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23. November 2011 

 
Öffentliche Anhörung zur Finanztransaktionssteuer (FTT) 
 
 
Sehr geehrte Frau Dr. Reinemund, 

sehr geehrte Damen und Herren Abgeordnete, 

wir danken Ihnen für die Einladung zur öffentlichen Anhörung insbesondere 
zum Entwurf einer Richtlinie der Europäischen Kommission zur Ausgestaltung 
einer Finanztransaktionssteuer und nehmen hierzu gerne wie folgt Stellung.  

Gegen die Einführung einer Finanztransaktionssteuer (FTT) sprechen 
zahlreiche gravierende Gründe, die in der Öffentlichkeit bereits ausführlich 
diskutiert worden sind. Wir wollen davon absehen, diese hier alle noch einmal 
zu wiederholen. Vielmehr beschränken wir uns weitgehend auf Sachverhalte, 
die bisher nur vereinzelt angesprochen worden sind, die aber deutlich machen, 
dass eine FTT in der vorgelegten Form schon aus Praktikabilitätsgründen zum 
Scheitern verurteilt ist, sofern dem Finanzplatz Deutschland nicht ein großer, 
nicht wieder gut zu machender Schaden zugefügt werden soll. 

Zunächst einmal möchten wir auf einige Aspekte hinweisen, die für die seiner-
zeitige Abschaffung der Börsenumsatzsteuer und der Wechselsteuer maßgeb-
lich waren und die nach wie vor gelten: 

• Die seinerzeitige Abschaffung der nationalen Kapitalverkehrssteuern 
diente vor allem dazu, die Wettbewerbsfähigkeit des Finanzplatzes 
Deutschland zu stärken. Es liegt auf der Hand, dass die Wettbewerbs-
unterschiede, vor allem gegenüber den USA und London, aber auch 
mit Blick auf die aufstrebenden asiatischen Märkte durch die Einfüh-
rung einer FTT, die sich nur auf die Euro-Zone beschränkt, nicht 
verringert, sondern sogar noch vergrößert werden.  
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• Die FTT wird, wie die früheren Kapitalverkehrssteuern, zahlreiche 
Anlageinstrumente am Geldmarkt belasten. Die institutionellen 
Anleger, die mit diesen klassischen Anlageprodukten handeln, werden 
nicht zögern, ihre Geschäfte in andere Länder zu verlagern.  
 

• Das schwedische Beispiel hat gezeigt, wie schnell solch eine Verlage-
rung von Geschäftsaktivitäten erfolgt und wie dies dann auch den 
Abbau von Arbeitsplätzen sowie Steuerausfälle bei den Einkommen- 
und Gewerbesteuern nach sich zieht, während die Einnahmen aus der 
Kapitalverkehrssteuer weit unter den Erwartungen bleiben.  
 

• Die Einbindung von Finanzinstituten im Drittland ist eine ganz große 
Schwachstelle des vorgelegten Richtlinienentwurfs. Gelingt diese 
Einbindung nicht, so wird der Marktabwanderung Tür und Tor geöffnet. 
Und sie wird nicht gelingen, da das bisher vorgelegte Konzept gegen 
den AEU-Vertrag, den Vertrag über die Arbeitsweise der Europäischen 
Union, verstößt.  
 

• Der Richtlinienentwurf widerspricht im Übrigen in Teilen der Richtlinie 
vom 12.02.2008 (2008/7/EG, Richtlinie betreffend die indirekten 
Steuern auf die Ansammlung von Kapital), mit der seinerzeit 
europarechtlich der Weg zu einer Abschaffung der steuerlichen Belas-
tungen von Finanzgeschäften eingeschlagen wurde. Obwohl Art. 6 
Abs. 1 Buchstabe a dieser Richtlinie gestrichen werden soll, steht der 
vorliegende Richtlinienentwurf im Gegensatz zu den verbleibenden 
Teilen der Richtlinie 2008/7/EG, da dort insbesondere die Primär-
marktgeschäfte nach wie vor belastet werden. 

Zu den größten Schwächen des Richtlinienentwurfs zählen die Bemessungs-
grundlagen sowie die Kumulationswirkung der Steuer bei Börsengeschäften 
und bei Geschäften, die zur Absicherung von Derivaten getätigt werden (zu 
beiden Aspekten vgl. Anlage). Die entsprechenden negativen Wirkungen 
treten dabei nicht nur an den Börsen auf, sondern wirken sich mittelbar mit 
gleicher wirtschaftlicher Intensität auch auf andere Produkte des 
Finanzmarktes aus. Hiervon sind in erster Linie Lebensversicherungen, 
Pensionsfonds, Investmentfonds und Zertifikate betroffen. Gerade diese 
Kapitalsammelstellen bzw. Finanzprodukte sind auf eine flexible Anpassung an 
veränderte Marktbedingungen durch einen häufigen Umschlag von Papieren 
und auf eine Risikoabsicherung mit Derivaten zwingend angewiesen. Sie sind 
damit in erster Linie diejenigen, die angesichts der verfehlten Konzeption des 
Richtlinienentwurfs Schaden nehmen werden.  
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Die Einbindung von Finanzinstituten im Drittausland wird einen erhöhten 
Verifikationsaufwand erfordern. Zurzeit bestehen mit wichtigen Ländern keine 
bi- oder multilateralen Abkommen, die eine entsprechende Amts- und Informa-
tionshilfe sicherstellen könnten. Selbst wenn Doppelbesteuerungsabkommen 
bestehen, gelten diese nicht für eine FTT. An dieser Stelle sei deshalb der 
Hinweis gestattet, dass zumindest nach der Rechtsprechung des 
Bundesverfassungsgerichts ein Steuergesetz, das nicht durchgesetzt werden 
kann, verfassungswidrig ist. 

Im Einzelnen sprechen gegen das Konzept des Richtlinienentwurfs 
folgende Gesichtspunkte: 

• Die Grundannahme der Initiatoren einer FTT, der Finanzsektor sei 
gerade mit Blick auf die Mehrwertsteuer unterbesteuert, ist schlicht 
unzutreffend. Die Feststellung, dass die meisten Leistungen von 
Unternehmen der Finanzbranche von der Mehrwertsteuer befreit sind, 
ist zwar richtig, aber die hieraus gezogene Schlussfolgerung ist falsch. 
Eine Steuerbefreiung im Rahmen der Mehrwertsteuer entlastet nicht 
den leistenden Unternehmer, sondern allenfalls seinen Abnehmer, 
soweit dieser ein Endverbraucher ist. Ist der Abnehmer kein 
Endverbraucher, sondern ein Unternehmen, so erhöht sich für dieses 
Unternehmen sogar die Steuerlast. Dieser Umstand beruht darauf, 
dass die Mehrwertsteuer als Besteuerungssystem den Vorsteuerabzug 
ermöglicht. Dieser Vorsteuerabzug geht allerdings verloren, wenn ein 
Unternehmer steuerfreie Leistungen erbringt. Damit wird die 
Vorsteuer zum Kostenbestandteil dieses Unternehmens. Die 
Finanzwirtschaft wird also durch die Mehrwertsteuerbefreiungen nicht 
entlastet, sondern ganz im Gegenteil – anders als die übrige 
gewerbliche Wirtschaft – belastet. Eine kürzlich erschienene Studie 
von PWC beziffert die Belastung der Finanzwirtschaft europaweit auf 
etwa 33 Milliarden Euro pro Jahr. 
 

• Alle Steuerexperten sind sich einig, dass die Einführung einer FTT eine 
Abwanderungsbewegung des Handels zu Börsen außerhalb des Erhe-
bungsgebiets auslösen würde. Dabei steigt die Gefahr des 
Ausweichens umso mehr, je kleiner die Zahl der Mitgliedstaaten ist, 
die die Steuer einführen. Dies gilt gerade für Geschäfte an 
Terminbörsen, wobei Deutschland hier überproportional betroffen 
wäre. 
 

• Eine FTT auf Termingeschäfte (Derivate) behindert bzw. verhindert 
sogenannte Hedge-Geschäfte, die abgeschlossen werden, um stark 
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schwankende Preise im Waren- oder Geldhandel abzusichern. Eine FTT 
erhöht somit letztlich die Volatilität dieser Preise. 

 
• Offenbar sehen auch die Verfasser des Richtlinienentwurfs diese 

Gefahren und versuchen, diese mit einer Regelung einzudämmen, mit 
der der inländische Beteiligte einer Transaktion für die Steuern eines 
im Ausland ansässigen Finanzinstituts haftet (E-Art. 9 Nr. 3). Im 
Ergebnis führt dies zu einer Verdoppelung der Steuer bei Geschäften 
von Finanzinstituten mit gleichartigen Institutionen außerhalb des 
Erhebungsgebiets. Nach dem im internationalen öffentlichen Recht 
geltenden Territorialitätsprinzip können Rechtsakte grundsätzlich 
nicht in das Gebiet eines anderen Staates hinüber wirken. Im Bereich 
des Steuerrechts wird eine grenzüberschreitende Wirkung allerdings 
eingeschränkt für zulässig gehalten, wenn das besteuerte Subjekt zu 
dem besteuernden Staat durch Wohnsitz, gewöhnlichen Aufenthalt, 
Staatsangehörigkeit, Belegenheit von Vermögenswerten, etc. eine 
adäquate Beziehung hat1. Ob der bloße Abschluss eines Vertrages 
über Finanzinstrumente zwischen einem Rechtssubjekt außerhalb des 
Erhebungsgebiets mit einem Inländer eine solche ausreichende 
Anknüpfung darstellt, ist mehr als zweifelhaft. Vergleichbare 
Rechtsnormen in deutschen Steuergesetzen haben als 
Anknüpfungspunkt in der Regel die Ortsbelegenheit einer bestimmten 
Tätigkeit wie die Unterhaltung eines Gewerbebetriebs oder den Besitz 
eines Grundstücks. Geschäfte im Bereich der Kapitalanlage sind 
gerade grundsätzlich nicht geeignet, eine Besteuerungskompetenz 
grenzüberschreitender Natur auslösen. Für die vorliegende Regelung 
bedeutet dies, dass der Haftungsfall eigentlich regelmäßig eintreten 
wird. Damit ist der Abschluss eines Geschäftes mit einem 
Finanzinstitut außerhalb des Erhebungsgebiets mit einer Verdoppe-
lung der Steuer für den Inländer verbunden. Es ist offensichtlich, dass 
die Erhebung einer höheren Steuer für grenzüberschreitende 
Finanztransaktionen nach der ständigen Rechtsprechung des EuGH 
einen Verstoß gegen die Kapitalverkehrsfreiheit nach Art. 63 ff. AEUV 
darstellt.  

Es soll hier nicht in Abrede gestellt werden, dass auch aus Börsengeschäften 
Risiken erwachsen können, die möglicherweise die Finanzsysteme beeinträch-
tigen. Wir sind allerdings der Auffassung, dass eine Lenkungssteuer wie die 
FTT nicht geeignet ist, diese Risiken nachhaltig zu verringern. Risikobegren-
zung ist Aufgabe des Aufsichtsrechtes und muss es auch bleiben.  

                                                                    
1 vgl. etwa BVerfG E 63,343,369 
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Gegen den Richtlinienentwurf sprechen zudem gravierende steuer-
technische Gründe:  

Der Entwurf sieht vor, bei Übertragungstransaktionen von Finanzinstrumenten 
sowohl die Käufer- als auch die Verkäuferseite (jedenfalls, wenn es sich um 
Finanzinstitute handelt) jeweils mit einer Transaktionsteuer zu belasten, die 
mindestens 0,1 % des Kaufpreises beträgt. Bei Derivaten hingegen soll bereits 
der Abschluss/die Begründung solcher Geschäfte besteuert werden. Hier soll 
zwar ein Steuersatz von lediglich 0,01 % zur Anwendung kommen. 
Bemessungsgrundlage soll jedoch nicht der Kaufpreis des Derivats sein, 
sondern das gesamte dem Derivat zu Grunde liegende Transaktionsvolumen, 
also der um ein Vielfaches höhere Nominalbetrag des Basiswerts, der dem 
Kontrakt zugrundeliegt und von dem sich das Derivat ableitet. Auch hier 
werden grundsätzlich beide Teilnehmerseiten des Geschäfts belastet. 

Die bisher vorgelegten Regelungen führen an verschiedenen Stellen zu teil-
weise absurden Ergebnissen, die mit Sicherheit Ausgangspunkt von Ausweich-
reaktionen sein würden: 

• Die unterschiedlichen Bemessungsgrundlagen und Steuersätze setzen 
eine Unterscheidbarkeit zwischen Derivaten und sonstigen Finanz-
instrumenten voraus, die in der Wirklichkeit aber nicht existiert. 

• Der Entwurf berücksichtigt nicht, dass im Börsenhandel aufgrund der 
Handelstechnik ganze Vertragsketten entstehen, die jeweils einzeln 
der Steuer unterworfen und sich in ihrer Belastungswirkung kumu-
lieren würden. 

Die Regelungen führen beim börslichen Derivatehandel dazu, dass die Steuer 
bei einem einzelnen (wirtschaftlichen) Geschäft zwischen 8-mal und bis zu 20-
mal anfällt (vgl. hierzu auch die Anlage). Dadurch beträgt die Gesamtsteuer-
belastung des Geschäftes nicht nur 0,01 %, sondern 0,08% bis 0,2 %. Dass das 
vorgelegte Konzept der Derivatebesteuerung in seinen Auswirkungen nicht zu 
Ende gedacht ist, zeigt sich auch darin, dass allein aus den Transaktionen an 
der deutschen Terminbörse EUREX (auf Basis der Daten von 2010) ein Steuer-
aufkommen von etwa 80 Mrd € resultieren würde. Die Kommission selbst 
erwartet ein Aufkommen von 57 Mrd € für ganz Europa.  

Ein Abstellen auf die Bezugsgröße ist zudem nicht geeignet, den 
ökonomischen Wert des Derivates zu erfassen, der wie bei sonstigen Finanz-
instrumenten auch allein für eine Steuerbemessungsgrundlage ausschlag-
gebend sein sollte. 
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Die Ausweichreaktionen liegen auf der Hand. Der Börsenhandel würde dem 
bilateralen OTC-Handel weichen, und Derivate würden in Finanzinstrumente 
umstrukturiert werden. Damit hätte die so ausgestaltete Steuer einen unge-
wollten Lenkungseffekt zum Nachteil des Börsenwesens insgesamt.  

Wir verweisen auch in diesem Zusammenhang auf die Anlage, in der wir 
Alternativen für ein kohärentes Besteuerungssystem beschreiben. 

Im Übrigen ist nicht nur die Finanzwirtschaft, sondern auch die gewerbliche 

Wirtschaft von vorliegenden Regelungen ganz erheblich betroffen. Dies gilt 

insbesondere für die Wirtschaftszweige, die im großen Umfang Preissiche-

rungsgeschäfte abschließen müssen oder die auch im Bereich der Rohstoff-

derivate direkt handeln. Auch hier wäre der Schaden bei einer Umsetzung des 

derzeitigen Richtlinienentwurfs unabsehbar. 

Mit freundlichen Grüßen  

 

 

Dr. Hartmut Knüppel Ronny Klopfleisch 
Geschäftsführender Vorstand Vorsitzender des Steuerausschusses 

 

Anlage  


