
Kleine Steuer, große Wirkung
Geplantes Modell einer Finanztransaktion-
steuer der EU-Kommission

Durch eine europaweite Besteuerung von
Börsengeschäften soll die Finanzindustrie
an den Kosten zukünftiger Krisen beteiligt und
riskante Spekulationen sollen eingedämmt 
werden.

Steuer auf
Derivate

Erwartete
Einnahmen

Erwartete
Einnahmen

Steuer auf
Wertpapiere

19,4
Mrd. €

37,7
Mrd. €

0,2% 0,02%

Wenn EU-Kommissar Algirdas
Šemeta Vertreter der Finanz-
branche empfängt, konfrontiert

er sie gern mit starken Zahlen. Zwei
 Drittel aller Europäer seien dafür, die
 Verursacher der Finanzkrise endlich mit
einer Steuer zur Kasse zu bitten, sagt er
dann. „Wir sind es unseren Bürgern schul-
dig, Resultate zu liefern.“ 

Doch am Dienstag vergangener Woche
fielen seine Pläne auf der Sitzung der 27
EU-Finanzminister erst einmal durch. Ver-
gebens hatte der deutsche Ressortchef
Wolfgang Schäuble, ein starker Befürwor-
ter der Transaktionsteuer, seine Kollegen
gewarnt: „Wir riskieren die Legitimität des
europäischen Modells der Demokratie.“

Direkt nach Schäuble sprach der Lu-
xemburger Finanzminister Luc Frieden
und zeigte, weshalb an diesem Tag nicht
die Demokratie, sondern die Lobbyisten
triumphieren würden. „Wir müssen an
die Wettbewerbsfähigkeit der Finanz -
industrie denken“, sagte er. Das kleine
Land zwischen Mosel und Sauer erwirt-

78

F I S K A L P O L I T I K

Aufmarsch der Lobby
Die Bankenbranche stemmt sich gegen eine europäische Steuer
auf Finanzgeschäfte, doch Brüssel hält an den Plänen fest: Die

Abgabe würde die Risiken auf den Kapitalmärkten abschwächen.

A
LE

X
 D

O
M

A
N

S
K

I 
/ 

R
E

U
TE

R
S

Händler an der Börse in Frankfurt am Main: Böswillige Kalkulationen

schaftet 24 Prozent seines Bruttoinlands-
produkts mit Bankprodukten.

„Es gibt viele gute Gründe, um die An-
lageindustrie bei einer Besteuerung des
Finanzsektors auszusparen“, hatte die
Vereinigung der Luxemburgischen Fonds -
industrie ihrem Finanzminister zuvor mit
auf den Weg gegeben. Neben Luxemburg
meldete auch der maltesische Finanzmi-
nister Bedenken an. Das Banksystem sei
die Blutader der Weltwirtschaft, da müsse
man vorsichtig zu Werke gehen.

Der scheidende Chef der Deutschen
Bank, Josef Ackermann, bedankte sich
vor kurzem demonstrativ beim britischen
Premier David Cameron, der eine Finanz-
transaktionsteuer als „Wahnsinn“ be-
zeichnet und vor dem Verlust von bis zu
500000 Arbeitsplätzen gewarnt hatte. Die
Banken brauchten den Widerstand Lon-
dons, um eine solche Steuer zu verhin-
dern, applaudierte Ackermann. 

Dabei haben sich die Geldinstitute in-
tern längst darauf eingestellt, dass ihre
Geschäfte an den Finanzmärkten in Zu-
kunft besteuert werden. Spätestens seit
der französische Staatspräsident Nicolas
Sarkozy innerhalb weniger Wochen ein

entsprechendes Gesetz im Parlament
verabschieden ließ und auch die deut-
sche Kanzlerin Angela Merkel die
Transaktionsteuer gut findet, wissen
die Finanzinstitute: In irgendeiner
Form wird die ungeliebte Abgabe kom-

men. Die Frage ist nur, in welcher.
Die Banken drängen auf eine möglichst

kleine Lösung nach dem Vorbild Groß-
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britanniens, die EU-Kommission und
Deutschland wollen möglichst viele Fi-
nanzprodukte einbeziehen. Setzen sie
sich durch, könnten schon im Jahr 2014
57 Milliarden Euro in die staatlichen Kas-
sen fließen.

Es geht um die Haushalte der Euro-
Staaten, die Macht der Banken und die
Glaubwürdigkeit der europäischen Fi-
nanzpolitik. Setzen sich die Lobbyisten
durch, werden sich die Zustände an den
europäischen Finanzmärkten kaum ver-
bessern.

Warum das so ist, zeigen die dürftigen
Erfolge der britischen Börsenumsatzsteuer,
die mit den Aktiengeschäften nur einen
winzigen Teil aller Finanztransaktionen
betrifft. Seither werden viele Aktienge-
schäfte nicht mehr an den Börsen, son-
dern per Vertrag, einem sogenannten
Contract for Difference (CFD), zwischen
zwei Parteien abgewickelt.

Diese CFDs spiegeln sehr präzise die
Kursentwicklung der Aktie wider, wer-
den aber von keiner Börsenumsatzsteuer
erfasst. So sorgt nun ausgerechnet eine
Abgabe dafür, dass das Geschäft in den
Hinterzimmern blüht, weil die entspre-
chenden Papiere nicht mehr öffentlich an
der Börse gehandelt werden.

Eine ähnliche Erfahrung werden auch
die Franzosen machen, die ihre Finanz-
steuer nach dem britischen Vorbild aus-
gerichtet haben. Ab Anfang August sollen
Geschäfte mit Aktien französischer Groß-
unternehmen besteuert werden. Insider
erwarten, dass es schon bald unbesteuerte
Finanzkonstrukte gibt, die die Kurssprün-
ge von Total, Renault und den anderen
in Paris notierten Konzernen exakt nach-
vollziehen. Die Steuereinnahmen in Paris
sollen denn auch nur bei einer Milliarde
Euro liegen. 

Entsprechend gehen die Pläne von
Schäuble und der EU-Kommission deut-
lich weiter. Sie wollen nicht nur den Han-
del von Aktien, sondern auch von allen
anderen Wertpapieren besteuern. Insbe-
sondere Derivate, die ihren Wert von
Rohstoffen, Immobilienindizes oder der
Kursentwicklung der Telekom-Aktie ab-
leiten, sollen nicht mehr durch alle Raster
fallen. Ab Anfang 2014 müssen diese Ge-
schäfte, denen eine Mitschuld an der
Weltfinanzkrise gegeben wird, zum ers-
ten Mal in Europa gemeldet werden. Erst
dann wird es möglich sein, sie auch zu
besteuern.

Ökonomen wie Hans-Werner Sinn he-
gen deshalb schon aus ordnungspoliti-
schen Gründen Sympathie für eine Trans-
aktionsteuer, auch wenn er nationale Al-
leingänge ablehnt. „Es gibt seit langem
einen Trend zu immer absurderen Finanz-
instrumenten, die ökonomisch nicht sinn-
voll sind“, sagt der Chef des Münchner
Ifo-Instituts. 

Jahrelang seien die klügsten Köpfe in
die Finanzbranche gegangen, um dort

Nullsummenspiele oder gar schädliche
Geschäfte zu betreiben. „Eine Steuer könn-
te unsinnige Finanzgeschäfte verteuern,
unattraktiv machen und so langfristig da -
zu führen, dass die besten Köpfe sich wie-
der produktiveren Aufgaben zuwenden.“

Um zu verhindern, dass Geschäfte nach
London oder in andere Staaten verlagert
werden, soll die Steuer nach dem soge-
nannten Residenzprinzip zugreifen. Ban-
ken, aber auch Hedgefonds, Versicherun-
gen und Investmentgesellschaften müssten
sie selbst dann abführen, wenn der Deal
in London oder Honolulu ausgeführt wird.
Nur wenn beide, der Käufer und der Ver-
käufer, nicht aus einem der EU-Länder
kommen, fiele keine Steuer an.

Und wenn eine amerikanische Bank in
New York im Auftrag eines EU-Bürgers
die Aktie einer anderen US-Bank kauft?

Auch dieser Deal würde mit der europäi-
schen Steuer belastet.

Entsprechend aufgeschreckt sind vor
allem die Investmentbanken des Kon -
tinents. Weil sie bei vielen Handelsge-
schäften unter sich bleiben, wären sie von
der Steuer besonders belastet oder müss-
ten diese Geschäfte in Zukunft unter -
lassen. Insbesondere der computerge-
stützte Hochfrequenzhandel wäre stark
eingeschränkt. Die Risiken an den Finanz-
märkten würde das indes beträchtlich ver-
mindern.

Die Banken wissen, dass sie mit wenig
Beifall und Mitleid bei den Politikern und
deren Wählern rechnen können. Und so
schickten sie jüngst die Vertreter der eher
unverdächtigen Fondsbranche vor, um
Stimmung gegen die Abgabe zu machen.

* Italiens Ministerpräsident Mario Monti, Frankreichs
Staatspräsident Nicolas Sarkozy und Kanzlerin Angela
Merkel am 30. Januar in Brüssel.

Deren Bundesverband präsentierte
eine Horrorrechnung, wonach ein deut-
scher Riester-Sparer bei einem monatli-
chen Sparbeitrag von 100 Euro, über 40
Jahre gerechnet, rund 14000 Euro Finanz-
transaktionsteuer zahlen müsste.

Solche Beispielrechnungen gelten im
Berliner Finanzministerium als böswillige
Kalkulation von Lobbyisten. Denn die
Erstausgabe von Aktien und Anleihen
wäre weiterhin steuerfrei, hohe Abgaben
würden nur fällig, wenn die Anbieter ihre
Portfolios beständig umschichteten. Ge-
rade das aber „war noch nie im Interesse
des Kunden“, sagt Gerhard Schick, der
finanzpolitische Sprecher der Grünen im
Bundestag. 

Dass eine generelle Steuer die Usancen
in der Finanzbranche verändern wird, gilt
als sicher – und erwünscht. 15 Prozent

der Wertpapier- und 75 Prozent der De-
rivate-Deals würden nach den Prognosen
der EU-Kommission künftig entfallen.
Grund: Durch die neue Steuer würden
sie sich schlicht nicht mehr lohnen.

Das halten Kritiker des Finanzsystems
wie der Londoner Forscher Paul Woolley
für den wichtigsten Vorteil einer Finanz-
transaktionsteuer: „Wir müssen potentiell
gefährliche und gesellschaftlich oft höchst
bedenkliche Transaktionen dringend ver-
teuern.“

Darüber wird in den nächsten Monaten
in Brüssel weiterverhandelt. Da die Briten
auf keinen Fall mitmachen wollen, peilt
Schäuble weiter eine Lösung unter den 17
Euro-Ländern an. Zur Not könnte die Ab-
gabe aber auch mit einer Koalition der
Willigen von mindestens neun Ländern
eingeführt werden. Für Steuerkommissar
Šemeta steht die Aufgabe damit fest: „Wir
müssen einen Kompromiss finden.“

MARTIN HESSE, CHRISTOPH PAULY

Wirtschaft
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Europäische Spitzenpolitiker*: Koalition der Willigen?


