr Fokus auf die Einnahmen
fUhrte aber wiederum dazu, dass sich To-
bin zu Unrecht vereinnahmt sah. Fur ihn
war dies ein Nebeneffekt. Trotzdem hielt
er an der Steuer als Regulierungsinstru-
ment zeitlebens fest.

Ein weiterer prominenter BeflUrworter ei-
ner Finanztransaktionssteuer ist der US-
Okonom Joseph Stiglitz. Er hat fiir seine
Arbeiten Uber Informationsasymmetri-
en den Wirtschaftsnobelpreis erhalten
und wurde spater Chefokonom der Welt-
bank und scharfer Kritiker der neolibe-
ralen Globalisierung. Er zog den Nutzen
vieler Akteur*innen fur die Preisbindung
in Zweifel und konnte aufgrund seiner
«Taxonomie der Handler» erlautern, wie
eine Finanztransaktionssteuer storende
Transaktionen beseitigen konnte.*

Anders als Keynes, Tobin und Stiglitz wa-
ren jedoch die meisten Okonom*innen
explizit oder implizit der Ansicht, dass
Borsen- und Wechselkurse auf rationa-
len Entscheidungen informierter Hand-
ler*innen beruhen und sich anhand ihrer
Kaufs- und Verkaufsgebote ein Gleich-
gewichtspreis bildet, der im Endeffekt
durch mafdgebliche ckonomische Fak-
toren wie Angebot und Nachfrage (Fun-
damentaldaten) gerechtfertigt ist und
fur den soziale und psychologische Fak-
toren keine Rolle spielen. Je freier die
Markte seien, desto besser konne sich
dieses Gleichgewicht einstellen. Die Fi-
nanztransaktionssteuer wirde daher ver-
hindern, dass Kapital optimal eingesetzt
wird. Die mit dieser Denkweise und dem
Argument des Standortwettbewerbs
weltweit vorangetriebene Deregulierung
der Finanzmarkte fuhrte dazu, dass zahl-
reiche bereits existierende Transaktions-
steuern aufgehoben wurden, so etwa in
Spanien, Deutschland, den Niederlan-
den und in Danemark. Grof3britannien
und die Schweiz behielten jedoch ihre
Steuern bei. In unterschiedlichsten Fas-

3 Tobin, James: A Currency Transaction Tax, Why and How, in:
Open Economics Review 1/1996, S. 493-499. 4 Stiglitz, Jo-
seph: Using Tax Policy to Curb Speculative Short-Term Trading,
in: Journal of Financial Services Research 3/1989, S. 101-115.




sungen sind Finanztransaktionssteuern
heute immer noch weit verbreitet. Laut
Erhebungen der Wirtschaftsprufungs-
und Beratungsgesellschaft Pricewater-
houseCoopers (PwC) werden weltweit
aktuell in etwa 50 Staaten bestimmte Fi-
nanztransaktionen besteuert.®

Das vermehrte Auftreten von Finanzkri-
sen, aber auch der ewige Geldmangel
in der Entwicklungspolitik sorgten da-
flr, dass die Forderung nach einer Tobin-
Steuer nicht totzukriegen war. Sie ging
vielmehrin die Programmatiken von zahl-
reichen Nichtregierungsorganisationen,
Gewerkschaften, Kirchen, progressiven
Parteien und Okonom*innen ein. Unter
dem Titel «Entwaffnet die Markte» verof-
fentlichte der Chefredakteur der Zeitung
Le Monde Diplomatique, Ignacio Ramo-
net, im Dezember 1997 ein Manifest,
das zur Grindung einer «Vereinigung zur
Besteuerung von Finanztransaktionen
im Interesse der Burger*innen» aufrief.®
Dies war die Geburtsstunde der Bewe-
gung Attac, deren Name sich im Franzo-
sischen aus den Anfangsbuchstaben der
besagten Vereinigung zusammensetzt
(Association pour une taxe Tobin d’aide
aux citoyens). Ramonet sah die Steu-
er vor allem als Abschreckungsinstru-
ment. Gleichzeitig waren die Einnahmen
bei einem Steuersatz von 0,1 Prozent mit
166 Milliarden US-Dollar jahrlich doppelt
so hoch ausgefallen, wie fur die Abschaf-
fung der extremen Armut bis zur Jahrtau-
sendwende benaotigt.

Im Deutschen Bundestag schlug die To-
bin-Steuer den Bundestags-Drucksa-
chen zufolge erstmals 1995 auf und fand
in ihrer Doppelfunktion als Anti-Spekula-
tions- und Entwicklungsfinanzierungsin-
strument Rickhalt bei den Griinen und
bei der PDS.” Obwohl sich auch der da-
malige Bundesminister fur Umwelt und

Naturschutz Klaus Topfer (CDU) in einer
Rede vor den Vereinten Nationen posi-
tiv auf die Tobin-Steuer bezog, war die
schwarz-gelbe Regierung unter Hel-
mut Kohl klar dagegen: «Die Bundesre-
gierung ist [...] in Ubereinstimmung mit
den internationalen Finanzinstitutionen
der Auffassung, dal} eine derartige Be-
steuerung kein taugliches Mittel zur Be-
kampfung Ubermaliiger Wahrungsspe-
kulationen darstellt. Zum einen ware die
Identifizierung «spekulativen Kapitalbe-
wegungen kaum oder nur mit grofdtem
Aufwand maoglich. Zum anderen muf3te
eine derartige Besteuerung weltweit in
jedem einzelnen Land umgesetzt wer-
den, um Umgehungen durch Verlage-
rung von Kapitaltransaktionen in Lander
ohne entsprechende Besteuerung zu
verhindern.»®

In der SPD wiederum war das Projekt
umstritten — die Parteilinke war prinzipi-
ell dafur, die Parteirechte dagegen. Ent-
sprechend konnte sich auch nach dem
Wechsel von 1998 die rot-grine Bun-
desregierung lediglich dazu durchrin-

5 Funke, Manuel/Meyer, Josefin/Trebesch, Christoph: Der
deutsch-franzosische Vorschlag zu einer Finanztransaktions-
steuer. Internationale Einordnung und Politikempfehlungen, In-
stitut fir Weltwirtschaft, Kieler Beitrage zur Wirtschaftspolitik,
Nr. 24, Kiel 2020. 6 Ramonet, Ignacio: Désarmer les marchés,
in: Le Monde Diplomatique, Dezember 1997, S. 1, unter: www.
monde-diplomatique.fr/1997/12/RAMONET/5102. 7 Antrag
der Abgeordneten Ludger Volmer, Dr. Uschi Eid, Antje Herme-
nau, Kristin Heyne, Dr. Manuel Kiper, Dr. Angelika Kdster-LofR-
ack, Oswald Metzger, Simone Probst, Halo Saibold, Christine
Scheel, Wolfgang Schmitt (Langenfeld), Ursula Schonberger,
Rainder Steenbiock, Margareta Wolf-Mayer, Werner Schulz
(Berlin) und der Fraktion Bandnis 90/Die Grinen: Neue Stra-
tegie der internationalen Finanzinstitutionen zur Entschul-
dung und zur Finanzierung von umwelt- und entwicklungs-
politischen MaRBnahmen, Bundestags-Drucksache 13/1018
vom 30.3.1995. Antrag der Abgeordneten Dr. Barbara Holl,
Dr. Christa Luft, Rolf Kutzmutz, Dr. Uwe-Jens Rossel, Dr. Win-
fried Wolf, Eva-Maria Bulling-Schroter, Dr. Willibald Jacob, Dr.
Gregor Gysi und der Gruppe der PDS: Einflhrung einer Steuer
auf spekulative Devisenumsétze (Tobin-Steuer), Bundestags-
Drucksache 13/9337 vom 28.11.1997. 8 Antwortder Bundes-
regierung auf die Kleine Anfrage der Abgeordneten Manfred
Mdiller (Berlin), Heinrich Graf von Einsiedel, Andrea Gysi, wei-
terer Abgeordneter und der Gruppe der PDS: Finanzkrise der
UNO und Haltung der Bundesregierung, Bundestags-Druck-
sache 13/6788 vom 14.10.1996.


http://www.monde-diplomatique.fr/1997/12/RAMONET/5102
http://www.monde-diplomatique.fr/1997/12/RAMONET/5102

gen, die Einfihrung einer Tobin-Steuer
prufen zu wollen. Faktisch verfolgte auch
die Schroder-Regierung den Plan, mit-
hilfe diverser Finanzmarktfordergesetze
den grofRen Finanzplatzen in London und
New York nachzueifern. Sand im Getrie-
be der Finanzmarkte war daflr genau das
Gegenteil. Insofern blieb auch ein Auf-
tragsgutachten des SPD-gefuhrten Bun-
desentwicklungsministeriums folgen-
los, obwohl es die DurchflUhrbarkeit der
Tobin-Steuer belegte und zeigte, dass die
Steuer sogar wirksam ware, wenn sie nur
in einer Zeitzone (das heif3t in der gesam-
ten EU) eingefuhrt wirde, so das Resu-
mee des Autors Paul Bernd Spahn.? Um
Wahrungsschwankungen besser kon-
trollieren zu konnen, schlug Spahn vor,
dass Staaten mit schwacheren Wahrun-
gen zusatzlich zu einer fixen Tobin-Steuer
noch eine Zusatzsteuer erheben, deren
Steuersatz bei starken Kursschwankun-
gen eskaliert («Tobin-Spahn-Steuer»).
Das Gutachten schatzte das Aufkom-
men aus der Devisenbesteuerung fur die
EU plus Schweiz auf insgesamt 17 bis
20 Milliarden Euro. Spahn schlussfolger-
te: «Die wirklichen Probleme liegen nicht
auf technischem Gebiet. Sie liegen auf
dem Gebiet des politischen Willens, der
internationalen Kooperation zwischen
Staaten und der legalen Durchsetzung.»

Mehr Mut als die rot-grune Koalition be-
wiesen Parlamente und Regierungen in
anderen Staaten. 2001 verabschiedete
die franzosische Nationalversammlung
ein Gesetz zur nationalen Ermoglichung
einer Tobin-Steuer — vorbehaltlich der
Einflihrung in allen anderen EU-Staa-
ten. Das belgische Parlament traf im Ju-
li 2004 einen ahnlichen Beschluss. Ende
2004 schlug der franzosische Prasident
Jacques Chirac vor, mit dem Aufkom-
men der Tobin-Steuer weltweit die AIDS-

Krankheit zu bekampfen. Aber all diese
konkreten Vorstof3e waren an die Bedin-
gung geknupft, die Einflhrung musse in
einer Staatengemeinschaft erfolgen, was
utopisch war. Erst mit der globalen Fi-
nanzkrise 2008/09 drehte sich der Wind.
Statt das Kapital gemalfs der Doktrin effizi-
enter Finanzmarkte genau dorthin zu len-
ken, wo es seine optimale Verwendung
findet, hatten die Markte das Finanzsys-
tem an den Rand des Abgrunds speku-
liert. Finanzinstitute, die ihre Fuhrungs-
krafte Uber Jahre mit Geld Uberschuttet
hatten, mussten mit 6ffentlichen Geldern
gerettet werden. Die Anti-Spekulations-
Steuer war plotzlich ziemlich angesagt.

1.2 Legitimationsschub durch

die Finanzkrise

Im Herbst 2008 erreichte die Finanzkri-
se in Deutschland ihren Hohepunkt. Der
Bundestag beschloss ein riesiges Ban-
kenrettungsprogramm, auf den wirt-
schaftlichen Absturz reagierte er mit
milliardenschweren Konjunkturprogram-
men. Der Staatshaushalt drehte tief ins
Minus. Wahrend die Finanzkrise zur Kri-
se der Europaischen Wahrungsunion
mutierte, schnurte eine Regierung nach
der anderen riesige Spar- und Kdrzungs-
pakete.

Daher war es wenig Uberraschend, dass
die Finanztransaktionssteuer ein wich-
tiges Instrument in einem Straul’ von
MaRnahmen zur Finanzmarktregulie-
rung wurde. Dabei stand jedoch nicht die
Regulierungswirkung im Vordergrund,
sondern mehr und mehr die Einnahme-
wirkung. Beim G-20-Gipfel in Pittsburgh
im September 2009 beauftragten die

9 Spahn, Paul Bernd: Zur Durchfuhrbarkeit einer Devisentrans-
aktionssteuer (On the Feasibility of a Tax on Foreign Exchange
Transactions). Gutachten im Auftrag des Bundesministeriums
far Wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung, Bonn
2020.




Staats- und Regierungschefs den IWF
mit einer Studie, wie der Finanzsektor ei-
nen «fairen und substanziellen Beitrag»
zur Beseitigung der Krisenlasten leis-
ten konne. Die Finanztransaktionssteuer
war ein mogliches Finanzierungsinstru-
ment. Kurz darauf, im Oktober 2009, be-
auftragte auch der Europaische Rat die
EU-Kommission mit einer Analyse, wie
neue Finanzquellen zu erschlief3en sei-
en, wobei neben den Krisenlasten auch
Finanzbedarfe beim Klimaschutz und bei
der Entwicklungsforderung aufgefuhrt
wurden."

Die Finanztransaktionssteuer wurde in et-
lichen Staaten Teil der Regierungsagen-
da. Frankreichs Prasident Sarkozy, der
gemeinsam mit seiner damaligen Finanz-
ministerin Christine Lagarde Anfang 2008
noch die franzdsische Aktiensteuer abge-
schafft hatte, erklarte anlasslich des Kli-
magipfels in Kopenhagen, mit einer inter-
nationalen Finanztransaktionssteuer die
internationale Klimaschutzpolitik finan-
zieren zu wollen. Kurz zuvor hatte bereits
der britische Premierminister Gordon
Brown als Gastgeber des G-20-Gipfels
vor den versammelten Finanzministern
eine globale Finanztransaktionssteu-
er ins Gesprach gebracht (als eines von
vier moglichen Finanzierungsinstrumen-
ten). Die Halfte der Einnahmen sollte laut
Brown fur den nationalen Haushalt, die
andere Halfte far Entwicklung und Kli-
maschutz verwendet werden.™ Diese In-
itiative war insofern hochinteressant, da
GroR3britannien mit London das weltweit
groRte Finanzzentrum beheimatete. Al-
lerdings war schnell klar, dass er damit
auf Ablehnung stie3. Neben US-Finanz-
minister Timothy Geithner lehnten auch
die Regierungen von Kanada und Russ-
land die Steuer ab. So favorisierte die
US-Regierung unter Barack Obama ei-

ne Bankenabgabe («Financial Crisis Res-
ponsibility Fee»), die spater jedoch vom
US-Kongress verhindert wurde.™ Schon
bald rickte auch Gordon Brown wieder
von seiner Unterstutzung fur eine Finanz-
transaktionssteuer ab und trieb ebenfalls
eine nationale Bankenabgabe voran.

Vonseiten der deutschen Regierung wa-
ren die Signale eher verhalten. Im Sep-
tember 2009 war der Bundestag neu ge-
wahlt worden. Das Wahlprogramm der
Unionsparteien hatte eine Steuer auf Fi-
nanztransaktionen mit keinem Wort er-
wahnt. Auch im Koalitionsvertrag von
CDU, CSU und FDP tauchte die Forde-
rung nicht auf. Bestenfalls war an einer
Stelle verschamt von «neuen globalen
Steuerungsinstrumenten» die Rede.

Die offentliche Emporung Uber die teure
Bankenrettung und die Oppositionspar-
teien setzten die Regierung jedoch un-
ter Druck. Das Wahlprogramm der SPD,
die viele Jahre lang den Finanzminister
gestellt hatte und dabei wenig Meriten
mit der Finanztransaktionssteuer erwor-
ben hatte, hatte eine Borsenumsatzsteu-
er nach Vorbild der britischen Stempel-
steuer vorgesehen. Gleichzeitig sollte die
Steuer europaweit und um weitere Fi-
nanzprodukte erganzt erhoben werden.
Im Wahlprogramm der Griinen war eine
umfassende Finanztransaktionssteuer
unter dem Namen «Finanzumsatzsteuer»

10 Hemmelgarn, Thomas: Steuern und Abgaben im Finanz-
sektor. Abgabenrechtliche Regulierung und neue Finanzmarkt-
steuern in der Européaischen Union, IFSt-Schrift Nr. 468, Institut
Finanzen und Steuern, Berlin 2011. 11 Elliott, Larry: Gordon
Brown is right: rich western banks should pay for the develo-
ping world to go green, in: The Guardian, 9.11.2009, unter:
www.theguardian.com/business/2009/nov/09/bank-tax-pays-
for-development. 12 Spater wurde Uber Wikileaks enthdllt,
dass Gordon Brown die US-Regierung wiederholt bedrangt
hatte, sich der Finanztransaktionssteuer-Initiative anzuschlie-
Ren (siehe www.theguardian.com/world/us-embassy-cables-
documents/238904). Prasident Barack Obama fand die Idee
einer Finanztransaktionssteuer urspringlich gut, soll aber von
seinem Wirtschaftsberater Larry Summers davon abgebracht
worden sein (siehe https://ips-dc.org/obama_supported_finan-
cial_transactions_taxes_before_summers_nixed_it/).


https://www.google.it/search?hl=de&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Institut+Finanzen+und+Steuern%22&source=gbs_metadata_r&cad=2
http://www.theguardian.com/business/2009/nov/09/bank-tax-pays-for-development
http://www.theguardian.com/business/2009/nov/09/bank-tax-pays-for-development
http://www.theguardian.com/world/us-embassy-cables-documents/238904
http://www.theguardian.com/world/us-embassy-cables-documents/238904
https://ips-dc.org/obama_supported_financial_transactions_taxes_before_summers_nixed_it/
https://ips-dc.org/obama_supported_financial_transactions_taxes_before_summers_nixed_it/

enthalten. Bei den LINKEN war eine nicht
naher spezifizierte «Borsenumsatzsteu-
er» vorgesehen, wobei eigentlich eine
umfassende Finanztransaktionssteu-
er auf samtliche Produktkategorien und
den aufderborslichen Handel angedacht
war.”® GrolRe Aufmerksamkeit erhielt zu
dieser Zeit eine Studie des Osterreichi-
schen Okonomen Stephan Schulmeis-
ter, die eine ausfuhrliche Rechtfertigung
far die EinfUhrung einer solchen Steu-
er lieferte und auch das Ertragspotenzi-
al abschatzte. Eine Steuer in Hohe von
0,05 Prozent hatte demnach in Deutsch-
land Einnahmen in Hohe von etwa einem
Prozent des Bruttoinlandprodukts (BIP)
gebracht.™

Wahrend die FDP die Finanztransakti-
onssteuer weiter stur ablehnte, begann
der Widerstand der Unionsparteien un-
ter dem offentlichen Druck zu brockeln.
Schon im Wahlkampfendspurt hatte
Angela Merkel eine Finanztransaktions-
steuer nicht mehr ausgeschlossen, al-
lerdings, so ihre Einschrankung, musse
diese global erhoben werden. Doch auch
als international langst intensiv Uber die
Finanztransaktionssteuer diskutiert wur-
de, konnten die Fachpolitiker*innen der
Union einer Finanztransaktionssteuer
wenig abgewinnen. Das beweist etwa
das Redeprotokoll einer aktuellen Stun-
de im Bundestag vom 17. Dezember
2009." Die hohen Zustimmungswer-
te brachten die Position schlie3lich ins
Rutschen. Horst Seehofer, damals so-
wohl CSU-Vorsitzender als auch baye-
rischer Ministerprasident, beauftragte
seine Beamt*innen zum Jahreswech-
sel 2009/10, die EinfUhrung einer Fi-
nanztransaktionssteuer zu prufen. Mit-
te Januar 2010 sprach sich dann der
CDU-Bundesvorstand fur eine globale Fi-
nanztransaktionssteuer aus.

MaRgeblichen Anteil an diesem Sin-
neswandel hatten die Aktivitaten des
Kampagnenbundnisses «Steuer gegen
Armut». Im Oktober 2009 gegrindet,
entwickelte sich aus einem Offenen Brief
und einer Petition an den Deutschen
Bundestag eine Vielzahl von Kampag-
nentatigkeiten.' Von 32 Grundungsor-
ganisationen wuchs das Bundnis im Lauf
der Jahre auf tber 100 zivilgesellschaft-
liche, kirchliche und gewerkschaftliche
Organisationen an. Dabei ging es der
Kampagne neben dem Zurlckdrangen
von Finanzspekulationen auch um die
Finanzierung internationaler und natio-
naler Armutsbekampfung und des glo-
balen Umwelt- und Klimaschutzes. Uber
die kirchlichen Netzwerke ihres Initiators,
Jesuitenpater Jorg Alt, hatte die Kampa-
gne einen viel besseren Zugang zu den
Unionsparteien, als es fur Organisatio-
nen wie Attac, Oxfam oder die Gewerk-
schaften denkbar gewesen ware. Gera-
de in den Anfangsjahren der Kampagne
gelang es dem Bundnis mit medial insze-
nierten Aktionen, Auftritten bei Bundes-
tagsanhorungen, der Nutzung sozialer
Netzwerke, einem internationalen Aufruf
von Okonom*innen und vielem mehr ei-
ne sehr breite Offentlichkeit zu erreichen.
Far einen Filmspot stellten sich Heike
Makatsch und Jan Josef Liefers zur Ver-
figung. So schaffte es die Finanztrans-
aktionssteuer, von einem einstmals eher
Spezialist*innen vorbehaltenen Thema
zu einem Anliegen mit hoher Populari-
tat zu werden. International gab es viele

13 Siehe hierzu Troost, Axel/Reiners, Suleika: Die Finanztrans-
aktionssteuer. Technisch machbar und 6konomisch tberfallig,
Positionspapier, 2008, unter: www.axel-troost.de/serveDocu-
ment.php?id=763&file=4/4/766.pdf. 14 Schulmeister, Stephan/
Schratzenstaller, Margit/Picek, Oliver: A General Financial Tran-
saction Tax. Motives, Revenues, Feasibility and Effects, WIFO,
Wien 2008. 15 Deutscher Bundestag: Plenarprotokoll 17/12
der Sitzung vom 17.12.2009, unter: https://dserver.bundestag.
de/btp/17/17012.pdf. 16 Siehe www.steuer-gegen-armut.org.
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ahnlich ausgerichtete Kampagnen. Die in
Grof3britannien gestartete «Robin Hood
Tax Campaign»' fand ein besonders pas-
sendes Motto.

Auch wenn zu Beginn des Jahres 2010
eine grof’e Mehrheit des Bundestags die
Finanztransaktionssteuer unterstutzte,
war damit noch nicht viel erreicht. Denn
eine globale Steuer, wie sie die CDU for-
derte, zeichnete sich keineswegs ab. Da
die USA und Grofbritannien langst auf ei-
ne Bankenabgabe zusteuerten und sich
auch der EU-Rat der Wirtschafts- und Fi-
nanzminister (Ecofin) immer mehr fur ei-
ne Bankenabgabe nach schwedischem
Vorbild erwarmte, sah es so aus, als ka-
me die Finanztransaktionssteuer ins Hin-
tertreffen. Umso mehr, als dann auch das
Bundeskabinett Ende Marz 2010 die Eck-
punkte einer Bankenabgabe beschloss.
Die Abgabe war allerdings nicht fur den
Bundeshaushalt, sondern fur einen Ab-
wicklungsfonds far zukinftige Banken-
pleiten vorgesehen. Insofern war sie nicht
geeignet, den Finanzsektor, wie vorge-
sehen, an den Kosten der Finanzkrise zu
beteiligen. Ohne einen solchen Krisenbei-
trag waren die fur den Herbst geplanten
Einsparungen im Bundeshaushalt jedoch
kaum zu vermitteln. Hinzu kam, dass ab
dem Fruhjahr 2010 auch noch milliarden-
schwere Summen fur den Eurorettungs-
schirm aufgebracht werden mussten.
Ende April 2010 legte der Internationale
Wahrungsfonds seinen Entwurf fir das
Gutachten zur Besteuerung des Finanz-
sektors vor. Er belegte zwar die Machbar-
keit einer Finanztransaktionssteuer und
fand einige Argumente dafur, gleichwohl
empfahl er anstelle einer Finanztransakti-
onssteuer zwei Varianten von Finanzab-
gaben: eine «Finanzstabilitatsabgaben»,
die von Finanzinstituten zur Finanzierung
von Abwicklungsfonds gezahlt wurde,

bzw. eine «Finanzaktivitatssteuer», eine
Steuer auf Gewinne und Lohnzahlungen
von Finanzinstituten. Ins gleiche Horn
stiefd eine ahnlich angelegte Ausarbei-
tung der EU-Kommission.

Diese Auseinandersetzung Uberlager-
te eine von den Oppositionsparteien fur
Mitte Mai 2010 angesetzte offentliche
Anhorung im Finanzausschuss. Diese
Anhorung ging mehrheitlich zuguns-
ten der Finanztransaktionssteuer aus.
Dies durfte der Tropfen gewesen sein,
der nach einer monatelangen Debat-
te das Fass zum Uberlaufen brachte. Ei-
nen Tag danach beschloss der Koaliti-
onsausschuss von CDU, CSU und FDP,
die Bundesregierung solle «sich auf eu-
ropaischer und globaler Ebene fur eine
wirksame Finanzmarktsteuer — das heif3t
Finanztransaktionssteuer oder Finanzak-
tivitatssteuer — einsetzen». Die Nennung
der Finanzaktivitatssteuer diente augen-
scheinlich allein der Gesichtswahrung fur
die FDP, die mit der Finanztransaktions-
steuer Uber Kreuz lag. Tatsachlich wurde
diese Variante vom Finanzministerium
nie ernsthaft verfolgt. Presseberichten
zufolge soll sich Angela Merkel auf der
Fraktionssitzung der Union «ohne Wenn
und Aber» zur Finanztransaktionssteuer
bekannt haben. Diese sei zu einem «po-
litischen Symbolthema» geworden, «die
Blrger wollten diese Steuer». Beim kom-
menden G-20-Gipfel wollte sie «im Not-
fall Rabatz machen».™

Trotz dieser Drohung fiel die Finanz-
transaktionssteuer im Juni 2010 beim
G-20-Gipfel in Toronto erwartungsge-
maf durch. Sie wurde noch nicht einmal
in der Gipfelerklarung erwahnt. Die glo-

17 Siehe www.robinhoodtax.org.uk. 18 Schuler, Katharina:
Transaktionssteuer. Merkel droht mit Rabatz, in: Zeit Online,
18.5.2010, unter: www.zeit.de/politik/deutschland/2010-05/
union-finanztransaktionssteuer.
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bale Finanztransaktionssteuer war damit
faktisch beerdigt.

Schon vor dem Gipfel war Bundesfinanz-
minister Wolfgang Schauble von einer
globalen EinfUhrung abgeruckt: Wenn
die G20 sich verweigerten, misse die
Steuer EU-weit gepruft werden und not-
falls auch nurin der Eurozone eingefuhrt
werden, so Schaubleam 21. Mai 2010im
Bundestag. Dies machte aus der Finanz-
transaktionssteuer ein reales Projekt. Der
Protest der FDP lief3 nicht lange auf sich
warten, war aber bereits einkalkuliert. Die
CSU ging sogar noch deutlich weiter als
Schauble: Die Finanztransaktionssteu-
er sollte notfalls rein national eingefuhrt
werden, so CSU-Generalsekretar Alex-
ander Dobrindt."” Dies schloss Schauble
aber aus. Die niedrigste Ebene sei die Eu-
rozone.

Am 1. September 2010 verabschiede-
te das Bundeskabinett ein Gber mehrere
Jahre angelegtes Sparpaket im Umfang
von 60 Milliarden Euro. 60 Prozent der
Gesamtsumme sollten durch Kurzungen
vor allem im Sozialbereich erreicht wer-
den, der Rest Uber zusatzliche Einnah-
men. Ab 2012 sollte die Finanzbranche
mit jahrlich zwei Milliarden Euro aus ei-
ner Finanztransaktionssteuer beteiligt
werden — ein geringer Betrag, der aller-
dings langst nicht gesichert war. Neben
der Finanztransaktionssteuer sah das
Haushaltspaket auch Einnahmen aus
einer Brennelementesteuer vor. Diese
Steuer auf den Betrieb von Kernkraftwer-
ken war jedoch so schlampig konstruiert,
dass sie Jahre spater vom Bundesverfas-
sungsgericht gekippt und an die Kraft-
werksbetreiber zurtickgezahlt werden
musste. Nicht nur die Oppositionspartei-
en bezeichneten das Sparpaket der Bun-
desregierung als sozial unausgewogen.
Kritik kam auch aus den eigenen Reihen.

Der EU-weiten Finanztransaktionssteu-
er drohte zu diesem Zeitpunkt bereits ein
ahnliches Schicksal wie der weltweiten
Steuer. Denn Steuerfragen werden in der
EU nur einstimmig entschieden. Die bri-
tische Regierung, inzwischen durch den
konservativen Politiker David Cameron
geflhrt, hielt generell nichts von EU-wei-
ter Steuerpolitik und wollte auch keine
Finanztransaktionssteuer, die sie, wenn
Uberhaupt, nur als globale Steuer akzep-
tiert hatte. Aber auch die schwedische
und die tschechische Regierung waren
klar dagegen. Die notwendige Einstim-
migkeitim Europaischen Rat war also auf
absehbare Zeit nicht vorhanden.

Die Europaische Kommission sal3 nach
dem G-20-Gipfel von Toronto zwischen
den Stdhlen. Ihr Mitarbeiterstab war zu
ahnlichen Empfehlungen gekommen
wie der IWF: Die Finanztransaktions-
steuer sei machbar, aber eine Finanz-
aktivitatssteuer sei vorzuziehen. Als
wichtigsten Grund dafur fUhrte die EU-
Kommission die Verlagerungen an, die
eine europaische Finanztransaktions-
steuer hervorrufen wirde.? Fir Stephan
Schulmeister, den Vordenker der Finanz-
transaktionssteuer, drickten sich in den
Analysen weniger empirische Fakten als
eine Weltanschauung aus, wie Finanz-
markte im Modell der Gleichgewichts-
theorie funktionieren sollen.?" Anders als
die Finanztransaktionssteuer wurde eine
an die Bilanzsumme geknupfte Abgabe
oder Steuer nicht das (haufige) Handeln
von Finanzprodukten bestrafen, sondern
deren Halten zum Bilanzstichtag. Damit

19 Financial Times Deutschland, 27.5.2010. 20 European
Commission: Questions and answers: Financial Sector Taxa-
tion, MEMO/10/477,7.10.2010, unter: https://ec.europa.eu/
commission/presscorner/detail/en/MEMO_10_477. 21 Schul-
meister, Stephan: Bank levy versus transactions tax: A critical
analysis of the IMF and EC reports on financial sector taxati-
on, WIFO, Wien 2010, unter: www.nachdenkseiten.de/upload/
pdf/100423_FTT_Stephan_Schulmeister.pdf.
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blieben etliche Transaktionen, die sich in
der Finanzkrise als schadlich erwiesen
hatten, unbesteuert. Auch der gesam-
te kurzfristige algorithmische Handel
(Hochfrequenzhandel oder volkstimlich
«Sekundenhandel») bliebe auften vor. Da
diese Weltanschauung der effizienten
Markte Uber lange Zeit die Finanzwissen-
schaft dominiert habe, so Schulmeister,
sei es auch kein Wunder, dass IWF und
EU-Kommission unabhangig voneinan-
der zu ahnlichen Schlussfolgerungen ge-
kommen seien.

Um der Popularitat der Steuer und dem
Drangen Frankreichs, Deutschlands und
Osterreichs Rechnung zu tragen, tak-
tierte die EU-Kommission mit einer von
ihr so genannten Doppelstrategie: Sie
sprach sich zwar fur eine globale Finanz-
transaktionssteuer aus, empfahl aber fur
die europaische Ebene eine Finanzaktivi-
tatssteuer. Faktisch war dies eine Nebel-
kerze, denn eine globale Einfihrung be-
deutete nach dem Scheitern von Toronto
fUr die Finanztransaktionssteuer ein Be-
grabnis dritter Klasse.

Im Ecofin-Rat zog sich der Streit um die
Finanzmarktsteuer Uber langere Zeit hin.
Im Oktober 2010 machte die osterrei-
chische Regierung mit einem Positions-
papier zu einer breit angelegten Finanz-
transaktionssteuer einen neuen Anlauf.??
Die Beratungen brachten aber wieder
keine Einigkeit und der Ecofin beschloss,
erst einmal diverse Studien erstellen zu
lassen. Die Losung des Problems wurde
wieder vertagt.

Immerhin brachte der Aufschub neue
Einsichten. Eine wesentliche Innovation
kam wieder von Stephan Schulmeister.
In einer neuen Studie fuhrte dieser aus,
wie eine Finanztransaktionssteuer auch
von einzelnen Landern, die eine Vorrei-
terrolle einnehmen wollen, eingefuhrt

werden kann.?® Der optimale Ansatz sei
zwar, die Finanztransaktionssteuer zen-
tral am Ort der Zahlungsabwicklung an-
zusetzen (Territorialprinzip). Der politisch
leichter zu realisierende Ansatz, der kei-
ne geschlossene internationale Einfuh-
rung voraussetze, sei aber die Ausgestal-
tung nach dem Personalprinzip: Dabei
seinicht der Ort der Transaktion, sondern
die Nationalitat der Transaktionsparteien
AnknuUpfungspunkt fur die Steuer: Alle
Personen aus dem besteuernden Staat,
die an beliebigen Handelsplatzen auf der
Welt Transaktionen tatigten, wirden auf-
grund ihrer Herkunft besteuert. Dieses
Prinzip wurde spater unter den Bezeich-
nungen «Ansassigkeitsprinzip», «Her-
kunftslandprinzip», «Sitzlandprinzip»
oder «Residenzprinzip» zu einem we-
sentlichen Instrumentarium gegen Ver-
meidungsstrategien.

Die EU-Kommission startete im Febru-
ar 2011 eine offentliche Konsultation zur
Beteiligung des Finanzsektors an den Kri-
senkosten. Anders als sonst Ublich be-
teiligten sich zahlreiche Akteur*innen
aus der Zivilgesellschaft daran und un-
terstutzten die Finanztransaktions-
steuer. Die deutsche und franzosische
Regierung bedrangten ebenfalls die EU-
Kommission. Im Rahmen einer von der
Berichterstatterin Anni Podimata vorbe-
reiteten EntschlieRung («Podimata-Re-
port») forderte schlieRlich auch das Eu-
ropaische Parlament die EU-Kommission
dazu auf, eine europaische Finanztrans-
aktionssteuer einzufiihren und dazu rasch

22 Osterreichisches Positionspapier zur Einfihrung einer all-
gemeinen und globalen Finanztransaktionssteuer, unter: www.
steuer-gegen-armut.org/fileadmin/Dateien/Kampagnen-Seite/
Unterstuetzung_Ausland/Einzelstaaten/2010/A-101001_oes-
terreichisches_positionspapier.pdf. 23 Schulmeister, Stephan:
Short-term Asset Trading, long-term Price Swings, and the Sta-
bilizing Potential of a Transactions Tax, WIFO, Wien 2010, unter:
http://stephan.schulmeister.wifo.ac.at/fileadmin/homepage_
schulmeister/files/FinSpec_IMF_10_10.pdf.
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eine Durchfuhrungsstudie sowie konkre-
te Legislativvorschlage vorzulegen.? EU-
Steuerkommissar Algirdas Semeta, der
diesen Beschluss als unverantwortlich
zurlckwies, geriet zunehmend in die
Defensive. Innerhalb von kurzer Zeit ap-
pellierten 380.000 Unterstltzer*innen
einer Online-Petition an Semeta, den Be-
schluss des Europaparlaments ernst zu
nehmen. Der von der EU-Kommission
betriebenen Umfrageplattform Euro-Ba-
rometer zufolge unterstutzten EU-weit
mehr als 60 Prozent der Befragten eine Fi-
nanztransaktionssteuer.

Dies zeigte Wirkung. Anfang Juni 2011
kundigte EU-Kommissionsprasident Jo-
sé Manuel Barroso an: «Ich bin far ei-
ne Finanzmarkttransaktionssteuer und
werde dazu in sehr naher Zukunft einige
Ideen einbringen.» Kurz darauf kiindigte
Semeta fur den Herbst einen Richtlinie-
nentwurf an: Die Steuer sollte bis 2018
als EU-Steuer eingefuhrt und direkt an
das EU-Budget abgefuhrt werden.

Ende September 2011 war es dann end-
lich soweit. Der von der EU-Kommission
vorgelegte Entwurf (siehe Kasten) Gber-
traf die Erwartungen bei Weitem. Zwar
waren Devisentransaktionen wegen der
in den EU-Vertragen fixierten Kapitalver-
kehrsfreiheit von der Besteuerung aus-
genommen, aber mit der Einbeziehung
samtlicher Wertpapierklassen (Anleihen,
Aktien, Derivate) und des untertagigen
Handels waren bei Umsetzung betracht-
liche regulatorische Effekte und Ein-
nahmen verbunden. In einer separaten
Richtlinie sollte die Mittelverwendung fur
den EU-Haushalt geregelt werden. Dies
wurde aber von den Mitgliedstaaten ab-
gelehnt. Zudem hatten einzelne Regie-
rungen angeklndigt, den Vorschlag fir
eine Finanztransaktionssteuer-Richtlinie
mit ihrem Veto zu blockieren.

24 EntschlieBung des Europaischen Parlaments vom 8. Méarz
2011 zur innovativen Finanzierung auf globaler und europai-
scher Ebene (2010/2105[INI]), unter: www.europarl.europa.eu/
sides/getDoc.do?type=TA&reference=P7-TA-2011-0080&lang
uage=DE&ring=A7-2011-0036.

RICHTLINIENENTWURFE DER EU-KONMMISSION ZUR
EINFUHRUNG EINER FINANZTRANSAKTIONSSTEUER

EU-weite Richtlinie

Der Vorschlag der EU-Kommission vom
28. September 2011 sah die Besteu-
erung des Handels von Finanzinstitu-
ten mit Aktien, Anleihen und Deriva-
ten vor. Aufgrund des EU-Primarrechts
wurden Devisen bei der Besteuerung
ausgeklammert. Kaufer*innen wie
Verkaufer*innen wirden jeweils mit ei-
nem Mindestsatz von 0,1 Prozent beim
Handel mit Aktien und Anleihen besteu-
ert, Derivate mit einem Mindestsatz von
0,01 Prozent des Nominalwerts. Die
Mitgliedstaaten sollten hohere Steuer-

satze beschlieRen konnen. Der beson-
dere Clou des Kommissionsvorschlags
war, dass nicht der Ort der Transakti-
on, der leicht verlagert werden kann,
entscheidend sein sollte, sondern das
jeweilige Sitzland der Transaktionspar-
teien (Ansassigkeitsprinzip). Damit hat-
te jeder Handel, an dem ein Finanzins-
titut aus der EU beteiligt ist, besteuert
werden mussen, unbeschadet davon,
wo genau gehandelt wurde. Das hatte
eine hohe Hurde geschaffen: Wer die
Steuer hatte vermeiden wollen, hatte
seinen Firmensitz in Lander aul3erhalb
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der EU verlagern mussen, was fur die al-
lermeisten Finanzinstitute mit groRem
Aufwand und anderen Nachteilen ver-
bunden ware.

Die jahrlichen Einnahmen der damals
27 EU-Staaten wurden auf 57 Milliar-
den Euro geschatzt. Die Einnahmen
aus dieser Steuer sollen ganz oder teil-
weise als neue Eigenmittel in den EU-
Haushalt flie3en, die Beitrage der Mit-
gliedstaaten sollten entsprechend
abgesenkt werden.

Richtlinie fiir die Verstarkte
Zusammenarbeit

Im Februar 2013 legte die EU-Kommis-
sion einen Vorschlag fir die Einfihrung
einer Finanztransaktionssteuer in Ver-
starkter Zusammenarbeit vor, das heif3t
dem Zusammenschluss von damals elf
EU-Staaten (Frankreich, Belgien, Est-
land, Griechenland, Spanien, ltalien, Os-
terreich, Portugal, Slowenien, die Slo-
wakei und Deutschland). Deren Inhalt
entspricht im Wesentlichen dem Vor-
schlag fur die gesamte EU. Wichtigs-
ter Unterschied ist, dass zusatzlich zum
Ansassigkeitsprinzip auch noch das
Ausgabe- bzw. Emissionsprinzip grei-
fen soll. Analog zur britischen «Stamp

Insofern war es nur folgerichtig, dass im
Oktober das CDU-Prasidium anktindig-
te, die Finanztransaktionssteuer notfalls
nur in der Eurozone einfuhren zu wollen.
Die widerspenstigen Briten, Schweden
und Tschechen waren damit aul3en vor
geblieben. Dass der Finanzplatz London
ausgespart werden sollte, sorgte aber
wiederum in anderen Staaten fur Beden-
ken. Daher war auch die Eurozonen-Lo-
sung politisch heikel.

Duty», die weltweit den Handel mit Ak-
tien britischer Unternehmen besteuert,
soll auch der Handel mit Wertpapieren,
die in den elf Staaten ausgegeben wer-
den, weltweit besteuert werden. Dieses
Prinzip soll nicht nur bei Aktien, son-
dern auch bei Anleihen zur Anwendung
kommen, wiirde jedoch nicht fur die al-
lermeisten Derivate gelten, die im Prin-
zip ein Vertrag zwischen zwei Parteien
mit frei vereinbartem Rechtsort sind.
Die EU-Kommission schatzte das Steu-
eraufkommen in den elf beteiligten
Staaten auf 30 bis 35 Milliarden Euro.
Das Mehraufkommen aus dem erganz-
ten Ausgabeprinzip hatte hierbei ledig-
lich 1,2 Milliarden Euro ausgemacht, da
die meisten dem Ausgabeprinzip unter-
worfenen Transaktionen schon durch
das Sitzlandprinzip abgedeckt gewe-
sen waren. Die EU-Kommission wies in
ihrer zugehorigen Folgenabschatzung
erstmals auch nationale Steueraufkom-
men aus, allerdings wurden diese nicht
aus Transaktionsdaten, sondern grob
anhand der Wirtschaftskraft auf die
einzelnen Staaten heruntergebrochen.
Entsprechend ergab sich fur Deutsch-
land ein hypothetisches Steueraufkom-
men von 11,75 Milliarden Euro.

Abgesehen von einem erfolglosen Ver-
such des franzosischen Prasidenten Ni-
colas Sarkozy, die Finanztransaktions-
steuer beim G-20-Gipfel in Cannes zu
einem Schwerpunkt zu machen (und
dartuber die UN-Millenniumsziele und
den Klimaschutz zu finanzieren), war der
Rest des Jahres 2011 von Gezerre um die
EU-Richtlinie gepragt. Im Januar 2012
Uberraschte dann Sarkozy mit der An-
kdndigung, dass er demnachst auf na-



tionaler Ebene eine Finanztransaktions-
steuer einfihren wolle. Bald stellte sich
heraus, dass es sich dabei lediglich um
eine der britischen Stempelsteuer nach-
empfundenen Aktiensteuer handelte.
Der VorstoR wurde anscheinend direkt
im Prasidentenpalast ausgeheckt und
war nicht mit dem franzosischen Finanz-
ministerium abgestimmt, das seit einiger
Zeit mit dem deutschen Finanzministeri-
um an einem gemeinsamen Alternativ-
vorschlag zur EU-Richtlinie arbeitete.
Ahnlich wie die britische Stempelsteu-
er, die der Finanzkrise nichts entgegen-
gesetzt hatte, war auch die franzosische
Aktiensteuer kein mit der umfassenden
Finanztransaktionssteuer vergleichba-
res Regulierungsinstrument. Sie war
vielmehr der Versuch des Prasidenten,
vor den Wahlen im Mai mit einer Alibi-
Steuer zu punkten. Tatsachlich gewann
die Wahl aber nicht Sarkozy, sondern
sein Konkurrent Frangois Hollande. Die-
ser hatte im Wahlkampf verkindet, die
Finanztransaktionssteuer zum Bestand-
teil eines europaischen Wachstums-
pakts machen zu wollen.”® Die Erwar-
tung, dass Frankreich unter Hollande ein
echter Vorkampfer fur die Finanztrans-
aktionssteuer sein wurde, wurde spater
herb enttauscht.

Bereits vorher hatte sich abgezeichnet,
dass eine Finanztransaktionssteuer so-
wohl in der EU als auch in der Eurozone
nicht politisch durchsetzbar war. Gegen
die Eurozonen-Losung sperrten sich un-
ter anderem die Niederlande und Irland,
aber auch Luxemburg, Zypern und Mal-
ta. Nun blieb nur noch die Einfuhrung
in einer «Koalition der Willigen». Im EU-
Recht gab es daflr sogar ein passendes
Verfahren: die Verstarkte Zusammenar-
beit. Diese bedeutet, dass ein Vorhaben,
das auf EU-Ebene gescheitert ist, von ei-

ner Gruppe aus mindestens neun Staa-
ten umgesetzt werden kann.

Die schwarz-gelbe Koalition tat sich mit
dieser Idee jedoch schwer. Schon im Ja-
nuar hatte FDP-Chef Philipp Rosler die
EU-weite EinfUhrung einer Aktiensteu-
er nach britischem Vorbild gefordert, die
noch um einige Derivate erganzt wer-
den sollte.?”® Ein entsprechendes, von
der Bundesregierung in den Ecofin ein-
gebrachtes Kompromisspapier von Ende
Marz 2012 ging in diese Richtung. Fur die
Briten war aber auch dieser Vorschlag ein
Affront. Sie hatten zwar nichts weiter be-
schlieRen mussen, aber eine EU-Steuer
an sich war schon zu viel verlangt. In eine
andere Richtung als die FDP marschier-
te die CSU: Der damalige bayerische Fi-
nanzminister Markus Soder sprach sich
notfalls fur einen Alleingang Deutsch-
lands aus, denn «Deutschland habe in
Europa eine Fuhrungsfunktion».?” Auch
sein damaliger Chef Horst Seehofer un-
terstltzte einen nationalen Alleingang als
letzten Ausweg (siehe Zitate auf S. 30).
Gegen diesen stellte sich jedoch nicht
nur die FDP, er war auch mit der CDU
nicht zu machen.

Da die EU-weite Steuer nun auch in der
Form einer Aktiensteuer gescheitert war
und zudem die Eurozonen-Losung aus-
schied, lief esam Ende doch auf eine Ver-
starkte Zusammenarbeit hinaus. Den An-
lass fur eine entsprechende Initiative der
Bundesregierung bot die Ratifizierung
des Fiskalvertrags durch Bundestag und

25 «Merkel will europaischen Wachstumspakt», in: Rhei-
nische Post Online, 30.4.2012, unter: https://rp-online.
de/politik/merkel-will-europaeischen-wachstumspakt_
aid-14345859. 26 «Regierung will schnell Klarheit Gber
neue Finanzsteuer», Reuters, 14.3.2012, unter: https://
uk.reuters.com/article/schuldenkrise-finanzsteuer-zf-idDE-
BEE82D0OBN20120314. 27 «Soder fur Alleingang Deutsch-
lands bei Finanztransaktionssteuer», in: Die Welt, 19.5.2012,
unter: www.welt.de/newsticker/news3/article 106343577/
Soeder-fuer-Alleingang-Deutschlands-bei-Finanztransakti-
onsteuer.html.
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Bundesrat, die eine Zwei-Drittel-Mehr-
heit und damit die Zustimmung von Tei-
len der Opposition benotigte. Zwar war
klar, dass SPD und Grine den Fiskalver-
trag begrufRten (anders als die LINKE, die
den Vertrag ablehnte und daher auch kei-
ne Bedingungen stellen konnte). Sie ver-
langten aber, in den «Pakt fr nachhalti-
ges Wachstum und Beschaftigung» (der
gemeinsamen Erklarung von CDU, CSU,
FDP, SPD und Grinen anlasslich der Ra-
tifizierung des Fiskalvertrags) die Finanz-
transaktionssteuer in Verbindung mit der
Verstarkten Zusammenarbeit aufzuneh-
men. Daruber hinaus sollten sowohl Ak-
tien als auch Anleihen, Devisen und De-
rivate besteuert werden und im Fall des
Scheiterns der Verstarkten Zusammen-
arbeit eine intergouvernementale Einfuh-
rung mit moglichst vielen Mitgliedstaa-
ten angestrebt werden. Relativiert wurde
die Forderung aber dadurch, dass ange-
mahnt wurde, negative Folgen fur Klein-
sparer*innen, die Altersvorsorge und die
Realwirtschaft zu vermeiden — was auch
immer das genau bedeuten sollte.?

Tatsachlich wurde im Juni 2012 die EU-
weite Richtlinie im Ecofin offiziell fur ge-
scheitert erklart und unterstutzt von der
Bundesregierung vom Europaischen Rat
der Weg Uber die Verstarkte Zusammen-
arbeitangekundigt. Es dauerte allerdings
noch erstaunlich lange, namlich bis zum
Oktober 2012, bis Deutschland und
Frankreich tatsachlich genug Regierun-
gen fur die Verstarkte Zusammenarbeit
gefunden hatten. Nachdem die Euro-
paische Kommission formal das Verfah-
ren eroffnet hatte und das Europaische
Parlament und der Ecofin grunes Licht
gegeben hatten, legte die Europaische
Kommission dann im Februar 2013 den
Entwurf fur die neue Richtlinie zur Ein-
fuhrung einer Finanztransaktionssteuer

in Verstarkter Zusammenarbeit vor. Auf
diese hatten sich elf Staaten geeinigt, da-
runter Deutschland, Frankreich, ltalien
und Spanien. Die Niederlande knlpften
ihren Beitritt an eine Ausnahmeregelung
fur Pensionsfonds, konnte sich damit
aber nicht durchsetzen. Die neue Richt-
linie orientierte sich im Wesentlichen an
der vorherigen Richtlinie fir die EU-weite
Steuer, zusatzlich wurde jedoch das An-
sassigkeits- durch das Ausgabeprinzip
erganzt, das heildt, es sollten auch Akti-
en und Anleihen besteuert werden, die in
den Staaten der Verstarkten Zusammen-
arbeit ausgegeben werden (siehe Kas-
ten auf S. 13). Die EU-Kommission ver-
anschlagte 30 bis 35 Milliarden Euro an
Einnahmen.

1.3 Der Vorschlag der EU-Kommis-
sion fiir die Verstarkte Zusammen-
arbeit

Der Vorschlag der EU-Kommission fur
die Verstarkte Zusammenarbeit stellte
jedoch nicht, wie von vielen Menschen
erwartet, den Auftakt zu einer zlgigen
EinfUhrung der Finanztransaktionssteu-
er dar. Vielmehr markierte er den vorlaufi-
gen Hohepunkt des Gesetzgebungspro-
zesses, derin eine bis heute andauernde
Hange- und Verwasserungspartie uber-
ging.

Zum 1. Marz 2013 trat eine vom italie-
nischen Parlament beschlossene nati-
onale Mini-Finanztransaktionssteuer in
Kraft. Diese ahnelte der bereits in Frank-
reich neu eingeflhrten Steuer und wird
auf den Handel mit Aktien grof3er italieni-
scher Unternehmen und auf davon abge-
leitete Derivate erhoben. Dabei werden

28 Gemeinsame Erklarung von CDU, CSU, SPD, FDP und
Bulindnis 90/Die Griinen vom 21.6.2012 (Pakt fur nachhaltiges
Wachstum und Beschaftigung), unter: www.bundesregierung.
de/breg-de/aktuelles/pakt-fuer-nachhaltiges-wachstum-und-
beschaeftigung-392442.
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aulderborsliche Transaktionen mit Aktien
mit einem fast doppelt so hohen Steuer-
satz (0,22 Prozent) wie borsliche Transak-
tionen (0,12 Prozent) belastet. Die Steuer
bescherte Italien dringend bendtigte Ein-
nahmen, gleichzeitig wurde der Druck
auf die EU-Lander, eine gemeinsame
Losung zu finden, weiter geschwacht.
Gleichzeitig erhob die italienische Regie-
rung auch die Forderung, Staatsanleihen
von der europaischen Steuer auszuneh-
men.

Faktisch wurde die europaische Steu-
er bereits aber von einer ganz anderen
und unerwarteten Seite hintertrieben,
namlich von der sozialistisch/sozialde-
mokratischen Regierung unter Prasident
Hollande. Offiziell stand die franzosische
Regierung fest hinter der Finanztransak-
tionssteuer. Doch Finanzminister Pierre
Moscovici bezeichnete den Entwurf der
Kommission als zu «exzessiv» und «kon-
traproduktiv» (wenig spater sollte er in
seiner neuen Funktion als EU-Kommissar
den Entwurf wieder brav verteidigen).?
Wie interne Beratungsdokumente zei-
gen, kam es in der Verhandlungsgrup-
pe zu regelrechten Sabotageakten der
franzosischen Fachbeamt*innen. Diese
stellten zentrale Elemente des Entwurfs
wie das Ansassigkeitsprinzip oder die
Besteuerung jeder einzelnen Transakti-
on infrage. Allem Anschein nach wollte
sich die franzosische Regierung mit der
bereits national eingefuhrten Mini-Fi-
nanztransaktionssteuer begnugen. Der
ursprungliche Vorschlag ware dadurch
extrem verwassert worden.

Die Verhandlungen wurden zusatzlich
dadurch verzogert, dass in Deutsch-
land im September 2013 der Bundes-
tag neu gewdhlt wurde. Uberraschend
flog die FDP aus dem Parlament, in
dem nun nur noch Parteien sal3en, wel-

che die Finanztransaktionssteuer un-
terstutzten. Im Koalitionsvertrag zwi-
schen CDU, CSU und SPD wurde die im
Rahmen des «Paktes fur nachhaltiges
Wachstum und Beschaftigung» (Fiskal-
vertrag-Kompromiss, siehe S. 16) ver-
einbarte Formulierung aufgegriffen und
eine «Finanztransaktionssteuer mit brei-
ter Bemessungsgrundlage und niedri-
gem Steuersatz» angestrebt, die im Rah-
men der Verstarkten Zusammenarbeit
umgesetzt werden sollte.

Prasident Hollande bildete Anfang 2014
nach einer verlorenen Kommunalwahl
sein Kabinett um und ersetzte Moscovi-
ci durch Michel Sapin. Die Haltung des
franzosischen Finanzministeriums an-
derte sich dadurch aber nicht. Immerhin
konnten die Versuche Frankreichs, die
Richtlinie zu verwassern, von den ande-
ren Staaten abgewehrt werden. Laut ei-
ner Erklarung von zehn Finanzministern
aus Landern, die sich an der Verstarkten
Zusammenarbeit beteiligten (Sloweni-
ens Minister hielt sich wegen einer Re-
gierungskrise heraus), vom Mai 2014
sollte die Steuer nun zum 1. Januar 2016
stufenweise in Kraft treten. Zuerst sollten
nur Aktien und einige Derivate besteu-
ert werden. Damit blieb das Langzeitziel
einer umfassenden Finanztransaktions-
steuer erhalten; der erste Schritt sollte je-
doch kleiner ausfallen.

Die Verhandlungen wurden jedoch von
weiteren Stormandvern aufgehalten und
gingen nur schleppend voran. GroRbri-
tannien hatte vor dem Européaischen
Gerichtshof eine Klage gegen die Ver-
starkte Zusammenarbeit eingereicht, die
jedoch spater als verfraht und damit un-

29 «France wants changes to EU financial transaction tax»,
Reuters, 11.6.2013, unter: https://uk.reuters.com/article/uk-
france-tax-eu/france-wants-changes-to-eu-financial-transac-
tion-tax-idUKBRE9BAOGH20130711.
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zulassig abgewiesen wurde. Mit einem
Gastkommentar im Handelsblatt gab der
franzosische Finanzminister deutlich zu
verstehen, dass er von einer umfassen-
den Finanztransaktionssteuer nichts hielt
und gemald der franzosischen Steuer le-
diglich Aktien nach dem Ausgabeprinzip
und ungedeckte Credit Default Swaps
besteuern wolle.* Die kleineren Staaten
versuchte er mit dem Vorschlag zu ko-
dern, Einnahmen nach dem Ansassig-
keitsprinzip zu verteilen.

Auch Unionspolitiker wie der CSU-Ob-
mann im Finanzausschuss Hans Mi-
chelbach® oder die Wirtschaftspolitiker
Michael Fuchs und Carsten Linnemann
wagten sich mit Kritik aus der Deckung.*
Die vielen Stormanover brachten den 0s-
terreichischen Finanzminister Hans Jorg
Schelling zu der Aussage, er stehe fur ei-
ne «Feigenblattsteuer» nicht zur Verfi-
gung. Er prasentierte nun einen eigenen
Kompromissvorschlag. Dabei ging es
«um eine moglichst breite Einbeziehung
aller Derivate. Nur Staatsanleihen sollten
ausgenommen sein, im Gegensatz konn-
te dann der Steuersatz geringfugig redu-
ziert werden.»*®

Die Verhandlungen schienen im Dezem-
ber 2014 vollig festgefahren. Sehr Uber-
raschend folgte Anfang Januar ein Um-
schwung: Prasident Hollande visierte
plotzlich in einer Neujahrsansprache eine
Finanztransaktionssteuer mit moglichst
breiter Bemessungsgrundlage an.® Er
habe seinen Finanzminister gebeten,
mit seinen Amtskolleg*innen dazu eine
neue Initiative zu starten. Mit Blick auf
den Klimagipfel Ende 2015 in Paris soll-
ten ab 2017 ein Teil, wenn nicht sogar al-
le Einnahmen in den 100 Milliarden Euro
schweren internationalen Klimaschutz-
fonds (Green Climate Funds) flieRen.
Druck von unten und ein Brief von Ab-

geordneten der sozialistischen Partei an
Hollande hatten offenbar dazu gefuhrt,
dass der immer unpopularere Hollande
das Thema zur Chefsache erklart hatte.
Kurz darauf regten Michel Sapin und
dessen Osterreichischer Amtskollege
Schelling in einem Brief an ihre Minister-
kolleg*innen einen Neustart der Ver-
handlungen an. Die inhaltliche Neuaus-
richtung an einer «weitmaoglichsten
Steuerbasis bei niedrigeren Steuersat-
zen» sollte um eine organisatorische er-
ganzt werden: Die Verhandlungen soll-
ten von einem festen Vorsitz organisiert
und geleitet werden und die EU-Kommis-
sion sollte fest eingebunden werden.

1.4 Der Osterreichische
Kompromissvorschlag

Die Vorschlage trafen auf Zustimmung
und die Osterreichische Regierung wur-
de zum Koordinator ernannt. Nachdem
Frankreich «eingefangen» war, gingen
die Verhandlungen zunachst gut struk-
turiert und zielgerichtet weiter. Der neue
Schwung hielt aber nur kurz an. Schon
vor der Sommerpause hatte die Osterrei-
chische Regierung eine Vorlage zu den
Kernelementen der Steuer (core engine)
prasentiert. Diese sah eine weitgehen-
de Besteuerung von Derivaten vor (Uber-
gangsweise sollten lediglich Derivate mit
vollstandigem Bezug auf Staatsanleihen
ausgenommen werden). Aktien sollten
nur besteuert werden, wenn sie in einem

30 «Nagel mit Kopfen», in: Handelsblatt, 4.11.2014. 31 «Ge-
fahrliche Wirkung», in: Handelsblatt, 7.7.2014. 32 «Unions-
politiker mahnen bei Borsensteuer zu Vorsicht», Reuters,
2.7.2014, unter: https://de.reuters.com/article/deutschland-
b-rsensteuer-union-idDEKBNOF70FL20140702. 33 «Schel-
ling: London bereit zur Ratenzahlung», in: Der Standard,
7.11.2014, unter: www.derstandard.at/story/2000007829606/
eu-finanzminister-suchen-loesung-fuer-budget-streit-mit-lon-
don. 34 Hulverscheidt, Claus: Neue Hoffnung fur die Borsen-
Abgabe, in: Stiddeutsche Zeitung, 16.1.2015, unter: www.
sueddeutsche.de/wirtschaft/finanztransaktionssteuer-frank-
reich-lenkt-bei-boersen-abgabe-ein-1.2298707.
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der elf Staaten ausgegeben wurden. Ei-
ne Verrechnung von Kaufen und Verkau-
fen am Ende eines Handelstags (netting)
sollte nicht moglich sein. Damit wurde in
Aussicht gestellt, tatsachlich jede Trans-
aktion zu besteuern. Anleihen sollten
dagegen von der Besteuerung ausge-
nommen werden. Gegenlber dem ur-
sprunglichen Kommissionsentwurf sah
dieser Vorschlag einige Verwasserungen
vor. Dennoch wurde die Idee einer Fi-
nanztransaktionssteuer bewahrt.
Anders als vorgesehen zogen sich die
Beratungen Uber diesen Kompromiss-
vorschlag uber etliche Sitzungen und
Monate hin. Die kleineren osteuropai-
schen Staaten sorgten sich um die Ergie-
bigkeit der Steuer, Frankreich sorgte sich
um den Finanzplatz Paris, Belgien um
seine Pensionsfonds und die Realwirt-
schaft. Diverse Regierungswechsel und
-krisen kamen erneut dazwischen.

Eine Ministererklarung von Dezember
2015 lie weiterhin die wesentlichen Be-
steuerungsprinzipien offen. Zeitgleich
erklarte Estland seinen Rickzug aus der
Verstarkten Zusammenarbeit. Diese war
dadurch nicht unmittelbar gefahrdet,
aber aufgrund der geforderten Mindest-
zahlvon zehn Staaten musste Bedenken
und Sonderwunschen einzelner Regie-
rungen nun noch mehr Beachtung ge-
schenkt werden als bisher. Aus Frust
schlug der Osterreichische Finanzmi-
nister Schelling im Februar 2016 erfolg-
los vor, Uber die Verstandigung auf ein
Zielaufkommen von 15 bis 20 Milliarden
Euro weiterzukommen (eine Summe
nur noch halb so grof3, wie vom Richtli-
nienentwurf der EU-Kommission vorge-
sehen). Aufgrund der Unstimmigkeiten
verordneten sich die Minister im Marz
2016 eine dreimonatige Besinnungs-
pause.

Das Treffen im Juni 2016 am Rande des
Ecofin brachte wieder nicht die erhoffte
Einigung. Immerhin konnten die Finanz-
minister einem Kompromissvorschlag «zu
99 Prozent zustimmenn» (so Schelling, was
aber auch wieder eine beschonigte Sicht
war). Bis September 2016 sollten zwei
Arbeitsgruppen offene technische Fra-
gen klaren. Im Oktober 2016 konnte dann
tatsachlich in einer Ministererklarung ein
Kompromiss verkindet werden. Dem-
nach wurden Aktien zunachst nur auf Ba-
sis des Ausgabeprinzips besteuert. Nach
einer Ubergangsphase sollte dann (iber
eine Erweiterung um das Ansassigkeits-
prinzip entschieden werden. Fur Deriva-
te wurde eine umfassende Besteuerung
vereinbart, nur Derivate, die sich direkt
auf Staatsanleihen beziehen, sollten Uber-
gangsweise ausgenommen werden. Zu-
dem wurde vereinbart, dass bei Deriva-
ten statt auf den Nominalwert, so weit wie
moglich auf den 6konomischen Wert ab-
gestellt werden sollte und dass Kaufe und
Verkaufe nicht miteinander verrechnet
werden durften. Als Nachstes waren noch
einige strittige Fragen im Umgang mit
Pensionsfonds und mit der Realwirtschaft
zu klaren gewesen. Im Prinzip entsprach
dies dem Kompromissvorschlag, den Os-
terreich schon anderthalb Jahre vorher
auf den Tisch gelegt hatte. Das Steuerauf-
kommen hatte nach Berechnungen der
EU-Kommission etwa 20 Milliarden Euro
betragen, mit der Erweiterung um Aktien
nach dem Ansassigkeitsprinzip und Deri-
vaten mit direktem Bezug auf Staatsanlei-
hen 22 Milliarden Euro.*®

Relativ bald danach wurde jedoch klar,
dass die Bedenken gegen diesen Kom-
promiss nicht wirklich ausgeraumt, son-

35 European Commission: FTT — Revenue estimations based
on the «orders of magnitude work» of 2015. Note to Fiscal At-
taches of EU Member States, 29.6.2016.



dern nur hintenangestellt waren. Die Ein-
schrankung auf das Ausgabeprinzip bei
Aktien war fur Slowenien und die Slowa-
kei ein Problem, da es hier kaum Unter-
nehmen gab, welche die vorgeschlage-
ne Mindestkapitalisierung erreichten. In
Belgien schien die Regierung generell
mit dem Projekt zu hadern. Vermutlich
war die Verhandlungstaktik, alsbald eine
Entscheidungsgrundlage zu haben, bei
der es dann zum Schwur kommen wur-
de. Die einzelnen Staatsregierungen hat-
ten dann abwagen mussen, ob sie den
politischen Preis dafur zahlen wollten,
fUr das Scheitern des Gesamtprojekts
verantwortlich gemacht zu werden. Au-
Rerdem hatte die Verstarkte Zusammen-
arbeit noch den Ausstieg eines weiteren
Staates verkraften konnen.

Die Folgeberatung Anfang 2017 fiel dann
einer Regierungskrise in Osterreich zum
Opfer, beim nachsten Treffen war Schel-
ling erkrankt und musste sich vertreten
lassen. AulRerdem tauchte jetzt auf ein-
mal der Brexit als neuer Punkt auf der Ta-
gesordnung auf, der, so hief3 es, dringend
mitbedacht werden musse. Den entschei-
denden Ruckschlag erlitt das Projekt dann
durch die Wahl von Emmanuel Macron
zum franzosischen Prasidenten. Macron,
der friher bei einer Investmentbank ge-
arbeitet hatte, hatte sich schon im Wahl-
kampf dezidiert gegen eine umfassen-
de Finanztransaktionssteuer gewandt.
Frankreich musste als zweitgrofter Staat
der Verstarkten Zusammenarbeit aber
zwingend Teil der Losung sein. So steck-
ten die Verhandlungen endgultig in einer
Sackgasse. Als nachstes wurde im Sep-
tember 2017 wieder eine Expertengruppe
eingerichtet, die nun die Auswirkungen
auf die Altersvorsorge, das Steuerauf-
kommen sowie mogliche Brexit-Szenari-
en untersuchen sollte.

Bald danach standen Wahlen in Deutsch-
land, Osterreich und ltalien an, jeweils
wichtige Staaten fur das Projekt. In
Deutschland zog sich die Regierungs-
bildung Uber Monate hin, da erst die be-
absichtigte Jamaika-Koalition scheiterte
und die SPD erst muhselig zur erneuten
Liaison mit der Union gebracht werden
musste. Im Koalitionsvertrag wurde die
Finanztransaktionssteuer mit der durren
Formulierung abgespeist: «Die Einfuh-
rung einer substanziellen Finanztransak-
tionssteuer wollen wir zum Abschluss
bringen» und «an dem bisherigen Ziel
der EinfUhrung einer Finanztransakti-
onssteuer im europaischen Kontext hal-
ten wir fest».*® Erst im Marz 2018 wurde
die neue Regierung vereidigt. Mit Olaf
Scholz stellte die SPD nach fast zehn Jah-
ren wieder den Finanzminister.

1.5 Von der umfassenden Finanz-
transaktionssteuer zur «Schrumpf-
steuer»

Die Finanztransaktionssteuer war fur die
SPD nach der Finanzkrise ein zentrales
Projekt gewesen. Fast in jeder Bundes-
tagsrede mit Krisenbezug tauchte sie auf.
Nun Ubernahm Finanzminister Scholz
das Projekt mit markigen Worten: «Jetzt
bin ich der zustandige Minister, und jetzt
wird es auch was werden.»¥ Er brauch-
te nur wenige Wochen, um das Projekt
endgultig gegen die Wand zu fahren.
Obwohl Frankreichs Prasident Macron
eine umfassende Steuer ablehnte, stand
er ansonsten fur eine progressive Euro-
papolitik, jedenfalls aus makrookonomi-

36 Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD vom
7.2.2018, unter: www.bundesregierung.de/breg-de/themen/
koalitionsvertrag-zwischen-cdu-csu-und-spd-195906. 37 «Fi-
nanzminister Scholz will Anti-Zocker-Steuer durchsetzen», in:
Der Spiegel, 7.6.2018, unter: www.spiegel.de/wirtschaft/sozia-
les/olaf-scholz-will-anti-zocker-steuer-durchsetzen-a-1211722.
html.
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scher Sicht. Frankreich und Deutschland
lagen dabei schon seit Langerem in etli-
chen Fragen Uber Kreuz. Fur Macron war
Deutschland viel zu restriktiv, er wollte
eine viel aktivere Fiskalpolitik mit einem
gemeinsamen Haushalt fur die Eurozo-
ne. Dieser sollte von einem Eurozonen-
Parlament kontrolliert und von einem
europaischen Finanzminister verwaltet
werden, um Zukunftsprojekte etwa im
Bereich der Digitalisierung und des Kli-
maschutzes zu finanzieren und damit
zugleich fur mehr wirtschaftliche Kon-
vergenz zu sorgen. Macron hatte fur die-
sen Haushalt die Summe von mehreren
Hundert Milliarden Euro in den Raum
gestellt. In seiner viel zitierten europa-
politischen Rede an der Sorbonne ging
Macron auch auf die Finanztransaktions-
steuer ein. Er erklarte sich bereit, die Ein-
nahmen aus dieser Steuer vollstandig in
die europaische Entwicklungshilfe zu lei-
ten, fuhrte aber auch aus, dass er, wenn
er von einer Finanztransaktionssteuer
sprach, nur eine Aktiensteuer meinte,
wie sie Frankreich und GroRbritannien
langst hatten.

Mit seiner europapolitischen Agenda
rannte Macron in Teilen der SPD offene
Tdren ein (schon in seiner Zeit als Wirt-
schaftsminister unter Hollande hatten er
und Sigmar Gabriel, damals deutscher
Wirtschaftsminister, einen «Euro-Kom-
missar» und ein aus einer Finanztrans-
aktionssteuer gespeistes Eurozonen-
Budget gefordert).?® Leider liefen die
Vorschlage zur Zukunft Europas den Vor-
stellungen der Unionsparteien und dem
Koalitionsvertrag zuwider. Merkel lief3
Macron deswegen mit seinen Vorschla-
gen mehrfach auflaufen.®® Zur Profilie-
rung und aus Parteirason musste drin-
gend ein Schulterschluss der SPD mit
Macron erfolgen.

Die Gelegenheit dazu bot der deutsch-
franzosische Regierungsgipfel von Me-
seberg im Juni 2018. Scholz und sein
franzosischer Kollege Bruno Le Maire
mussten aus den nicht allzu grof3en ge-
meinsamen europapolitischen Schnitt-
mengen ein Dokument destillieren. Das
sechsseitige Dokument enthielt einige
Positionen zu ohnehin laufenden EU-Pro-
jekten, aber auch den Vorschlag fur ei-
nen Eurozonen-Haushalt, der einerseits
zur Verbesserung der Wettbewerbsfa-
higkeit (deutsche Position) und anderer-
seits zur makrookonomischen Stabilisie-
rung (franzosische Position) gedacht war.
Dieser Haushalt sollte unter anderem aus
einer europaischen Finanztransaktions-
steuer nach franzosischem Vorbild finan-
ziert werden.*® Damit war die Bundesre-
gierung erstmals seit vielen Jahren von
der Position einer umfassenden Finanz-
transaktionssteuer abgertckt. Das Kam-
pagnenbundnis «Steuer gegen Armut»
hatte Scholz schon im Vorfeld mehrfach
vor diesem Schritt gewarnt und ebenso
mehrfach und erfolglos um ein Gespréach
gebeten.

Einen Testballon dazu hatte Scholz be-
reits vorher in einem Interview mit dem
Spiegel gestartet.*” Darin hatte er signa-
lisiert, die Einnahmen aus einer europai-
schen Finanztransaktionssteuer flr neue
38 «Warum Europa zu einer Sozialunion werden muss»,
Gastkommentar von Sigmar Gabriel und Emmanuel Ma-
cron, in: Die Welt, 4.6.2015, unter: www.welt.de/wirt-
schaft/article141919414/WarumEuropazueinerSozialuni-
onwerdenmuss.html. 39 «Kramp-Karrenbauer reagiert
auf Macron — Eine Antwort, die keine ist», Deutsche Welle,
11.3.2019, unter: www.dw.com/de/kommentar-annegret-
kramp-karrenbauer-reagiert-auf-emmanuel-macron-eine-
antwort-die-keine-ist/a-47855482. 40 «Deutsch-franzosi-
scher Fahrplan fur das Euro-Wahrungsgebiet», 18.6.2018,
unter: www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/
Standardartikel/Themen/Europa/2018-06-20-Meseberg-
Anl1.pdf?__blob=publicationFile&v=2. 41 Reiermann,
Christian/Sauga, Michael: «Deutschland hat eine beson-
dere Verantwortung.» Interview mit Olaf Scholz, in: Der
Spiegel, 8.6.2018, unter: www.spiegel.de/politik/olaf-

scholz-deutschland-hat-eine-besondere-verantwortung-
a-00000000-0002-0001-0000-000157769163.
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«Instrumente der Solidaritat» zur Verfu-
gung stellen zu wollen. Dass er dabei nur
noch eine Aktiensteuer vor Augen hatte,
ging aus dem genannten Aufkommen
von funf bis sieben Milliarden Euro her-
VOr.

Nachdem nach Frankreich sich also auch
Deutschland von einer umfassenden
Finanztransaktionssteuer verabschie-
det hatte (bzw. sie nur noch als Fernziel
aufrechterhielt), gab es praktisch keine
Chancen mehr auf eine positive Wen-
dung. Allerdings war auch die Aktien-
steuer noch langst nicht in trockenen
Tuchern, genauso wenig wie die Verge-
meinschaftung der Einnahmen in einem
zentralen Haushalt. Schon bald bildete
sich Widerstand der «Hanse-Liga», ei-
ner Gruppe vorwiegend nordeuropai-
scher Staaten, die sich gegen eine tie-
fere Finanzintegration wandten. Das
Eurozonen-Budget wurde immer weiter
zusammengeschrumpft und das Projekt
dann schlieRlich ganz verworfen, auch
von der ldee der Vergemeinschaftung
der Einnahmen aus der Finanztransak-
tionssteuer blieb nur noch wenig ubrig.
Wahrend die Bundesregierung anfangs
noch die Halfte der Einnahmen aus der
Aktiensteuer fur den gemeinsamen Eu-
rozonen-Haushalt in Aussicht stellte,*
sah nach mehreren Verhandlungsrunden
ein deutsch-franzosisch-italienischer
Vorschlag schlieRlich nur noch vor: Ein
Staat, der weniger als 20 Millionen Euro
an Einnahmen aus der Aktiensteuer er-
zielen wurde, sollte den fehlenden Betrag
von den Staaten mit hoheren Einnahmen

ersetzt bekommen (nach Berechnungen
hatten die Slowakei und Slowenien fast
keine Einnahmen realisiert, Griechenland
nur 10 Millionen Euro).*

Trotzdem sah es zunachst danach aus,
als wirde mangels Alternative alles auf
den deutsch-franzosischen Vorschlag hi-
nauslaufen. Ein Treffen der Minister am
11. Marz 2019 (der Ecofin-Nachbericht
des Bundesfinanzministeriums rekla-
mierte einen Konsens) und die weiteren
Arbeiten verwiesen in diese Richtung.
In der leidigen Frage der Pensionsfonds
kristallisierte sich eine Ausweichklau-
sel heraus (das heif3t, ein Staat sollte be-
schlieRen konnen, Fonds zur Altersvor-
sorge nicht zu besteuern).

Die SPD hatte unterdessen auf nationa-
ler Ebene das Projekt einer Grundrente
gestartet (die inzwischen verabschiedet
wurde und eigentlich keine Grundrente
ist, sondern eine Mindestrente fur lang-
jahrig versicherte Geringverdienende).
Diese sollte mit einem Teil der Einnah-
men aus der neuen Aktiensteuer finan-
ziert werden. Um mit der Auszahlung
der Grundrente, wie versprochen, im
Juni 2021 beginnen zu kdénnen, muss-
te die Steuer schnell kommen. Scholz
stand unter Zugzwang. Ende 2019 ver-
schickte eran seine Ministerkolleg*innen
einen neuen Vorschlag fur die Finanz-
transaktionssteuer-Richtlinie, der im We-
sentlichen die in den letzten Monaten
diskutierten Anderungen festhielt, und
regte ein Treffen dazu an. Dies hatte der
Auftakt zum Endspurt sein konnen —wur-
de es aber wieder einmal nicht.

42 Common position paper on the introduction of an EU-wide
financial transaction tax (FTT), internes Beratungsdokument
vom 18.1.2019. 43 FR-DE-IT compromise to mutualisation
and opt-outs, internes Beratungsdokument vom 25.9.2019.



DER DEUTSCH-FRANZOSISCHE VORSCHLAG

FUR EINE AKTIENSTEUER

Im Januar 2019 legten die deutsche
und franzosische Regierung den folgen-
den Vorschlag vor: Die Finanztransakti-
onssteuer solle als europaische Steuer
der franzésischen Aktiensteuer nach-
empfunden werden. Es war geplant,
sie nach dem Ausgabeprinzip auf den
Handel mit Aktien zu erheben, die in der
Steuerzone emittiert wurden und deren
Unternehmen eine Mindestkapitalisie-
rung von einer Milliarde Euro aufwei-
sen, unabhangig davon, an welchem
Ort weltweit der Handel abgeschlossen
wurde. Der Intraday-Handel und «Mar-
ket Making» sollten von der Steuer aus-
genommen werden, das heil3t, an ei-
nem Tag gekaufte und wieder verkaufte
Aktien sollten unbesteuert bleiben. Da-
mit waren Hochfrequenzhandler*innen
und andere Daytrader aus dem Schnei-
der gewesen. Der Steuersatz sollte min-
destens 0,2 Prozent betragen, wobei nur
noch die Kauferseite belastet werden
sollte. Die Richtlinie hatte eine Minimal-
harmonisierung bedeutet, das heil3t, es
war vorgesehen, dass Staaten auf na-

In Osterreich war im Frihjahr 2019 die
konservativ-rechtsradikale Regierung
an der lbiza-Affare zerbrochen. Bis zu
den Neuwahlen hatte eine Ubergangs-
regierung die Geschafte Ubernommen.
Ende 2019 legte ihr Stefan Pichler vom
Osterreichischen Institut fiir Wirtschafts-
forschung (WIFQO) ein vom Finanzminis-
terium bestelltes Gutachten zur Evaluie-
rung der Aktiensteuer vor, das zu einem
vernichtenden Urteil kam: Weder wirde
eine angemessene Beteiligung der Fi-

tionaler Ebene einen hoheren Steuer-
satz beschlielen (wie Frankreich mit
derzeit 0,3 Prozent und GroRbritannien
mit 0,5 Prozent) und auch noch weite-
re Finanzprodukte besteuern konnen (so
besteuert Italien beispielsweise bereits
bestimmte Derivate auf Aktien italieni-
scher Unternehmen, ein Vorgang der
vom Europaischen Gerichtshof im April
2020 fur rechtmaRig erklart wurde).*
Deutschland und Frankreich schlu-
gen zudem eine Vergemeinschaftung
der Einnahmen vor, das heif3t, die Ein-
nahmen aus der Aktiensteuer sollten in
den EU-Haushalt oder ein Eurozonen-
Budget flieBen und dort zusatzliche
Ausgaben ermoglichen bzw. nationa-
le Beitrage ersetzen. Durch die Verge-
meinschaftung sollte ein Anreiz fur wei-
tere Staaten geschaffen werden, der
Verstarkten Zusammenarbeit beizu-
treten. Die Einnahmen aus der Steu-
er waren von der EU-Kommission auf
3,6 Milliarden Euro geschatzt worden,
Deutschland und Frankreich rechneten
mit hoheren Einnahmen.

nanzinstitute an den Kosten der Finanz-
krise erreicht, noch wurden schadliche
Transaktionen unterbunden. Im Gegen-
teil wlrde die Ausnahme von Derivaten
und des Intraday-Handels die Spekulati-
onswirtschaft fordern.** Prompt erteilte
Interims-Finanzminister Eduard Muller

44 Urteil des EuGH vom 30.4.2020, Rechtssache C565/18, un-
ter: http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=
&docid=225993&doclang=DE. 45 Pichler, Stefan: Gutachten
zur Finanztransaktionssteuer, WIFO, Wien 2019, unter: www.
bmf.gv.at/themen/wirtschaftspolitik/wirtschaftspolitik-waeh-
rungspolitik/gutachten-finanztransaktionssteuer.html.
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in einem Schreiben an den «sehr geehr-
ten Vizekanzler» dem deutschen Richtli-
nienentwurf eine deutliche Abfuhr: Aus
den im Gutachten genannten Grinden
konne das osterreichische Finanzminis-
terium den vorliegenden Vorschlag nicht
unterstutzen. Sein kurz darauf ernann-
ter Nachfolger Gernot Blimel schob in
einem Schreiben von Ende Januar 2020
nach: Wenn keine Ruckorientierung auf
den ursprunglichen Vorschlag erfolge,
werde Osterreich die Verstarkte Zusam-
menarbeit verlassen.

Wie ernst die Forderung nach einer Ori-
entierung an der ursprunglichen Richt-
linie gemeint war, sei dahingestellt. Das
Pichler-Gutachten fiel, anders als die
friheren WIFO-Gutachten von Stephan
Schulmeister, bei der Beurteilung der
umfassenden Finanztransaktionssteuer
recht verhalten aus. Die weiterregierende
Osterreichische Volkspartei (OVP) hatte
zudem im Wahlkampf einen neoliberalen
Steuersenkungskurs gefahren, der gar
nicht zur Einflhrung einer neuen Steuer
passte. Fur ihren Koalitionspartner, die
Osterreichischen Grinen, war die Akti-
ensteuer dagegen viel zu unambitioniert.
Die Ablehnung der Aktiensteuer passte
daher den Grlnen, die eine umfassen-
dere Steuer wollten, wie auch den Tei-
len der OVP, die (iberhaupt keine Steuer
wollten.

Olaf Scholz gab jedoch nicht auf. Nun
brach allerdings die Corona-Pandemie
aus. Ein von Scholz fur Mitte Marz vor-
geschlagener Beratungstermin fiel den
Kontaktsperren zum Opfer. Auch danach
schienen seine Ministerkolleg*innen
wichtigere Probleme zu haben, denn
Uber langere Zeit herrschte weitgehend
Funkstille. Zwischenzeitlich tauchte ein
neuer Vorschlag von Scholz auf, demzu-
folge ein Staat, der bereits eine eigene

Steuer erhob, diese Ubergangsweise be-
halten konne. Diese Regelung war dem
Anschein nach auf Belgien geminzt.
Zudem versuchte Scholz, neue Staaten
fUr die Verstarkte Zusammenarbeit zu
gewinnen (ein Kandidat hierfir sind die
Niederlande, fir die die Ausklammerung
von Pensionsfonds eine zentrale Vorbe-
dingung fur einen Beitritt war). Offen-
bar geht es nur noch darum, das Quo-
rum von neun Staaten zu erreichen, auch
wenn die Steuer dafur noch weiter aus-
gehohlt werden musste.

Obwohl Union und SPD inzwischen be-
schlossen haben, dass die Grundrente
auch ohne die Einfuhrung einer Finanz-
transaktionssteuer kommen wird, will
Olaf Scholz die «Schrumpfsteuer» wei-
ter im Zuge der bis Ende 2020 laufenden
deutschen EU-Ratsprasidentschaft un-
ter Dach und Fach bringen. Aber warum
Uberhaupt? 98 Prozent des prognosti-
zierten Aufkommens wuirden auf die funf
Staaten Deutschland, Frankreich, Italien,
Spanien und Belgien entfallen. Frank-
reich, Italien und Belgien haben langst ei-
ne eigene Aktiensteuer, in Spanien wird
sie einem jungst beschlossenen Gesetz
zufolge ab dem 1. Januar 2021 erhoben
werden.* Da die Steuer in den kleine-
ren Staaten praktisch keine Einnahmen
bringt (siehe Tabelle 4), ware Deutsch-
land der einzige Staat, in dem die Einfuh-
rung der neuen Steuer tatsachlich Fol-
gen hatte. Von der Substanz her gibt es
Uberhaupt keinen Grund, mit der Einflh-
rung einer Steuer, die in mehreren Staa-
ten bereits ohne grofRere Verwerfungen
etabliert ist, zu warten, bis eine entspre-
chende Anordnung aus Brussel kommt.

46 «Attac ante la aprobation del impuesto a las transaccio-
nes financieras», Pressemitteilung von Attac Spanien vom
8.11.2020, unter: https://attac.es/attac-ante-la-aprobacion-
del-impuesto-a-las-transacciones-financieras/.
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Der einzige Grund fur das Insistieren von
Scholz auf eine europaische Einigung
ist, dass der Koalitionsvertrag eine nati-
onale Steuer nicht hergibt. Die SPD ware
dazu bereit, die Union aber nicht. In der
Union scheint noch nicht einmal klar, wo
sie Uberhaupt hinwill. Wahrend Entwick-
lungshilfeminister Gerd Muller seit Lan-
gem fur eine umfassende Finanztransak-
tionssteuer wirbt und unlangst sogar ein
Gutachten beim Kieler Institut far Welt-
wirtschaft (IfW) in Auftrag gab, das die
Steuerplane seines Kollegen Scholz kri-
tisierte, schrieb die CSU in einem Papier
far die Sitzung des Koalitionsausschus-
ses mit Blick auf die Corona-Turbulenzen:
«Zusatzliche Steuer- und Abgabenbelas-
tungen (siehe Finanztransaktionssteuer)
sind in dieser Zeit kontraproduktiv.» Und
«die von Scholz geplante Borsensteuer
konnen wir nun absolut nicht gebrau-
chen», sagte CSU-Finanzpolitiker Hans
Michelbach im Marz dieses Jahres der
Augsburger Zeitung.*’

Tatsachlich hat die Corona-Pandemie
der Debatte um die Finanztransaktions-
steuer inzwischen wieder leichten Auf-
wind gegeben. Seit dem Beschluss des
Europaischen Rats zum Wiederaufbau-
programm vom Sommer 2020 wird die
Finanztransaktionssteuer als eines von
mehreren moglichen Instrumenten zur
Finanzierung des EU-Haushalts gehan-
delt, um dort die durch die vorgesehene
Schuldentilgung gerissenen Licken zu
schlieRen. Was daraus wird, ist vollig of-
fen. Von dieser Diskussion ganzlich un-
berlhrt zeichnet sich schon jetzt ab, dass
andere Teile der Welt von der Pandemie
und von ihren wirtschaftlichen Folgen
viel harter getroffen sind als Europa.
Fur ein globales Notfall- und Wiederauf-
bauprogramm ware eine internationale
Finanztransaktionssteuer eine gute Fi-

nanzierungsquelle. Gleichzeitig nehmen
Klimawandel und Umweltzerstérung
weiter zu. Die Finanztransaktionssteuer
wird also weiterhin dringend gebraucht,
um okologische, soziale und wirtschaft-
liche Katastrophen abzuwenden oder zu-
mindest abzuschwachen.

1.6 Zwischenfazit: Was folgt aus
dem Scheitern der Verhandlungen?
AuRer wenigen Einnahmen ist nicht
mehr viel vom einst ambitionierten Richt-
linienvorschlag der EU-Kommission Ub-
riggeblieben. Peinlicherweise fallt die
von Olaf Scholz vorangetriebene Aktien-
steuer sogar noch hinter einen Vorschlag
des friheren FDP-Vorsitzenden Philipp
Rosler zurlck. Dieser hatte 2012 vorge-
schlagen, die britische Stempelsteuer
zur Vorlage zu nehmen, zusatzlich aber
noch einige Derivate zu besteuern.*® Die-
se Idee wurde damals von der SPD ve-
hement bekampft: «Die von der FDP ins
Auge gefasste sehr enge Borsensteuer
kommt fur die SPD nicht infrage: Die-
se Borsensteuer ahnlich der britischen
Stempelsteuer ist noch nicht einmal ei-
ne Finanztransaktionssteuer dight»», so
der damalige stellvertretende SPD-Frak-
tionsvorsitzende Joachim Pof3.#® Auch
Schauble, seinerzeit noch Finanzminis-
ter, distanzierte sich davon: «Allein die
Umséatze mit Aktien zu besteuern ist an-
gesichts der Entwicklungen an moder-
nen Borsen mit Derivategeschaften nicht
besonders zielfihrend.»*® Unter Scholz
ist genau dies geplant.

47 Augsburger Zeitung, 7.3.2020. 48 «Regierung will schnell
Klarheit Gber neue Finanzsteuer», Reuters, 14.3.2012, unter:
https:/fr.reuters.com/article/schuldenkrise-finanzsteuer-zf-id-
DEBEE82D0BN20120314. 49 «Finanztransaktions-, Stempel-
oder etwas breitere Borsenumsatzsteuer: Was will Schwarz-
Gelb?», Pressemitteilung der SPD-Bundestagsfraktion vom
11.3.2012, unter: www.spdfraktion.de/presse/pressemittei-
lungen/finanztransaktions-stempel-etwas-breitere-boersen-
umsatzsteuer-will-schwarz. 50 Handelsblatt, 3.4.2012.
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Naturlich ist dies vor allem auf die Blocka-
de des Osterreichischen Kompromiss-
vorschlags durch Frankreich, aber auch
durch Belgien und auf das Zogern der
osteuropaischen Staaten zurlckzufuh-
ren. Der unter Scholz vollzogene Schul-
terschluss mit Frankreich ist aber nicht
nur ein Verrat an der urspringlichen Idee,
er macht auch taktisch wenig Sinn. Die
franzosische Aktiensteuer ist eine Kopie
der britischen Stempelsteuer, die als nati-
onale Steuer seit drei Jahrhunderten und
auf elektronische Borsenumsatze seit
Uber drei Jahrzehnten erhoben wird. Ihre
Adaption erfordert keine Kooperation mit
anderen Regierungen, sie ist eine vollig
ambitionslose Steuer, die schon langst
im nationalen Alleingang hatte einge-
fuhrt werden konnen. Sie fihrt den jahre-
langen Verhandlungsprozess auf europa-
ischer Ebene ad absurdum.

Es geht hier aber nicht darum, einen Siin-
denbock fur das vorlaufige Scheitern
des Prozesses zu finden. Vielmehr geht
es darum, Ursachen zu benennen, die
auch viele andere progressive ldeen be-
hindern. Dass die Steuerplane Uberhaupt
so weit gekommen sind, lag vor allem am
offentlichen Druck. Dieser konnte aber
wiederum nur dadurch wirken, weil die
Gegenlobby ihre Glaubwaurdigkeit kom-
plett verspielt hatte, weil die Kosten der
Krise 2008/09 ff. komplett auf die Allge-
meinheit abgewalzt wurden und weil die
BeflUrworter*innen auf Vorarbeiten von
NGOs wie WEED und Attac zurlckgrei-
fen konnten. Die CDU oder die Europa-
ische Kommission hatten sich nie aus
eigener Einsicht fur die Finanztransakti-
onssteuer eingesetzt. Bis heute konnen
die Finanzpolitiker*innen der Unions-
fraktion der Steuer wenig abgewinnen,
sie haben sich jedoch der 6ffentlichen
Meinung gebeugt. Wahrend die Bundes-

regierung dem Druck frih nachgab, hat
sich die EU-Kommission sehr lange ge-
straubt, ist dann aber so Uberraschend
schnell umgeschwenkt, dass dieser Sin-
neswandel fast Angst machen konnte.
Einmal vom Saulus zum Paulus mutiert,
war die EU-Kommission dann aber fur
den weiteren Prozess von unschéatzba-
rem Wert.

Wie viel Uberzeugung und wie viel ex-
terner Zwang hinter dem Einsatz des
Bundesfinanzministeriums steckte, ist
schwer zu sagen. Auch wenn die Finanz-
transaktionssteuer sicherlich nicht das
zentrale Projekt des damaligen Finanz-
ministers Schauble war, bot seine Posi-
tionierung zur Steuer kaum Angriffsfla-
che. Hatte das Finanzministerium nur
einen Vorwand gebraucht, um die Steuer
schnell zu beerdigen, hatte sie bestimmt
rasch einen gefunden. Allerdings hat
auch ein Ministerium sein Eigenleben.
Anders als die federflhrende Steuerab-
teilung, die das Projekt tatsachlich voran-
trieb, hat die Finanzmarktabteilung das
Projekt wohl eher bekampft.

Je mehr Zeit mit den erfolglosen Ver-
handlungen verstrich, desto mehr spiel-
te dies den Lobbyist*innen in die Hande,
die — mit reichlich Ressourcen ausge-
stattet — kontinuierlich ihrer Arbeit nach-
gehen konnten, wahrend der offent-
liche Zorn Uber die Bankenrettungen
verrauchte. Diverse offentliche Gutach-
ten, die sich gegen die Steuer ausspra-
chen, waren nur die Spitze des Eisbergs.
Die Mdhlen des Lobbyismus mahlen
eherim Verborgenen. Den Kampfum die
Deutungshoheit hat die Finanzlobby si-
cherlich nicht gewonnen. Fur ihre Zwe-
cke reichte aber aus, durch gezielte Ein-
flussnahme auf Ministerialbeamt*innen,
Politiker*innen, Zentralbanker*innen und
Wissenschaftler*innen einzelne Regie-



rungen auf ihre Seite zu ziehen und die
Koalition zu spalten.

Das klassische Dilemma fur die Finanz-
transaktionssteuer war immer schon,
dass sie an die Bereitschaft anderer Re-
gierungen mitzuziehen geknupft war. So
wie die britische Regierung keine Finanz-
transaktionssteuer ohne die USA wollte,
war eine teileuropaische Losung ohne
die Briten fur viele Regierungen ausge-
schlossen. Durch Verweis auf den unwil-
ligen Nachbarn ist der harte Kern immer
weiter zusammengeschmolzen. Auch ei-
ne nationale Steuervariante fiel diesem
Dilemma zum Opfer. Wahrend das Kapi-
tal mobil ist, ist Steuerpolitik immer noch
vor allem Sache der Nationalstaaten.
Wenn es nach dem Europaischen Parla-
ment und der Mehrheit der Regierungen
gegangen ware, wurde es vermutlich
langst eine europaische Finanztransakti-
onssteuer geben. Sie fiel aber der Regel,
dass es bei Steuerfragen einer Einstim-
migkeit bedarf, zum Opfer. Das schwer-
fallige Verfahren der Verstarkten Zusam-
menarbeit hat sich als wenig tauglich
erwiesen. Wie die EU mit diesen Struktu-
ren jemals eine schlagkraftige Steuerpo-

litik gegen Kapitalinteressen entwickeln
soll, steht in den Sternen. Nur eine star-
ker vergemeinschaftete Steuerpolitik, die
mit Mehrheiten entscheidet, kann solche
Blockaden verhindern.

Hinzu kommt: Die Intransparenz der Ver-
handlungen begunstigt, dass einzelne
Regierungen das Projekt sabotieren oder
verschleppen konnen, ohne daflr zur Re-
chenschaft gezogen zu werden. Denn
Minister*innen und ihre Beamt*innen
treffen sich hinter verschlossenen Turen
und geben die Ergebnisse nur gefiltert an
die Offentlichkeit. Erschwerend kommt
hinzu, dass es nach wie vor keine wirkli-
che européische Offentlichkeit gibt. Die
Auseinandersetzungen finden meist wei-
terhin in nationalen Bahnen statt und sind
auf die jeweilige Regierung fixiert, die
ihre Sicht unwidersprochen verbreiten
kann. Im Endeffekt entsteht dann Uberall
der Eindruck, die Schuld lage im Ausland
oder «bei der EU». Selbst die europaische
Finanztransaktionssteuer-Kampagne, die
gute Kontakte in diverse Apparate besal3,
war uber Jahre hinweg immer wieder un-
eins, wer fur die gerade aktuelle Blockade
verantwortlich zu machen war.



ZITATSANMNMNLUNG ZUR FINANZTRANSAKTIONSSTEUER

Paul Krugman (Okonom), New York Times, 27.11.2011:

«Und dann ist da noch die Idee, Finanztransaktionen zu besteuern, die in den ver-
gangenen Jahrzehnten explodiert sind. Der wirtschaftliche \Wert all dieses Handels
ist bestenfalls zweifelhaft. Tatsachlich gibt es erhebliche Anhaltspunkte dafir, dass
zu viel Handel betrieben wird. [...] In dem Mal3e, in dem die Besteuerung von Fi-
nanztransaktionen den Umfang der Geschaftemacherei verringert, ware dies eine
gute Sache.»

Adair Turner (Chef der britischen Finanzaufsichtsbehorde),

Financial Times, 26.8.2009:

«Wenn Du Ubertriebene Gehalter in einem aufgeblahten Finanzsektor unterbinden
willst, musst Du den Sektor verkleinern oder vor der Vergutung besondere Steuern
auf den Gewinn verhangen.»

George Soros (Fondsmanager), Asia Society Hong Kong Center,

11* Annual Dinner, 19.9.2001:

«Die Globalisierung der Finanzmarkte hat dem Finanzkapital einen unfairen Vorteil
gegenuber anderen Steuerquellen verschafft. Eine Steuer auf Finanztransaktionen
wirde das Gleichgewicht wiederherstellen.»

Zeit Online, 23.6.2010:
«Die [Steuer] sollte man ernsthaft prifen. Vielleicht ware es gar nicht schlecht,
wenn es weniger Liquiditat auf den Markten gabe.»

Chris-Oliver Schickentanz (Chefanlagestratege der Commerzbank),

Der Tagesspiegel, 29.1.2013:

«lch gehe nicht davon aus, dass Kleinanleger in zwei Jahren merken, dass die Fi-
nanzmarkttransaktionssteuer signifikant etwas an ihren Ertragen geandert hatte.
Das ist ein Sturm im Wasserglas.»

Wolfgang Kubicki (FDP), Leipziger Volkszeitung, 11.1.2012:

«Die Finanztransaktionssteuer muss kommen. [...] Wer uns erklart, damit verloren
wir eine Reihe von Geschaften, der muss sich die Frage beantworten, ob wir derlei
Spekulationsgeschafte Uberhaupt wollen.»

Jean-Claude Juncker (ehemaliger Vorsitzender der Euro-Gruppe),

Luxemburger Wort, 23.3.2011:

«Sollte es sie eines Tages geben, so sollten die Einnahmen meiner Ansicht nach in
die langfristige finanzielle Absicherung der Entwicklungshilfe flie3en. Ich hatte aber
auch nichts dagegen einzuwenden, Teile davon fur die Klimapolitik zu verwenden.»



ZITATE ZU EINER «SCHRUNIPFSTEUER»
NACH VORBILD DER BRITISCHEN STEMPELSTEUER

Philipp Rosler (FDP), Reuters, 14.3.2012:

«Wenn die Finanztransaktionssteuer in ihrer bisherigen Ausgestaltung leider kei-
ne Chance hat, muss man darliber nachdenken, ein alternatives System zu finden.
[...] Vor ein paar Wochen hatte ich vorgeschlagen, die britische Stempelsteuer zu
nutzen, diese zu modifizieren, sie gegebenenfalls auch auf den Derivatehandel aus-
zuweiten, um so eine Steuer zu haben, die Grof3britannien selbst schon langst ein-
gefuhrt hat.»

Wolfgang Schéduble (CDU), Handelsblatt, 3.4.2012:
«Allein die Umsatze mit Aktien zu besteuern ist angesichts der Entwicklungen an
modernen Borsen mit Derivategeschaften nicht besonders zielfihrend.»

Joachim Pof3 (SPD), Pressemitteilung, 11.3.2012:

«Die von der FDP ins Auge gefasste sehr enge Borsensteuer kommt fur die SPD
nicht infrage: Diese Borsensteuer, ahnlich der britischen Stempelsteuer, ist noch
nicht einmal eine Finanztransaktionssteuer «ight>. Auch der Vorschlag des Unions-
fraktionsvorsitzenden Kauder einer um Derivate erweiterten Borsenumsatzsteuer
springt viel zu kurz und ist deshalb fiir die SPD nicht akzeptabel. Auch Kauders Vor-
schlag ist nur eine Mogelpackung.»

Carsten Sieling (SPD), Reuters, 19.3.2015:
«Lieber gar keinen Schritt als einen schlechten Schritt. [...] Wir brauchen keine voll-
kommen unzureichende Einigung zum Beispiel auf eine reine Aktiensteuer.»

ZITATE ZU EINEM NATIONALEN ALLEINGANG

Carsten Schneider (SPD), Reuters, 16.6.2016:
«Die Einflihrung dieser Steuer ist ein zentrales Vorhaben der Koalition. Ich erwarte,
dass dies mit Prioritat von der Bundeskanzlerin und dem Finanzminister vorange-

trieben wird. [...] Wenn die Gesprache nicht in absehbarer Zeit erfolgreich abge-
schlossen werden, werde ich mich fir die Einfiihrung einer nationalen Steuer ein-
setzen.»

Sarah Ryglewski (SPD), Pressemitteilung, 8.12.2016:
«Wenn Schéauble die Gunst der Stunde auf eine europdaische Einigung verstreichen
lasst, mussen wir eben mit einer nationalen Finanztransaktionssteuer beginnen.»



Horst Seehofer (CSU), Wirtschaftswoche, 19.11.2011:
«Sie ist sinnvoll, berechtigt und notwendig.» Er habe sich schon 2009 in den Koali-
tionsverhandlungen daflir ausgesprochen, «es notfalls sogar national zu machen».

Horst Seehofer (CSU), Der Spiegel, 18.6.2012:

«lch fande es ideal, wenn sich eine bestimmte Zahl an Euro-Landern bereitfinden
wurde, diese Steuer einzufliihren.» Wenn es aber auch dazu nicht kommen sollte,
«dann gehen wir Deutschen eben mit gutem Beispiel voran. [...] Als das bleifreie
Benzin und der Katalysator in Deutschland eingefiihrt wurden, haben viele den Un-
tergang der deutschen Autoindustrie prophezeit. Stattdessen begann ein beispiel-
loser Siegeszug.»

Markus Soder (CSU), Der Spiegel, 21.5.2012:

«Wenn das Vorhaben sich in der EU nicht durchsetzen lasst, dann eben in der Eu-
ro-Zone. Und wenn es dort nicht klappt, dann ware ich fur einen deutschen Allein-
gang. Deutschland besitzt in Europa eine Flihrungsfunktion.»



2 FUNKTION, AUFKOMNMEN UND
VERTEILUNGSWIRKUNGEN DER STEUER

2.1 Lenkungswirkung

Wie erwahnt, ging es den Verfechter*in-
nen der Finanztransaktionssteuer ur-
sprunglich primar um die Lenkungs-
wirkung der Steuer und nicht um die
Einnahmen. Das Grundprinzip ist klar:
Die Steuer ist so gering, dass sie bei ein-
zelnen Transaktionen vernachlassigbar
ist. Wer aber viel handelt, bei der oder bei
dem summieren sich spurbare Betrage.
Anleger*innen mit einem kurzfristigen
Zeithorizont werden aus dem Markt ge-
drangt.

Wieso ist das positiv? Laut einer Umfrage
der Financial Times unter Devisenhand-
ler*innen gaben vor einigen Jahren zwei
Drittel der Handler*innen an, dass wirt-
schaftliche Fundamentaldaten fur einen
Zeithorizont von bis zu sechs Monaten
nicht die wichtigste Bestimmungsgrofie
flr Handelspreise seien. Stattdessen sei-
en die Preise vielmehr von Spekulation,
Herdenverhalten und technischen Han-
delssystemen getrieben.®

In der Theorie effizienter Kapitalmarkte
ist die Ausrichtung an Fundamentalda-
ten jedoch eine zentrale Annahme. Der
Preisfindungseffekt wird gestort, wenn
sich ein grofRer Teil der Akteure kaum fur
diese Daten interessiert. Dann entwickelt
sich eine Eigendynamik, die von realwirt-
schaftlichen Entwicklungen entkoppelt
ist. Eigentlich sollte dies nicht moglich
sein. Die Annahme ist: Wer sich gegen
die Fundamentaldaten stellt, wird von
den anderen Handelsteilnehmern abge-
straft, indem er Verluste macht, und im
Endeffekt setzt sich das optimale Gleich-
gewicht durch. Tatsachlich hat sich je-
doch gezeigt, dass diese Selbstkorrek-
tur so nicht stattfindet. Um Stiglitz zu

zitieren: «FUr jeden Dummkopf, der aus
dem Markt ausscheidet, kommt ein neu-
er hinein.»®? Oft ist es aber einfach nur
schlau, sich dem Herdenverhalten an-
zuschlieRen — vorausgesetzt, man steigt
rechtzeitig wieder aus. Durch falsche Er-
wartungen kommt es jedenfalls immer
wieder zu Ubertreibungen und Preisbla-
sen, die, wenn sie sich Uber langere Zeit
aufgebaut haben, schlimmstenfalls zu ei-
ner Finanzkrise fihren konnen.

Als Kronzeuge fur die destabilisierende
Wirkung von spekulativen Investor*innen
lasst sich eine Werbebroschure der Deut-
schen Bank anfuhren, die sich an Indus-
triekunden richtet: «Preise von rund 50
Rohstoffen lassen sich inzwischen bei
der Deutschen Bank besichern. Und es
werden standig mehr: Praktisch jeder an
einer Terminborse gehandelte Rohstoff
kann abgesichert werden. Diese Bor-
senfahigkeit ist Voraussetzung fur ein
Hedging, macht aber auch die Preise an-
falliger fur spekulative Schwankungen —
und erhoht damit wiederum die Notwen-
digkeit zur Sicherung.»®®

Auch der Hochfreguenzhandel ist ein
Beispiel fur die Absurditaten hochge-
zUchteter Finanzmarkte. Hochfrequenz-
handler*innen Uberschwemmen die
Borsen mit einer Vielzahl an computer-
generierten Auftragen, die zu grof3en
Teilen wieder storniert werden. Mehrere
Hundert Auftrage pro Sekunde sind da-
51 Kapoor, Sony: Financial Transaction Taxes: Tools for Pro-
gressive Taxation and Improving Market Behaviour, 2010,
unter: https://re-define.org/wordpress/wp-content/up-
loads/2017/11/ReDefine-FTTs-as-tools-for-progressive-taxati-
on-and-improv%E2%80%A6.pdf. 52 Stiglitz: Using Tax Policy,
S106. 53 Schumann, Harald: Die Hungermacher__—Wie Deut-
sche Bank, Goldman Sachs & Co. auf Kosten der Armsten mit
Lebensmitteln spekulieren. Studie im Auftrag von Foodwatch,

Berlin 2011, unter: www.foodwatch.org/uploads/media/food-
watch-Report_Die_Hungermacher_Okt-2011_ger_02.pdf.
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bei keine Seltenheit. In Marktsegmen-
ten, in denen viel gehandelt wird, sind
Hochfrequenzhandler*innen zu wich-
tigen Akteur*innen geworden. An US-
amerikanischen und europaischen Bor-
sen gehtin den liquidesten Segmenten
bereits die Halfte des Handelsvolumens
auf den Hochfrequenzhandel zurtck.®

In Interaktion mit anderen Handler*innen
konnen Hochfrequenzhandler*innen
Kurskapriolen auslosen und die Markte
destabilisieren. So hatten Algorithmen
zum «Flash Crash» vom Mai 2010 bei-
getragen, bei dem der Dow Jones aus
heiterem Himmel um neun Prozent ab-
stlrzte (doppelt so tief wie nach der Leh-
man-Pleite). Das Problem sind aber nicht
nur diese spektakularen Crashs. Manche
Hochfrequenzhandler*innen verwen-
den Algorithmen, die den Zweck haben,
Gebote anderer Investor*innen auszu-
spahen, Preise zu manipulieren und auf
diesem Weg Gewinne auf Kosten ande-
rer zu erwirtschaften. Aus Angst vor ma-
nipulativen Handelsstrategien verlagern
manche Grof3investoren ihre Handelsak-
tivitaten auf intransparente, unregulierte
Handelsplatze («Dark Pools»). Auch das
erhoht die Risiken flr das Gesamtsys-
tem.

Hobbyanleger*innen kennen die diszi-
plinierende Wirkung einer Finanztrans-
aktionssteuer im Prinzip bereits jetzt. Es
gilt die alte Borsenweisheit: «Hin und her
macht Taschen leer.» Sie haben bereits so
hohe Transaktionskosten, dass haufiges
Umschichten ihrer Portfolien die erhoff-
ten Gewinne aufzehren. Fur Banken und
Fondsmanager*innen ist es dagegen ver-
lockend, Produkte und Dienstleistungen
zu verkaufen, die standige Handelsaktivi-
taten erfordern, weil sie hierflr Geblhren
und Erfolgsbeteiligungen verlangen kon-
nen. Auch dieser GebUhrenschinderei, in

der Fachwelt als churning bekannt, beugt
eine Finanztransaktionssteuer vor.

Ein Argument taucht in der Diskussion
um eine Finanztransaktionssteuer immer
wieder auf: Die Finanztransaktionssteuer
wurde die Liquiditat negativ beeintrachti-
gen und damit Kursschwankungen (Vo-
latilitat) erhohen. Da diese Argumente
seit Jahren immer wieder aufgewarmt
werden, wird hier nur kurz darauf einge-
gangen und auf die Literatur verwiesen.
Zunachst lasst sich feststellen: Obwohl
die Transaktionskosten in den letzten
Jahrzehnten dramatisch gesunken sind,
hat dies nicht zu stabileren Kursen ge-
fuhrt. Die Schwankungen haben im Ge-
genteil sogar zugenommen. Daher ist
auch nicht automatisch davon auszuge-
hen, dass eine Finanztransaktionssteuer
die Kursschwankungen vergrofRern wur-
de.

Liquiditat wird oft mit hohen Trans-
aktionsvolumina gleichgesetzt. Das
ist nicht ganz richtig. Denn im Kern
ist ein Markt liquide, wenn sich zu je-
dem Zeitpunkt jemand finden lasst,
der ein Produkt kauft oder verkauft. Bei
Hochfrequenzhandler*innen, die fur be-
sonders hohe Transaktionsvolumina be-
kannt sind, lasst sich beobachten, dass
sich die von ihnen bereitgestellte Liqui-
ditat in ungewohnlichen Marktlagen
schnell wieder verflichtigt. Wahrend
normale Marktphasen eher von einem
UbermaR an Liquiditdt gekennzeich-
net sind, fehlt sie, wenn es darauf an-
kommt. Daher muss zwischen Liquiditat
und Scheinliquiditat unterschieden wer-
de. Eine Scheinliquiditat, die von ande-
ren Renditen abschopft, ist gut entbehr-

54 Deutsche Bundesbank: Bedeutung und Wirkung des Hoch-
frequenzhandels am deutschen Kapitalmarkt, Monatsbericht
Oktober 2016, Frankfurta.M. S. 37-61, unter: www.bundes-
bank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte/monats-
bericht-oktober-2016-665084.
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lich.%® Ein Beamter der EU-Kommission
benutzte hierflr einmal das Beispiel eines
Tempolimits, das den Porsche von Tem-
po 180 auf 140 abbremst, aber all jene
nicht store, die ohnehin nur mit maximal
120 Stundenkilometern unterwegs seien.
Dieses Beispiel lasst sich noch erweitern:
Mit einem Tempolimit ist der Verkehrs-
fluss ohne Drangler*innen, erzwunge-
ne Tempowechsel und Bremsmanover
sehr viel angenehmer und sicherer. Ahn-
lich wirde eine Finanztransaktionssteu-
er einige Raser*innen ausbremsen, den
Handel aber von Storungen befreien und
robuster machen. Auch mit einer Finanz-
transaktionssteuer wurde es noch so viel
Liquiditat geben, dass grofiere Verkaufs-
oder Kaufgebote zeitnah ausgeubt wer-
den konnen und ohne Einfluss auf das
Marktgeschehen bleiben.

Es gibt immer wieder empirische Stu-
dien, die sich der Frage der Liquiditat
und Volatilitat unter Transaktionssteu-
ern widmen. Die Ergebnisse variieren
jedoch, was an unterschiedlichen Steu-
ervarianten, Definitionen, Datensatzen
und Modellannahmen liegt. Laut Schul-
meister u.a. stellen diese Studien auf
sehr kurzfristige Schwankungen ab, die
hohen langfristigen Schwankungen, die
kaum mit der Idee von Gleichgewichts-
preisen zu vereinbaren sind und fur real-
wirtschaftliche Investoren viel wichtiger
sind, werden hingegen ausgeblendet.®
Mayert und Wegner weisen darauf hin,
dass der IWF, der lange Zeit die volatili-
tatserhohende Wirkung der Steuer be-
hauptet hat, diese Meinung in seinem
Zwischenbericht fir die G-20-Staaten
immerhin relativiert hat.’” Und: Auch
wenn neben schadlichen auch nutzli-
che Transaktionen unterbunden werden,
kommt es bei einer Finanztransaktions-
steuer viel seltener dazu als bei anderen

Steuern, wie etwa der Mehrwertsteuer.
Die Finanztransaktionssteuerist daherim
besten Fall eine Steuer mit grof3er stabi-
lisierender Wirkung, im schlimmsten Fall
eine Steuer mit vergleichsweise geringen
Kollateralschaden. Der einzige Weg, um
Gewissheit Uber die Lenkungswirkungen
zu erhalten, ware, die Steuer erst einmal
einzufuhren.

2.2 Aufkommensschatzungen

War die Tobin-Steuer schon mit immen-
sen Erwartungen an das Aufkommen
verknupft, so gilt dies erst recht fur eine
umfassende Finanztransaktionssteuer.
Ihr potenzielles Aufkommen ist jedoch
schwer zu schatzen. Schon die fur eine
Schatzung erforderlichen Transaktions-
daten liegen nur unvollstandig vor. Selbst
wenn man sie in der benodtigten Form
hatte, gabe das noch keine Gewissheit.
Denn das Aufkommen hangt naturlich
davon ab, wie stark sich die Steuer auf
die Transaktionsvolumina auswirkt, was
wiederum vom Finanzprodukt, dem Han-
delsplatz und der aktuellen Marktlage be-
stimmt wird.

Die Finanzmarktgesetze der vergange-
nen Jahre haben die Transparenz deut-
lich verbessert. Dennoch mussen Um-
satzdaten weiter aus unterschiedlichen
Quellen, etwa von der Bank fir Interna-
tionalen Zahlungsausgleich (BIZ) oder
durch Abfragen an Borsen und bei Fi-
nanzdienstleistern, zusammengetragen

55 Persaud, Avinash: Improving resilience, increasing reve-
nue. The case for modernision the UK’s Stamp Duty on sha-
res, Studie im Auftrag von «Stamp out Poverty», London 2017;
Hillman, David/Ashford, Christina: Financial Transactions Tax:
Myth-Busting, Studie im Auftrag von «Stamp out Poverty»,
London 2012, unter: www.stampoutpoverty.org/wf_library_
post/financial-transactions-tax-myth-busting/. 56 Schulmeis-
teru.a.: A General Financial Transaction Tax, S.11. 57 Mayert,
Andreas/Wegner, Gerhard: Begriindung und Ausgestaltung ei-
ner Finanztransaktionssteuer, Sozialwissenschaftliches Institut
der Evangelischen Kirche in Deutschland, Hannover 2011, un-
ter: www.siekd.de/wp-content/uploads/2018/08/Finanztrans-
aktionssteuer.pdf.
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werden. Die Umsatze mit Finanzproduk-
ten sind in Europa Uber viele Jahre hin-
weg stark angestiegen, nach der Finanz-
krise kam es bei Wertpapieren zu einem
deutlichen, bei Derivaten hingegen nur
zu einem leichten Rickgang. Letzteres
mag daran liegen, dass die verpflichten-
de Abwicklung standardisierter Deriva-
te Uber zentrale Gegenparteien zu einer
doppelten Zahlweise in der Derivate-Sta-
tistik der BIZ fUhrt.5®

Hinzu kommt: Wahrend die Handelsda-
ten bei Aktien, Anleihen und Devisen re-
lativ selbsterklarend sind, existieren sie
bei Derivaten in zwei Zahlweisen: zum
einen zum Nominalwert, das heifldt dem
Wert, der dem Derivat zugrunde liegt,
und zum anderen zum 6konomischen
Wert, das heiflst dem Marktpreis, der fur
den Abschluss des Derivats gezahlt wer-
den muss. Wer beispielsweise mit einer
Option das Recht erwirbt, in drei Mona-
ten eine Aktie zum aktuellen Kurs von
150 Euro zu kaufen, tut dies zu einem No-
minalwert von 150 Euro. Fir diese Kurs-
wette sind naturlich deutlich weniger als
die besagten 150 Euro zu zahlen, zum
Beispiel nur vier Euro, also ein Bruchteil
des Nominalwerts. Entsprechend macht
es einen grofden Unterschied, ob Trans-
aktionsvolumina von Derivaten zum
Nominalwert oder zum Marktwert aus-
gewiesen werden. So weist die BIZ bei
auerborslich gehandelten Derivaten fur
das zweite Halbjahr 2019 ein ausstehen-
des Volumen von 559 Billionen US-Dollar
aus, deren Bruttomarktwert auf 11,6 Bil-
lionen US-Dollar beziffert wird, also nur
ein Funfzigstel des Nominalwerts.*®
Entsprechend kommt es bei Aufkom-
mensschatzungen darauf an, worauf
bei Derivaten die Steuer fallig wird. Im
Richtlinienentwurf der EU-Kommission
ist dies der Nominalwert. Weil dieser zu

einer vergleichsweisen hohen effekti-
ven Besteuerung fuhrt — das heif3t, die
Steuer im Bezug zum Kaufpreis ist ver-
gleichsweise hoch —, liegt der Mindest-
steuersatz fur Derivate mit 0,01 Prozent
auch nur bei einem Zehntel des Sat-
zes fur Aktien und Anleihen. Die hohe-
re effektive Besteuerung von Derivaten
ist durchaus gewollt, da mit geringem
Geldeinsatz grofRe Gewinne oder Ver-
luste erzielt werden kdonnen und diese
Hebelwirkung der Derivate grof3e Risi-
ken fUr die Finanzstabilitat birgt. Da der
Nominalwert als Bemessungsgrundlage
trotz des niedrigeren Steuersatzes dazu
fUhren kann, dass Derivate effektiv deut-
lich starker besteuert werden als Aktien,
favorisiert das Bundesfinanzministeri-
um aus Sorge um die grundgesetzlich
gebotene GleichmaRigkeit der Steu-
er den okonomischen Wert als Bemes-
sungsgrundlage. Insbesondere stark
gehebelte Derivate konnten dann aber —
gemessen an ihrem Risikogehalt — ver-
gleichsweise gunstig davonkommen.
Abgesehen davon birgt der okonomi-
sche Wert technische Schwierigkeiten,
etwa bei Swaps (einer Tauschvereinba-
rung), die beim Abschluss des Kontrakts
den 6konomischen Wert Null haben. In-
sofern steckt der Teufel im Detail. Der
osterreichische Kompromissvorschlag
versuchte, sich abhangig vom Derivat
mit einer Kombination der beiden Gro-
Ren zu behelfen.

Wegen der vielen unsicheren Parameter
liefern Aufkommensschatzungen nur ei-
ne grobe Orientierung. Die tschechische
Mendel-Universitat hat im Auftrag der
EU-Kommission einen Uberblick Gber
58 Droll, Thomas/Ockler, Martin: Die Transparenz globaler De-
rivatemarkte — Licht, Halbdunkel und Schatten, in: Zeitschrift
fur das gesamte Kreditwesen 4/2013, S. 174. 59 BIS, Global

OTC Derivatives Statistics, unter: https://stats.bis.org/statx/
srs/table/db.1.
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Aufkommensschatzungen erstellt.®® Sie
hebt hervor, dass die meisten friheren
Schatzungen schon deswegen fur die
derzeit verhandelten Vorschlage wenig
aussagekraftig sind, weil erst seit 2014
Berechnungen auch auf das Ansassig-
keits- bzw. Ausgabeprinzip abstellen. Bei
zwei Studien sei dies jedoch anders: bei
einer Studie von Copenhagen Econo-
mics im Auftrag des Bundesfinanzmi-
nisteriums sowie einer Studie des Deut-
schen Instituts fur Wirtschaftsforschung
(DIW) im Auftrag der SPD-Bundes-
tagsfraktion.®® Zudem hat auch die EU-

Kommission immer wieder aktualisierte
Aufkommensschatzungen vorgelegt. Ur-
sprunglich hatte die EU-Kommission das
Aufkommen der EU-weiten Finanztrans-
aktionssteuer auf den Handel mit Aktien,
Anleihen und Derivaten auf etwa 57 Milli-
arden Euro geschatzt. Die Steuer im Rah-
men der Verstarkten Zusammenarbeit
sollte ein Aufkommen von 30 bis 35 Mil-
liarden Euro bringen. Dabei machten De-
rivate zwei Drittel des Aufkommens der
EU-weiten Steuer aus bzw. 60 Prozent
bei der Verstarkten Zusammenarbeit (sie-
he Tabelle 1).

Tabelle 1:
Einnahmeschéatzungen der EU-Kommission nach Produktkategorien
Finanzinstrument EU Verstarkte Zusammenarbeit

Mrd. Euro in% Mrd. Euro in%
Wertpapiere 19,4 34 13 38
Aktien 6,8 12 4,6 14
Anleihen 12,6 22 8,4 25
Derivate 37,7 66 21 62
Aktienderivate 3.3 6 1.8 5
Zinsderivate 29,6 52 16,5 49
Wahrungsderivate 4,8 8 2,7 8
Gesamt 57,1 100 34 100

Quelle: European Commission: Updated turnover figures for taxable financial transactions

(orders of magnitude), 23.9.2015

Das Gutachten von Copenhagen Eco-
nomics kritisiert diese Schatzungen. So
liege diesen das Quellenprinzip — also
die AnknUpfung an den Ort der Transak-
tion — und nicht das Residenzprinzip in
Kombination mit dem Ausgabeprinzip
zugrunde. Die in der Folgenabschatzung
zur Verstarkten Zusammenarbeit vorge-
legten Aufkommensschatzungen fur Ein-
zelstaaten seien aufderdem nicht anhand
von landerspezifischen Transaktionsda-
ten bestimmt worden, sondern aus der
Gesamtschatzung anhand des jeweiligen

nationalen BIP-Anteils heruntergebro-
chen worden.

Im Unterschied zur EU-Kommission stellt
Copenhagen Economics auf das Sitz-
land- und das Ausgabeprinzip ab, was

60 Solilova, Veronika/Nerudova, Danuse/Dobranschi, Ma-
rian: Sustainability-oriented Future EU Funding: A Financial
Transaction Tax, FairTax WP-Series No. 5, 2016, unter: www.
diva-portal.org/smash/get/diva2:1047123/FULLTEXTO1.
pdf. 61 Copenhagen Economics: Eine Europaische Finanz-
transaktionssteuer. Einnahmen sowie Auswirkungen auf das
deutsche BIP, Studie im Auftrag des Bundesministeriums der
Finanzen, Berlin 2014; Schéfer, Dorothea: Fiskalische und 6ko-
nomische Auswirkungen einer eingeschrankten Finanztrans-
aktionssteuer, Gutachten im Auftrag der SPD-Fraktion, Deut-
sches Institut fir Wirtschaftsforschung, Berlin 2015.
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die Berechnungen wesentlich schwie-
riger macht. Mangels vorhandener Da-
ten nutzt Copenhagen Economics ei-
nen dreistufigen Algorithmus, um die
Bemessungsgrundlage zu approximie-
ren. Die unterstellten Transaktionsvo-
lumina seien aussagekraftiger, da der
Hochfrequenzhandel, die Elastizitaten
unterschiedlicher Derivatetypen und
Ausweichreaktionen von aulRerhalb der
Finanztransaktionssteuer-Zone ansassi-
gen Investoren genauer abgebildet wir-
de.®

Copenhagen Economics berechnet da-
mit fur Deutschland ein Gesamtauf-
kommen von 15 bzw. 18 Milliarden Eu-

ro (siehe Tabelle 2). Im Unterschied zu
den Berechnungen der EU-Kommission
schatzt Copenhagen Economics den An-
teil der Derivate am Steueraufkommen
deutlich geringer ein. Statt 60 bis 66 Pro-
zent betrage er — auf Deutschland be-
zogen — nur 24 Prozent. Wenn nicht der
Nominalwert mit 0,01 Prozent, sondern
der Marktwert mit 0,1 Prozent besteu-
ert wurde, lage der Derivateanteil sogar
nur bei 14 Prozent.®® Wurde nicht auf das
Steueraufkommen, sondern auf die Be-
messungsgrundlage abgestellt, betrlige
der Derivateanteil 93 Prozent (nach No-
minalwert) bzw. 38 Prozent (nach Markt-
wert) (siehe Tabelle 2).

Tabelle 2: Aufkommen einer Finanztransaktionssteuer in Deutschland
nach Schatzungen von Copenhagen Economics (in Mrd. Euro)

Bemessungsgrundlage Aufkommen
Aktien 4730 2,3
Anleihen 13.392 11,2
Pefvae Nominalwert Marktwert Nominalwert Marktwert
256.137 11.169 4,2 1,9
Gesamt 274.258 29.291 17,6 15,4

Anmerkung: Bemessungsgrundlage ohne, Aufkommen inklusive der von Copenhagen Economics
unterstellten Ausweichreaktionen. Unterstellt sind Steuersatze von 0,1 Prozent fur Aktien und Anlei-
hen. Werden Derivate nach dem Nominalwert besteuert, gilt dafir ein Steuersatz von 0,01 Prozent,
bei Besteuerung nach dem Marktwert gilt ein Steuersatz von 0,1 Prozent.

Quelle: Copenhagen Economics: Eine Europaische Finanztransaktionssteuer. Einnahmen sowie
Auswirkungen auf das deutsche BIP, Studie im Auftrag des Bundesministeriums der Finanzen,

Berlin 2014, Tabellen A.5und B.3

Schatzungen des Deutschen Instituts
fur Wirtschaftsforschung (DIW) decken
sich mit den von Copenhagen Econo-
mics errechneten Gesamtsteuereinnah-
men. Unter der Annahme, dass es bei
einem Steuersatz von 0,1 Prozent bei Ak-
tien und Anleihen zu einem Ruckgang
des Transaktionsvolumens um 15 Pro-
zent kommt und bei Derivaten bei einem
Satz von 0,01 Prozent um 75 Prozent,
errechnet das DIW fur Deutschland ein

Aufkommen von 18,6 Milliarden Euro.
Davon entfallen 1,96 Milliarden Euro auf

62 Copenhagen Economics: Eine Europdische Finanztransak-
tionssteuer, S. 27. 63 Die Grinde dafir sind in der Studie von
Copenhagen Economics in Ubersicht 2 auf Seite 35 dargelegt:
Die Kommission Uberschatze den Beitrag von OTC-gehandel-
ten Derivaten und unterschlage OTC-gehandelte Wertpapie-
re. Zudem operiere die EU-Kommission mit EU-weiten Zahlen
nach dem Quellenprinzip (d. h., sie erfasst samtliche in der EU
abgewickelten Transaktionen, einschlieflich des britischen De-
rivatemarktes, der 70 Prozent der europaischen Derivatehan-
dels abdeckt). Copenhagen Economics hingegen betrachtet
nur diejenigen in London abgewickelten Derivatetransaktio-
nen, die nach dem von Copenhagen Economics verwende-
ten Verfahren unter das Sitzland- und Ausgabeprinzip fallen.



Aktien, 8,49 Milliarden Euro auf Anleihen
und 8,16 Milliarden Euro auf Derivate.
Der Derivateanteil ist mit 44 Prozent fast
doppelt so hoch wie bei Copenhagen
Economics (siehe Tabelle 3).

Das Aufkommen wirde laut DIW um et-
wa 20 Prozent schrumpfen, wenn das An-
sassigkeitsprinzip fallengelassen und nur

nach dem Ausgabeprinzip besteuert wird.
Die derzeit vom Bundesfinanzministerium
verfolgte Aktiensteuer wirde demnach
ein Aufkommen von 1,6 Milliarden Euro
ergeben, die Ausnahme fur den Intraday-
Handel noch nicht eingerechnet. Fur klei-
nere Staaten wurde dies noch einen viel
grofderen Einnahmertckgang bedeuten.

Tabelle 3: Aufkommen einer Finanztransaktionssteuer
nach Schatzungen des DIW (in Mrd. Euro)

Deutschland Frankreich Italien Osterreich
Aktien 1,96 2,08 1,18 0,14
Anleihen 8,49 5,48 1,35 0,36
Derivate 8,16 6,71 0,76 0,24
Gesamt 18,61 14,27 3,29 0,74

Anmerkung: Unterstellt sind Steuersatze von 0,1 Prozent pro Vertragsseite bei Aktien und Anleihen
und 0,01 Prozent des Nominalwerts bei Derivaten. Dabei wird ein steuerbedingter Rtickgang der
Transaktionsvolumina von 15 Prozent bei Aktien und Anleihen sowie von 75 Prozent bei Derivaten un-

terstellt. Die Studie enthalt auch andere Szenarien und entsprechende Berechnungen.

Quelle: Schafer, Dorothea: Fiskalische und 6konomische Auswirkungen einer eingeschrankten Fi-
nanztransaktionssteuer. Gutachten im Auftrag der SPD-Fraktion, Deutsches Institut fir Wirtschafts-

forschung, Berlin 2015, Tabelle 5, S. 23

Die von Copenhagen Economics und
dem DIW berechneten Einnahmen lie-
gen deutlich Uber dem geschatzten Auf-
kommen von 10,4 Milliarden Euro fur
Deutschland aus der Folgenabschatzung
der EU-Kommission zur Verstarkten Zu-
sammenarbeit, in der eher grobschlach-
tig vom Gesamtaufkommen von 34 Mil-
liarden Euro anhand des deutschen
BIP-Anteils von 30,6 Prozent herunterge-
brochen wurde.

Seit Beginn der Verhandlungen hat die
EU-Kommission ihre Berechnungen lau-
fend den aktuellen Entwicklungen an-
gepasst. Der dsterreichische Kompro-
missvorschlag von 2016 fur eine Steuer
auf Aktien und Derivate wurde laut EU-
Kommission das Steueraufkommen far
die gesamte Verstarkte Zusammenarbeit

auf 22 Milliarden Euro senken, dies pri-
mar als eine Folge der Herausnahme des
Anleihehandels (siehe Tabelle 4). Wenn,
wie 2016 diskutiert wurde, Aktien zu-
nachst nur nach dem Ausgabeprinzip
und nicht auch nach dem Ansassigkeits-
prinzip besteuert und Staatsanleihen-
Derivate ausgenommen worden waren,
ware das Aufkommen flr die Verstarkte
Zusammenarbeit um weitere zwei Mil-
liarden Euro auf 20 Milliarden Euro zu-
rickgegangen.

Weit von diesen Zahlen entfernt liegt das
von der EU-Kommission geschatzte Auf-
kommen, sollte die Steuer tatsachlich der
franzdsischen Aktiensteuer nachemp-
funden werden. Mit 3,4 Milliarden Euro
Gesamtaufkommen fir die beteiligten
zehn Staaten wirde es dann nur noch



ein Zehntel des Aufkommens des ur-
sprunglichen Vorschlags betragen. Dass
dieses Aufkommen unter der urspringli-
chen Schatzung der EU-Kommission von
4,6 Milliarden Euro fur den Aktienhandel
liegt (siehe Tabelle 1), erklart sich unter
anderem damit, dass bei der «Schrumpf-

steuer» auf das Ansassigkeitsprinzip ver-
zichtet und der Intraday-Handel ausge-
nommen wird.

Anhand Tabelle 4, die auf Schatzungen
der EU-Kommission beruht, wird noch
einmal klar, wie sehr die Steuer «einge-
dampft» wurde.

Tabelle 4: Vergleich des Aufkommens einer umfassenden
Finanztransaktionssteuer (FTT) und der geplanten Aktiensteuer
fiir die Staaten der Verstarkten Zusammenarbeit (in Mio. Euro)

umfassende FTT | FTT, Kompromiss- Aktiensteuer
in Verstarkter vorschlag von Aktiensteuer® mit Vergemein-

Zusammenarbeit' 20162 schaftung*
Deutschland 10.394 6.785 1.244 1.226
Frankreich 7.361 4.805 1.000 985
Italien 6.433 4.199 478 471
Spanien 4.777 3.119 498 491
Belgien 1.374 897 151 149
Osterreich 1.142 746 33 33
Griechenland 949 619 10 20
Portugal 867 566 33 33
Slowakei 422 275 0,01 20
Slowenien 184 120 0,003 20
Insgesamt 33.901 22.132 3.447 3.448

' Impact Assessment der EU-Kommission aus dem Jahr 2013, Aufkommen von 34 Milliarden Euro,
heruntergebrochen auf die einzelnen Staaten gemafd BIP.

2 Schatzungen der EU-Kommission aus dem Jahr 2016, Aufkommen von etwa 22 Milliarden Euro,
heruntergebrochen nach BIP-Anteilen gemaf dem Impact Assessment der EU-Kommission von

2013.

® Verhandlungsdokument fur die Finanzminister der Verstarkten Zusammenarbeit vom September

2019.

* Vergemeinschaftung gemaR deutsch-franzdsisch-italienischem Vorschlag fur ein garantiertes
Mindestaufkommen von 20 Millionen Euro vom Oktober 2019.

Abschliefiend muss noch darauf hinge-
wiesen werden, dass eine Finanztransak-
tionssteuer in ihrer Erhebung ungemein
gunstig ist. So stellte die EU-Kommissi-
on fest, dass die Erhebungskosten der
britischen «Stamp Duty» nur 0,21 Pence
pro Pfund betragen, wohingegen die
Einkommenssteuer auf 1,24 Pence oder
die Unternehmenssteuer auf 0,76 Pence

kommen.® Grund dafur ist, dass Finanz-
transaktionen heute fast vollstandig elek-
tronisch abgewickelt werden und die
Steuererhebung vollautomatisch mithilfe
von Softwareroutinen ablaufen kann.

64 European Commission: Innovative financing at a global le-
vel, Commission staff working document, 1.4.2010 SEC (2010)
409 final, Brussel 2010.



2.3 Verteilungswirkungen
Interessant ist auch, wie sich die Steu-
erbelastungen gesellschaftlich vertei-
len. Intuitiv ist vollig klar, dass die Steuer
nur von Akteur*innen getragen werden
kann, die Uberhaupt so viel Geld Ubrig-
haben, dass sie es auf den Finanzmark-
ten anlegen konnen. Da die armere Half-
te der Bevolkerung netto kein Vermogen
oder sogar Schulden hat, hat sie kaum
nennenswerte Summen auf den Finanz-
markten investiert. Anders sieht es bei
den reichsten zehn Prozent der Bevol-
kerung aus, die 60 Prozent des Netto-
gesamtvermogens auf sich vereinigen.
Zwar sind grof’e Einkommen und Ver-
maogen nach wie vor zu grofRen Teilen
statistisch schlecht erfasst. Allerdings
lassen auch Daten zu Kapitaleinkinften
darauf schlieRen, dass Gut- und Spitzen-
verdiener*innen weit Uberproportional
von einer Steuer auf Finanztransaktionen
betroffen waren.%

Bei den Verteilungswirkungen muss
noch beachtet werden, dass der Grofteil
des Handels innerhalb des Finanzsektors
stattfindet (die EU-Kommission schatzt
zu 85 Prozent). Die beteiligten Finanzin-
stitute bzw. professionellen Handler*in-
nen konnen die Steuer zwar nicht voll-
standig, aber zu grof3en Teilen abwalzen,
sodass die Steuerlast bei ihren Auftrag-
gebern bzw. Eigentimern hangenbleibt.
Aber wer ware dann betroffen?

Immer wieder werden Kleinanleger*in-
nen vorgeschoben, die um ihre Alters-
vorsorge oder das Ersparte fur ihre Kin-
der und Enkelkinder bangen mussten.
Allerdings handelt es sich auch bei die-
sen Kleinanleger*innen in der Regel um
Personen mit Uberdurchschnittlichem
Einkommen oder Vermogen. Kleinanle-
ger*innen stehen aufRerdem verschie-
dene Anlageformen offen, wovon nur

ein Teil — Aktien, Anleihen und damit be-
stuckte Fonds — von einer Finanztrans-
aktionssteuer betroffen ware. Hinzu
kommt, dass Kleinanleger*innen und ih-
re Anlagevehikel wie Fonds oder Lebens-
versicherungen vernunftigerweise eine
«Buy-and-hold-Strategie» mit geringer
Umschlagshaufigkeit verfolgen sollten,
daalles andere bei den investierten Sum-
men zu aufwendig ware. Im Vergleich
mit Fondsgebuhren und sonstigen Trans-
aktionskosten fallt die Steuerbelastung
auf lange Sicht kaum ins Gewicht.

Der Okonom Max Otte rechnete in einer
Anhorung im Deutschen Bundestag vor,
dass bei einer jahrlichen Einzahlung von
1.200 Euro Uber eine Laufzeit von 20 Jah-
ren bei einer Finanztransaktionssteuer
von 0,05 Prozent lediglich ein Betrag von
74 Euro fallig wirde, wohingegen die Be-
lastung durch Gebuhren der Finanzbran-
che bei etwa 8.000 Euro liegen wurde.®®
Auch die in einer Studie von «Stamp out
Poverty» genannten jahrlichen Kosten
fr das Fondsmanagement von 1,2 bis
2,4 Prozent bzw. drei Prozent Ubertreffen
die diskutierten Finanztransaktionssteu-
ersatze um ein Vielfaches.®” Zu ahnlichen
Schlussfolgerungen kam das DIW — vor-
ausgesetzt, die Fonds wurden eine kon-
servative Anlagestrategie verfolgen und
nicht versuchen, durch das haufige Um-
schichten des Portfolios GebUhren zu
schinden.® Zwar kursieren immer wie-

65 Schafer, Dorothea: EU-Finanztransaktionssteuer und ih-
re Auswirkung auf Einkommens- und Vermdgensvertei-
lung, in: Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung, Bd.
82, 1/2013, S. 177-190, unter: http://dx.doi.org/10.3790/
vih.82.1.177. 66 Max Otte, schriftliche Stellungnahme zur
offentlichen Anhérung im Finanzausschuss des Deutschen
Bundestags, 17.5.2010. 67 Network for Sustainable Mar-
kets: No Exemption: The Financial Transaction Tax and Pen-
sions Funds, London 2012, unter: www.stampoutpoverty.org/
live2019/wp-content/uploads/2013/01/No_Exemption_the_
FTT_and_pensions_funds.pdf. 68 Vgl. Abbildung 5 in Scha-
fer, Dorothea: Finanztransaktionssteuer: kurzfristigen Handel
verteuern, Finanzmarkte stabilisieren, in: DIW-Wochenbericht
8/2012,S.177-190.
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der andere Rechnungen, wonach gro-
3e Teile des Anlagevermogens durch ei-
ne Finanztransaktionssteuer aufgezehrt
wurden. Selbst fur die EU-Kommission
besteht das Ziel derjenigen, die diese ver-
breiten, «eindeutig und einzig und allein
darin, das eigene und fur die Fondsma-
nager dulerst lukrative Geschéaftsmodell
intensiven Handelns und Umschichtens
aufrechterhalten zu konnen und nicht
hinterfragen zu mussen».®®* Wenn also,
wie seit Langem von bestimmten Lan-
dern gefordert, der Altersvorsorge die-
nende Pensionsfonds von der Steuer
ausgenommen wdirden, brachte dies al-
so nicht nur wenig Entlastung und wirde
ein potenzielles Steuerschlupfloch schaf-
fen, sondern es fiele auch der regulatori-
sche Effekt weg, der zu einer bestandige-
ren Anlage fuhren konnte.

Ganz anders sieht die Steuerbelastung
bei Hochfrequenzhandler*innen, Invest-
mentbanken oder Hedgefonds aus, die
alltaglich riesige Summen um den Globus
schicken. Diese Finanzmarktgeschafte
setzen professionelles Wissen und Bera-
tung voraus, was teuer bezahlt werden
muss — woraus wiederum folgt, dass es
sich nur bei hohen Geldbetragen rentiert.
Hedgefonds richten sich in der Regel
an institutionelle Investoren und reiche
Privatanleger*innen, die in der Lage sind,
funf- oder eher noch sechsstellige Be-
trdge zu investieren. Ahnlich sieht es im
Investmentbanking aus. Hochfrequenz-
handler*innen gehoren wiederum meist
zu Banken oder Hedgefonds.

Es gibt daher Uberhaupt keine Zweifel,
dass die Finanztransaktionssteuer eine
stark progressive Steuer ist, die in erster
Linie die hoch bezahlten Manager*innen
der Finanzindustrie und ihre vermogen-
den Eigentumer*innen und Kund*innen
trifft. Wie brachte es CSU-Generalsekre-

tar Dobrindt einst treffend auf den Punkt?
«Lehman Brothers und Konsorten ha-
ben mit dem kleinen Sparer so viel zu tun
wie die bemannte Raumfahrt mit dem
Tourismus.»™

Kritischer sieht es dagegen bei der auf
Aktien reduzierten «Schrumpfsteuer»
aus. Zwar gilt auch hier wiederum der
Grundsatz, dass man zunachst genu-
gend Geld Ubrighaben muss, um es in
Aktien investieren zu konnen. Laut Deut-
scher Bundesbank besaRen 2014 nur
zehn Prozent der Haushalte Aktien und
nur 13 Prozent Fondsanteile (mit rick-
laufiger Tendenz), beides besonders am
oberen Vermogensende konzentriert.”
Zahlen aus Frankreich zum Wertpapier-
besitz liefern einen ahnlichen Befund:
Far 95 Prozent der Haushalte wirden
Einnahmen aus Wertpapieren lediglich
1,6 Prozent des Gesamteinkommens
ausmachen, bei den reichsten 0,1 Pro-
zent waren es hingegen 24 Prozent.”
Diese Zahlen sprechen dafur, dass auch
die Aktiensteuer eine stark progressive
Steuer ist. Zum Problem aber wird, dass
sie von professionellen Spekulant*innen
durch den Umstieg auf Aktienderiva-
te unterlaufen werden kann. Das setzt
wiederum spezielles Know-how voraus
und lohnt sich nur bei grofden Summen.
Kleinanleger*innen mussten hingegen
auf Retail-Derivate ausweichen, die sie
nicht verstehen, fur die sie hohe Geblh-
ren zahlen missen und bei denen sie Ge-

69 EU-Kommission: FTS — Nicht-technische Antworten auf
Fragen zur Funktion und zu Effekten, o.J., unter: https://
ec.europa.eu/taxation_customs/sites/taxation/files/docs/body/
fag_de.pdf. 70 «Spekulanten sollen zahlen», in: Siddeutsche
Zeitung, 17.5.2010. 71 Deutsche Bundesbank: Vermogen
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fahr laufen, Uber den Tisch gezogen zu
werden. Im Endeffekt konnten Superrei-
che, ahnlich wie bei der Erbschaftsteuer
oder der Einkommensteuer, die Steuer-
last kraftig dricken und die Aktiensteu-
er erhielte einen «Mittelstandsbauch», so
die Beflrchtung von Burghof/Jung in ei-
nem Gutachten fur die FDP-Fraktion.”
Allerdings kommt bei der Aktiensteu-
er gegenuber der umfassenden Finanz-
transaktionssteuer noch ein anderer
Effekt zum Tragen, namlich dass ein
weitaus grofRerer Anteil des Aufkom-
mens von Investor*innen aus dem Aus-
land getragen wurde. Wahrend beim
Entwurf der EU-Kommission das Ausga-
beprinzip lediglich eine Erganzung zum
Sitzlandprinzip ist, der Grof3teil des Steu-
eraufkommens daher von heimischen
Akteur*innen kommen wurde, ist bei der
Aktiensteuer das Ausgabeprinzip der al-
leinige Anknupfungspunkt. Da allein der
Handel mit heimischen Aktien besteuert
wurde, wurde, so auch die Schlussfolge-
rung eines Gutachtens des Instituts fur
Weltwirtschaft (IfW), «ein Grof3teil des
Steueraufkommens [...] von professio-
nellen Investoren aus dem Ausland ge-
leistet, etwa von privaten US-Fonds oder
von Staatsfonds, da diese die meisten
DAX-Aktien halten und handeln».” Selbst
wenn diese Fonds die Steuer wiederum
auf ihre Anleger*innen Uberwalzen wur-
den, was unklare Verteilungswirkungen
mit sich brachte, sei die vorgeschlagene
Aktiensteuer, so das IfW weiter, «nicht in
erster Linie eine «Kleinanlegersteuen, wie
haufig behauptet» (was Entwicklungsmi-
nister Gerd Mdller, dessen Ministerium
die Studie beauftragt hatte, nicht daran
hinderte, diese Behauptung gegenuber
der Bildzeitung zu wiederholen).”

Bei all diesen Betrachtungen spielte die
Frage nach der Verwendung der ein-

genommenen Mittel bisher keine Rol-
le. Wenn diese in den Blick genommen
wird, relativieren sich allerdings alle Be-
hauptungen Uber befurchtete Belastun-
gen fur Anleger*innen und Unterneh-
men. Die Finanztransaktionssteuer bietet
die Moglichkeit, Geld von dort, wo es im
Uberfluss vorhanden ist, dorthin zu len-
ken, wo es am dringendsten benotigt
wird. Steuereinnahmen dienen dem Ge-
meinwohl, und dies ist eine Tatsache, die
bei den Belastungsszenarien haufig aus-
geblendet wird.

2.4 Mittelverwendung

Die Finanztransaktionssteuer wird viel-
fach als Instrument zur Finanzierung
der internationalen Armutsbekampfung
und Entwicklungshilfe sowie des Um-
welt- und Klimaschutzes gehandelt. Das
hat historische Grinde und hat seine
Wurzeln in der Diskussion um die Tobin-
Steuer. Tatsachlich spricht die Steuersys-
tematik erst einmal gegen diese Zweck-
bindung. Die Finanztransaktionssteuer
ist als Steuer konzipiert und nicht etwa
als Sonderabgabe, die an einen konkre-
ten Finanzierungsauftrag gekntpft wer-
den kann. Steuereinnahmen flieRen in
den allgemeinen Staatshaushalt, Uber
dessen Zuschnitt Parlamente jederzeit
neu entscheiden konnen.

Dieses Argument zieht aber nur be-
grenzt. Denn mit der EinfGhrung einer
Finanztransaktionssteuer stehen dem
Staatshaushalt erheblich mehr Mittel zur
Verfugung. Politisch ist es ohne Weiteres
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moglich, eine Erhohung der Ausgaben in
Hohe (eines Teils) der erwarteten Einnah-
men in den genannten Bereichen in Aus-
sicht zu stellen. Ein Beispiel ist der «Glo-
bale Fonds zur Bekampfung von AIDS,
Tuberkulose und Malaria», der 2002 auf-
gelegt wurde und weltweit in Uber 100
Staaten Geld flr die Zurtckdrangung der
drei genannten Krankheiten bereitstellt.
Die Mittel fur diese Fonds gehen auf ei-
nen Beschluss des G-8-Gipfels in Genua
zurlck. Wieso sollte es also nicht mog-
lich sein, solche Fondsmodelle auch fur
andere Zwecke zu nutzen?

Auf den ersten Blick wirkt es so, als wur-
den Staaten mit groRen Finanzzentren
bei einer Finanztransaktionssteuer Uber-
proportional stark belastet. Das ware
aber nur so, wenn das Steueraufkom-
men nach dem Territorialprinzip, also
dem Ort der Abwicklung der Transakti-
on, einzelnen Landern zugeordnet wur-
de und nicht, wie aktuell diskutiert, nach
dem Sitzlandprinzip, bei dem sie dem
Herkunftsland der Transaktionsparteien
zugeordnet werden. Insofern wirde sich
das Steueraufkommen viel gleichmaRi-
ger auf alle Staaten verteilen. So oder so
waren die Einnahmen einer Finanztrans-
aktionssteuer aber eher das Momentum,
das die Finanzierung neuer Aufgaben
moglich machen wurde, die dann letzten
Endes Uber Zuweisungen der nationalen
Haushalte finanziert wirden, die sich an
Wohlstandskriterien orientieren.

Der Name der erfolgreichen Kampag-
ne «Steuer gegen Armut» zeigt, dass in
der Diskussion in Deutschland das Argu-
ment, mit der Finanztransaktionssteuer
lieRen sich dringende Anliegen finanzie-
ren, grofde Bedeutung hat und viel Un-
terstUtzung findet. Ziel dieser Kampagne
war es, die Einnahmen der Finanztrans-
aktionssteuer zu je einem Drittel auf die

Bereiche internationale Armutsbekamp-
fung und Entwicklungszusammenarbeit,
globaler Umwelt- und Klimaschutz und
nationale Armutsbekampfung zu vertei-
len. Dies ist umso bemerkenswerter, als
dass die Kampagne nicht nur von in der
Entwicklungszusammenarbeit aktiven
NGOs und Wohlfahrtsverbanden getra-
gen wurde, sondern auch von Gewerk-
schaften, der SPD, den Grinen und der
LINKEN.

In den Anfangsjahren der Kampagne gab
es sowohl von SPD, Grinen und LINKEN
Parteibeschllsse zur Mittelverwen-
dung.” Seit die SPD auf Bundesebene
mitregiert, ist die internationale Dimen-
sion immer mehr in Vergessenheit gera-
ten. Die Finanztransaktionssteuer wurde
spater immer wieder im Zusammenhang
mit der Finanzierung eines europaischen
Investitionsprogramms gebracht. Un-
ter Olaf Scholz mutierte sie dann zu ei-
ner «Schrumpfsteuer» zur Finanzierung
der Grundrente. Seit Kurzem, nachdem
die Grundrente auch ohne absehbare
Einnahmen aus der Finanztransaktions-
steuer beschlossen wurde, ist davon die
Rede, die Einnahmen aus der Finanz-
transaktionssteuer konnten der Refi-
nanzierung des europaischen Corona-
Wiederaufbauprogramms dienen. Die
globale Dimension fehlt damit aber wei-
terhin.

Bei Grinen und LINKEN gibt es mehr
Kontinuitat. Das Bundestagswahlpro-
gramm 2017 der Grinen wirbt fur eine
Finanztransaktionssteuer, «deren Erlo-
se in grofRen Teilen fir MaRnahmen der
Entwicklungs- und Klimafinanzierung
eingesetzt werden sollen».”” Im Wahlpro-
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gramm der LINKEN heil3t es: «Die ein-
genommenen Gelder sollen einerseits
far eine nachhaltige Entwicklung in den
Landern des Sudens und fur globalen
Klimaschutz und andererseits fur den
sozial-6kologischen Umbau unserer In-
dustriegesellschaft genutzt werden.»’®
Das sind zunachst vor allem Absichtser-

klarungen, die mit anderen Ausgaben-
wulnschen konkurrieren. Wenn es hart
auf hart kommt, ware es wichtig, sich da-
rauf zu besinnen, dass weit mehr daran
hangt als die Glaubwdrdigkeit der Par-
teien, namlich die Zukunft von Millionen
Menschen und der naturlichen Lebens-
grundlagen.

78 «Die Zukunft, fur die wir kampfen: Sozial. Gerecht. Frieden.
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vom 11.6.2017, S. 38.



3 AUSBLICK

Das Desinteresse und die Ablehnung, die
die jungsten VorstolRRe zur Einfuhrung ei-
ner europaischen Aktiensteuer erfahren
haben, bedeuten nicht, dass der weiter
reichende Vorschlag der EU-Kommissi-
on wieder Aufwind bekommen hat. Die
«Alternative» zur Aktiensteuer durfte viel-
mehr sein, dass nichts passiert. Im bes-
ten Fall konnte der Ball durch eine Revi-
sionsklausel im Spiel gehalten werden.
Derzeit heildt es im Richtlinienentwurf far
die Aktiensteuer allerdings reichlich am-
bitionslos, dass die EU-Kommission alle
funf Jahre in einem Bericht die Auswir-
kungen der Steuer auf die Finanzmarkte
und die Realwirtschaft evaluiert und die
Fortschritte in der internationalen Be-
steuerung des Finanzsektors beobach-
tet. Ein Erweiterungsfahrplan sieht an-
ders aus.

Eine andere Chance beinhaltet der ge-
samte Prozess jedoch noch: Sollte die
«Schrumpfsteuer» tatsachlich beschlos-
sen werden, bietet die Umsetzung der
Richtlinie in nationales Recht noch eini-
ges an Spielraum. Der Richtlinienentwurf
zielt auf eine Minimalharmonisierung,
das heifst, Staaten, die mehr Produkte
besteuern oder hohere Steuersatze be-
schliefen wollen, durfen dies. Die Uni-
onsfraktion hat aber schon klargestellt,
dass man hiervon nicht viel erwarten
kann. So deutete die CDU-Finanzpo-
litikerin Antje Tillmann in einer Rede im
Bundestag an, dass ihre Fraktion neben
einer Ausnahmeregelung fur die Alters-
vorsorge und gegebenenfalls fur Klein-
sparer*innen Uberlege, die franzdsische
Sonderregelung zum Hochfrequenzhan-
del zu Ubernehmen.” In Frankreich und
auch in ltalien wird der Hochfrequenz-
handel bei hohen Stornierungsquo-

ten von mehr als 80 bzw. 60 Prozent in-
nerhalb einer halben Sekunde mit einer
winzigen Strafsteuer belegt. Das Uber-
schwemmen der Borsen mit Handelsauf-
tragen wird dadurch etwas eingedammt
und die Handler*innen werden zum Um-
programmieren ihrer Algorithmen ge-
zwungen. Die regulatorische Wirkung ist
aber eher symbolischer Natur. Im Ubri-
gen raumte Tillmann ein, dass «alles das,
was wir uns vorgestellt haben, um den
Finanzplatz sicherer zu machen», bei der
Aktiensteuer nicht mehr enthalten sei.
Sie stellte gleichzeitig klar, dass eine na-
tionale Steuer mit ihrer Fraktion nicht zu
machen sei.

Theoretisch bleibt auch noch die Mog-
lichkeit, dass die von der Corona-Krise
gerissenen Haushaltslocher und der eu-
ropaische Wiederaufbauplan ein Umden-
ken erzwingen werden. Tatsachlich wird
das milliardenschwere EU-Programm
«Next Generation EU» Uber gemeinsa-
me Anleihen finanziert, die ab 2028 tber
30 Jahre hinweg Uber den EU-Haushalt
getilgt werden sollen. Damit nicht ab
2028 der Haushalt zusammengestrichen
werden muss, der ohnehin schon durch
den Brexit unter Druck steht, mUssen
neue Einnahmen her. Neben einer Plas-
tiksteuer, einer Digitalsteuer und einer
CO,-Steuer wird hier eine Finanztrans-
aktionssteuer als neues Einnahmeninst-
rument genannt. In dieser Konstellation
ist die Finanztransaktionssteuer jedoch
eine Geldquelle unter vielen, ihre regula-
torische Wirkung ist zwar weiter vorhan-
den, hat mit der Corona-Pandemie aber
nichts mehr zu tun. Da selbst die Staaten,
die Teil der Verstarkten Zusammenarbeit
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sind, nicht mehr geschlossen hinter ei-
ner umfassenden Steuer stehen, ist es
reichlich unwahrscheinlich, dass sich die
EU-27 auf eine Finanztransaktionssteuer
als neues Eigenmittel fur den EU-Haus-
halt verstandigen werden. Zwar sind die
der Steuer besonders abgeneigten Bri-
ten nicht mehr dabei, doch die britische
ist bei Weitem nicht die einzige Regie-
rung, die das Projekt strikt ablehnte. Der
starkste Verblndete fur eine wirkungs-
volle Finanztransaktionssteuer durfte
wieder einmal das Europaische Parla-
ment sein. Der Ausgang der EU-Finanzie-
rungsdebatte ist vollig offen.

Tatsachlich scheint die Einflhrung einer
Finanztransaktionssteuer in Einzelstaa-
ten oder ein nationales Draufsatteln auf
eine europaische Minimalvariante der-
zeit die einzige Moglichkeit zu sein, in ab-
sehbarer Zeit mehr zu erreichen als eine
Aktiensteuer (die einige Staaten schon
vor Jahren eingefuhrt haben). Unilatera-
le MalRnahmen kdnnten auch wieder zu
mehr Dynamik in der internationalen De-
batte fihren. Denn die Erfahrung zeigt,
dass internationale Erfolge oft dadurch
befordert werden, dass einzelne Staa-
ten auf nationaler Ebene funktionierende
Modelle entwickeln. Entsprechend wa-
re es eine gute «Pionierleistung», wenn
die deutsche Regierung im eigenen Land
zeigen konnte, dass mehr moglich ist als
eine Kopie der britischen, franzdsischen
oder italienischen Steuer.

In Deutschland ist diese |dee bisher kaum
entwickelt. Es gibt jedoch Vorschlage da-
zu aus anderen Landern. Bereits 2011
legte Unitaid, eine internationale Initia-
tive zur Beschaffung von Aids-, Malaria-
und Tuberkulosemedikamenten, die sich
Uber eine internationale Flugticketabga-
be finanziert, eine von der Finanzbera-
tungsgesellschaft «99 Partners» erstellte

Studie Uber eine unilateral umsetzbare
Finanztransaktionssteuer vor.?° Sie emp-
fiehlt eine Steuer nach dem Muster der
britischen Stempelsteuer, die allerdings
auch auf Anleihen und Derivate erhoben
werden soll. Aktien und Anleihen sollen
nach dem Ausgabeprinzip mit einem
Satz von 0,2 Prozent besteuert werden,
Derivate nach dem Sitzlandprinzip mit
unterschiedlichen, niedrigeren Satzen
je nach Derivattyp. Der Derivatehandel
mithilfe zentraler Handelsplattformen
wUlrde mit einem reduzierten Steuersatz
belohnt. Bei der Erhebung werden die
zentralen Wertpapierverwahrstellen ein-
gespannt, bei Derivaten erfolgt sie Uber
Meldungen der Clearinghauser oder der
Kontraktparteien. Fur Frankreich wer-
den jahrliche Einnahmen in Hohe von
12 Milliarden Euro in Aussicht gestellt,
Deutschland ware mit 16 Milliarden Eu-
ro dabei.

Aktueller sind einige Studien im Auftrag
der Kampagne «Stamp out Poverty», die
sich der britischen «Stamp Duty» wid-
men. Ein Gutachten von Avinash Persaud
befasst sich mit der Frage, wie Derivate
einer Finanztransaktionssteuer unter-
worfen werden konnen.®' Auch er spricht
sich fur die Besteuerung nach dem Sitz-
landprinzip der Transaktionspartei bzw.
des dahinter stehenden wirtschaftlichen
EigentUmers (beneficial owner) aus, da-
mit die Steuer nicht einfach durch aus-
landische Tochterunternehmen oder
Strohfirmen umgangen werden kann.
Persaud weist darauf hin, dass sich Steu-
eranspridche durch verschiedene Mal3-
nahmen, die seit der Finanzkrise und
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teilweise schon vorher im Zuge der Be-

kampfung von Geldwéasche und Terroris-

musfinanzierung ergriffen wurden, viel
leichter international durchsetzen lassen.

Dazu gehoren:

1. Das neue Anti-Geldwasche-Regula-
rium, das es erschwert, Strohfirmen
zu grunden und den wirtschaftlichen
Eigentimer zu verschleiern. Eigentu-
mer*innen mussen mit einem ldenti-
fizierungscode (legal entitiy identifier)
an ein Transparenzregister gemeldet
werden.

2. Das OECD-Musterabkommen zur mul-
tilateralen Zusammenarbeit in Steuer-
fragen (OECD Convention in Multila-
teral Assistance in Tax Matters), dem
sich bisher Uber 80 Staaten und alle
grofRen Finanzzentren angeschlossen
haben, um einen automatischen Aus-
tausch steuerrelevanter Daten zu er-
moglichen.

3. Die nach der Finanzkrise beschlosse-
nen RegulierungsmaRnahmen fur Fi-
nanzmarktinfrastrukturen, insbeson-
dere durch die EU-Verordnung EMIR.
Diese enthalten umfangreiche Melde-
und Transparenzpflichten fur Deriva-
tegeschafte. Standardisierte Derivate
mussen demnach Uber zentrale Clea-
ringstellen abgewickelt werden. Insti-
tutionen, die nicht kooperieren, kon-
nen hart sanktioniert werden.

4. Aufgrund neuer Gesetze konnen die
Behorden bei VerstoRen viel rigoroser
durchgreifen und hohe Strafen ver-
hangen.

Inwieweit die genannten Ansatze tat-

sachlich fur die Erhebung einer Finanz-

transaktionssteuer ausreichen und wel-
che Zusatzmalinahmen erforderlich
sind, musste genauer analysiert werden.

Die Erfahrung zeigt aber, dass hier sehr

viel vom politischen Willen abhangt.

Wird die Rechtskraft der Transaktion an
die Zahlung der Steuer geknupft, haben
die Transaktionsparteien auch ein eige-
nes Interesse daran, die Steuer zu ent-
richten.

In einer Folgestudie schatzte Persaud
das jahrliche Mehraufkommen, das die
Aufhebung von Ausnahmen fur «Market
Maker»® und bestimmte Borsen (eine
Milliarde Pfund), die Erweiterung um Ak-
tien- und Kreditderivate (2,5 Milliarden
Pfund) und schlie8lich auch auf Anleihen
(1,2 Milliarden Pfund) nach dem Sitz-
landprinzip mit sich brachte.® Das Auf-
kommen der «Stamp Duty» wurde sich
damit von 3,3 Milliarden Pfund auf acht
Milliarden Pfund mehr als verdoppeln.
Die Einschrankung auf Aktien- und Kre-
ditderivate hat damit zu tun, dass diese
auf die bereits besteuerten Aktien bzw.
die kunftig zu besteuernden Anleihen
abstellen. Das spricht aber nicht dage-
gen, auch Zins- und Wahrungsderivate
zu besteuern. In einer weiteren Folgestu-
die von Keval Bharadia wurde auch noch
die Ausweitung der britischen Stempel-
steuer auf Transaktionen mit Devisen so-
wie Wahrungs-, Rohstoff- und Zinsde-
rivate untersucht. Das Ergebnis: Damit
konnten mindestens weitere 2,1 Milliar-
den Pfund jahrlich eingenommen wer-
den.®

Mit einer solchen nationalen Finanz-
transaktionssteuer wurde in mancherlei
Hinsicht Neuland betreten. Daher emp-
fiehlt es sich, anfangs mit eher niedrigen
Steuersatzen zu starten und die Reich-
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weite bei Derivaten schrittweise zu ver-
grofdern. Obwohl SPD und CSU noch vor
einiger Zeit angekundigt haben, beim
Scheitern der Verstarkten Zusammenar-
beit die Steuer im nationalen Alleingang
einfuhren zu wollen, ist die schwarz-rote
Koalition jetzt nicht einmal mehr bereit,
diesen Schritt Uberhaupt nur zu prafen.
Sicherlich ist eine europaweit geltende
Steuer einem nationalen Alleingang im-
mer vorzuziehen. Verlagerungen und
Vermeidungsstrategien ist umso besser
vorzubeugen, je mehr Staaten an einem
solchen Vorhaben mitwirken. Auch die
Kooperation mit an den Transaktionen
beteiligten Einrichtungen, die Meldun-
gen vornehmen mussen, lasst sich bei
einer multilateralen Steuer sicherlich ef-
fizienter durchsetzen. Diese Argumen-
te durfen aber nicht als Rechtfertigung
genutzt werden, um das Projekt der Fi-
nanztransaktionssteuer zu den Akten zu
legen.

Damit es wieder Bewegung gibt, braucht
es nicht zuletzt mehr Druck von un-
ten. Uber viele Jahre hinweg setzten Fi-
nanztransaktionssteuer-Kampagnen in
Deutschland und anderswo aus gutem
Grund auf die europaische Ebene und die
Richtlinienvorschlage der EU-Kommissi-
on. Obwohl sie so ziemlich alle Register
gezogen haben, steckt der einst erfolg-
versprechende Prozess langst in einer
Sackgasse. Nur folgerichtig setzte das
Netzwerk «Steuer gegen Armut» Ende
2018 daher die Kampagnentatigkeiten
bis auf Weiteres aus. Dies war aber kein
Aufruf dazu, die Hande in den SchofR zu
legen, denn ihre Mitgliedsorganisationen
haben gleichzeitig beschlossen, das Pro-
jekt der Durchsetzung einer Finanztrans-
aktionssteuer in ihrer politischen Arbeit
weiterzuverfolgen.

Wenn es zutrifft, dass eine unilaterale
Steuer der derzeit einzig erfolgverspre-
chende Schritt hin zu einer umfassenden
multilateralen Steuer ist, dann stellt sich
die Frage, was als nachstes zu tun ist.
Zentral erscheint uns, dass diese Option
viel breiter in der finanzmarktkritischen
Szene diskutiert wird. Solange es Kon-
zepte dazu nur aus dem britischen oder
franzosischen, nicht aber aus dem deut-
schen Raum gibt, werden Forderungen
danach aber nur begrenzte Schlagkraft
entfalten konnen. Lage erst einmal eine
auf Deutschland zugeschnittene Blau-
pause vor, auf die sich gesellschaftlich re-
levante Akteur*innen verstandigen konn-
ten, lieRe sich die Verantwortung fur den
aktuellen Stillstand von den verantwortli-
chen Personen nicht langer bequem auf
angeblich unwillige européaische Part-
ner schieben. Dann konnte sich im Bun-
destagswahlkampf 2021 zeigen, wer es
wirklich ernst mit der Finanztransaktions-
steuer meint.
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zunachst bei Attac, dann lange Jahre im Bundes-
tagsburo von Axel Troost.

Axel Troost ist Volkswirt und seit 2017 Senior
Fellow fur Wirtschafts- und Europapolitik bei der
Rosa-Luxemburg-Stiftung. Er ist Mitgriinder der
WASG, war von 2005 bis 2017 finanzpolitischer
Sprecher der Linksfraktion im Deutschen Bun-
destag und von 2012 bis 2020 stellvertretender
Parteivorsitzender der LINKEN. Er ist seit 1981
Geschaftsflhrer der Arbeitsgruppe Alternative
Wirtschaftspolitik und seit 1984 des Progress-
Instituts fur Wirtschaftsforschung (PIW).
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Der ambitionierte Vorschlag
einer Finanztransaktionssteuer
ist auf europaischer Ebene
versandet. Die jetzt diskutierte
«Schrumpfsteuer» fiihrt die
jahrelangen Verhandlungen ins
Absurde. Nur eine nationale
Finanztransaktionssteuer,

die mehr leistet als in anderen
Landern langst existierende
Steuern, brachte neuen
Schwung in die internationale
Debatte. Die Bundesregierung
hat einst viel versprochen,

sie muss nun auch liefern.
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