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Steuer wiirde die Falschen treffen

Der ohnedies geschripfte |
Mittelstand miisste ble-
chen, die Reichen ent-
kommen genial.

Von Christian Drastil,
Herausgeber

Bdrse Express

Vorab: Die Steuerreform 2010 sollte - allen politi-
schen Statements zufolge - ausschliesslich der Re-
duktion bestehender Steuern und Abgaben gewid-
met sein, und nicht die Einfithrung neuer Belastun-
gen zur Folge haben. Doch genau das droht jetzt mit
der ,Vermogenszuwachssteuer”, die unter dem Deck-
mantel ,Nehmen wir den Reichen etwas weg* ver-
kauft wird.

Das Gegenteil ist jedoch der Fall: Wahrend die
wirklich Reichen ihre Vermogen in steuerschonen-
den Stiftungen geparkt haben, wiirde die neue Steu-
er genau diejenigen erwischen, die es am wenigsten
verdient haben:

@ Leute, die private Pensionsvorsorge betreiben

@ Hauslbauer, die auf Tilgungstriger setzten

@ Mitarbeiter von Firmen, denen gut gemeinte In-
vestments in Aktien des eigenen Unternehmens jetzt
zum Verhangnis werden kénnen

@ Anleger, die vielleicht jahrelang im Minus waren
(Stichwort: Immo-Aktien) und deren etwaige ,Auf-
holgewinne“ besteuert werden

Schlicht: Es wird zwar Ausnahmen, Ausnahmen
und nochmal Ausnahmen geben, aber unterm Strich
erwischt es Otto Normalverbraucher, den Mittel-
stand. Die Einfiihrung einer Steuer auf den Vermo-
genszuwachs wiirde unweigerlich zu einer ,inneren”
Belastung des 0sterreichischen Kapitalmarkts fiih-
ren, das ist abzulehnen.

Und auch folgende Detail-Aspekte sind nicht zu
unterschitzen: Die borsenotierten AGs wiirden stir-
ker in internationale Hénde fallen und die Banken
missten aufgrund des extremen Verwaltungsauf-
wandes hohere Gebiihren verlangen. Das kann nicht
im Sinne der Politik sein. Unterm Strich wiirde die-
se Steuer aufgrund der vielen Ausnahmen, die man
einfach gewihren miisste, wohl mehr kosten, als sie
bringen wiirde. Auf jeden Fall ein deutliches Mehr

an Verwaltung. Man kann daher nur hoffen, dass,
wie bereits vor einem Jahrzehnt, als eine derartige
Idee ebenfalls bereits beschlossen war und wieder
verworfen wurde, letztendlich auch diesmal die Ver-
nuntft iiber den Populismus siegt. Diese Steuer macht
keinen Sinn, ein klares Nein dazu.

In der hier vorliegenden Sondernummer des Bor-
se Express (heute 6. Geburtstag mit dem PDF), die
wir in Kooperation mit dem Aktienforum gestalte-
ten und die unter www.boerse-express.com/v-steu-
er gratis downloadbar ist, nehmen Wirtschaftsbos-
se genauso wie der erwahnte ,Normalverbraucher”
zu einer Steuer, die unterm Strich nichts bringt, Stel-
lung. Mitdiskutieren im Forum ist moglich: www.boer-
se-express.com/cat/postings/v-steuer .

Viel Spass beim Lesen dieser Sonderausgabe und
viel Erfolg bei Ihren Geldanlagen wiinscht
Christian Drastil, Herausgeber

PS: Neben dem heissen Thema Vermogenszu-
wachssteuer mochte ich Sie noch auf weitere ak-
tuelle Punkte hinweisen.

@ Borse Express auf Xing: Wir haben Anfang April
auf der Netzwerk-Plattform wwwxing.com die Grup-
pe ,WIENER BORSE Express - BankenNet* ins Le-
ben gerufen. Unter https://wwwxing.com/net/boer-
seexpress/ kann man kostenlos beitreten und erhalt
neben einigen Diskussionsforen auch einen wo-
chentlichen Newsletter

@ Stichwort Newsletter: Unter www.boerse-ex-
press.com/nl ist die Zahl der abonnierten Newslet-
ter bereits auf fast 90.000 gestiegen. Vom Presse-
spiegel bis hin zu PDF-Produkten ist alles dabei.
Mail-Adresse reicht

@ das Borse Express-PDF, unser kostenpflichtiges
Produkt (u.a. mit tiglich kommentiertem Real-Mo-
ney-Depot, 740 Prozent Plus in sechs Jahren) ist als
Geburtstagsabo von 4.4. bis 6.4. zu 120 statt 180
Euro zu bestellen: www.boerse-express.com/abo

AKTIENFORUM

ein pariner der m

S EXPRESS |


http://www.boerse-express.com/v-steu-ergratis
http://www.boerse-express.com/v-steu-ergratis
http://www.boerse-express.com/v-steu-ergratis
http://www.boer-se-express.com/cat/postings/v-steuer
http://www.boer-se-express.com/cat/postings/v-steuer
http://www.boer-se-express.com/cat/postings/v-steuer
http://www.xing.com
https://www.xing.com/net/boer-seexpress/kann
https://www.xing.com/net/boer-seexpress/kann
https://www.xing.com/net/boer-seexpress/kann
http://www.boerse-ex-press.com/nl
http://www.boerse-ex-press.com/nl
http://www.boerse-ex-press.com/nl
http://www.boerse-express.com/abo
http://www.boerse-express.com
http://www.aktienforum.org

“EXPRESS
EXP RESS Seite 3

4. April 2008

NEIN ZUR

Gemeinsam gegen die Strafsteuer: Markus Fichtinger, Hellmut Longin und Christian Jauk
prasentieren das Positionspapier des Aktienforums

,Der osterreichische Kapitalmarkt ist trotz der po-
sitiven Bemiihungen der letzten Jahre im interna-
tionalen Vergleich unterentwickelt. Jede zusétzli-
che Besteuerung in diesem Bereich wiirde diesen
Autfholprozess jah unterbrechen®, ist sich Hellmut
Longin, Prasident des Aktienforums, sicher. Die im
Raum stehende Einfiihrung einer Vermogenszu-
wachssteuer - vom Aktienforum als ,Strafsteuer
fiir Aktionare” tituliert - wird daher vehement ab-
gelehnt.

Die vergangenen Jahre waren zwar von anhal-
tenden Bemiihungen gepragt, die Anzahl der Pri-
vatanleger in Osterreich zu erhohen und die Bor-
se attraktiver zu machen. Der Weg ist aber noch
nicht zu Ende. So nimmt Osterreich im Vergleich
von 21 OECD-Staaten im Bezug auf die Marktka-
pitalisierung nur den 16. Rang ein. Beim Finanz-
vermogen der Privathaushalte liegt Osterreich inner-
halb der Eurozone an vorletzter Stelle, vor allem
auch weil die Haushalte noch immer nur unter-
durchschnittlich in Wertpapiere investieren, zeigt
das Aktienforum auf. Die Starkung des heimischen
Kapitalmarktes und der Vermoégensposition der
Haushalte miisse daher ein wirtschaftspolitisches
Ziel bleiben, so wie es auch im Regierungspro-
gramm festgeschrieben ist, lautet die Forderung.

,Der Osterreichische Kapitalmarkt hat interna-
tionales Grossenniveau noch immer nicht erreicht.
In dieser Situation eine neue Steuer in diesem Be-
reich zu erfinden, wéare Ausdruck einer vollkom-

menen Fehleinschéitzung der wirtschaftspolitischen
Notwendigkeiten”, so Longin weiter.

So wie die Steuer angedacht ist, wiirde sie nur
den in politischen Reden hoch geschétzten, in der
Steuerrealitit aber meist nur belasteten Mittelstand
treffen. Denn die grosste Anzahl an Wertpapier-
besitzern findet sich in den Haushalten mit einem
Finanzvermdgen von rund 92.000 Euro und ab ei-
nem Nettoeinkommen von 3.000 Euro im Monat.
Die neue Steuer treffe also keineswegs das ,,Gross-
kapital“, sondern hunderttausende Mittelstandsfa-
milien, argumentieren die Experten.

Eine Besteuerung der Vermogenszuwichse von
Wertpapierinvestments wiirde zudem die derzeit
gute steuerliche Position Osterreichs drastisch ver-
schlechtern. ,Im internationalen Vergleich wiirden
wir mit einem Steuersatz von 25% vom oberen in
das untere Mittelfeld abstiirzen”, erklart Markus
Fichtinger, Geschéfisfiihrer des Aktienforums. Eine
Studie des schwedischen Aktionérsverbandes hat
die Besteuerung von Wertzuwiachsen bei Wertpa-
pieren in 36 Staaten untersucht. In immerhin 11
Staaten sind Wertzuwéchse steuerfiei und in 7 wei-
teren gibt es hohe Freibetrdge und einen reduzier-
ten Steuersatz.

» Fortsetzung auf Seite 4
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» Fortsetzung von Seite 3

Nur vier Staaten kennen eine volle Besteuerung
im Rahmen der Einkommenssteuer. Daneben
gibt es eine Gruppe von acht Landern, die einen
eigenen Steuertarif zwischen 5% und 30% fiir
Vermogenszuwichse vorsehen.

Auch die Banken beziehen eine klare Position.
,Die Banken werden bei dieser Steuer sicher nicht
die Funktion des Steuereintreibers iibernehmen.
Die steuerliche Benachteiligung von Wertpa-
pierinvestments muss der Staat schon selbst exe-
kutieren®, stellt Christian Jauk, Mitglied des Ak-
tienforumvorstandes und CEO der Capital Bank
- Grawe Gruppe, klar. Die Einhebung dieser Steu-
er wiirde erheblichen administrativen Mehrauf-
wand fir die Banken bedeuten, der vom Staat
oder den Kunden abzudecken wire. Gerade iiber
lange Behaltefristen ergeben sich erhebliche Pro-
bleme bei der korrekten Abwicklung, wie z.B. bei
der Berticksichtigung von Kapitalmassnahmen,
Zukaufen oder Aktiensplits. Ebenso spielt die Fra-
ge der Behandlung von Investments in auslandi-
schen Wihrungen und der damit verbundenen
Wechselkursschwankungen eine wesentliche Rol-
le. Der Verfassungsgerichtshof hat daher bereits
im Jahr 2000 die geplante Einfithrung der Spe-
kulationsertragssteuer vor Inkrafttreten aufgeho-
ben, weil die Einhebung durch die depotfiihren-
de Bank unzulissig ist, so Jauk.

Das Aktienforum zeigt in seinem Positionspa-
pier fiir eine Steuerreform 2010 Massnahmen
auf, wie die Vermogensposition Osterreichischer
Haushalte im internationalen Vergleich verbes-
sert werden kann. Denn die Geldvermogensbil-
dung der Haushalte sei nicht nur eine Voraus-
setzung zur weiteren Starkung des heimischen
Finanzplatzes, sondern auch ein wichtiger Fak-
tor, um negative Konjunkturentwicklungen ab-
zuschwéchen.

® Keine Vermogensbesteuerung: Mit der Ab-
schaffung der Vermogensbesteuerung in Schwe-
den gibt es diese Form der Substanzbesteuerung
nur noch in Frankreich, Norwegen, Spanien und
der Schweiz.

® Keine Ausweitung der Kapitalzuwachsbe-
steuerung: Dividendenzahlungen an Private sind
in Osterreich mit 25% endbesteuert. Ebenso unter-
liegen Gewinne aus dem Verkauf von Finanzan-
lagen innerhalb der einjahrigen Spekulationsfrist
der Einkommenssteuer. Eine Anderung dieser
bestehenden Regelungen erscheine unter Beriik-
ksichtigung der Ausgangslage nicht sinnvoll.

@ Flexibilisierung der Zukunftsvorsorge: Die
Zukunftsvorsorge war eine gelungene Massnah-
me zum Aufbau einer privaten Sdule der Pen-
sionsvorsorge. Um das Produkt attraktiver zu ma-
chen sollten Adaptierungen hinsichtlich Produkte
auch ohne Kapitalgarantie, flexible Aktienquote
und eine Offnung fiir neue Assetklassen ange-
dacht werden.

Struktur des Geldvermogens (AT, Euroraum)

1995

2004

100% — —p

¥ Bargold und Emnbagen
Antsidsrachts und Investrmentes rivfilaste
Ubniges Tnanrankagen

AT Euroraum

B YWertpagrere (vhoe Antedsrechie ) wd Fosnedenvate
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S-EOX Klimaschutz’

Optimal diversifizierte Investitionsmoglichkeit
mit dem S-BOX Klimaschutz® Kurs-Index

Index-Zertifikat Garantie-Zerfifikat
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Emissionspreis EUR 10,00 + 0,30 Ausgabeaufschlag Emissionspreis 100 % + 3 % Ausgabeaufschlag
Laufzeit Open end Laufzeit 02.05.2008 - 04.05.2015
Borsennotiz Wien, Stuttgart Borsennotiz Wien, Stuttgart
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,Die Einfiihrung einer Vermdgenszuwachssteuer
wiirde die Attraktivitit der Aktienveranlagung ge-
fidhrden und ist somit kontraproduktiv zu den Be-
miihungen, den Kapitalmarkt fiir das Aktiensparen
attraktiver zu machen. Und da hat Osterreich im Ver-
gleich zu anderen europi-
ischen Staaten ohnehin
noch Autholbedarf’ Darii-
ber hinaus miisste das
Bankgeheimnis gedndert
werden, um diese Steuer
einzufiihren.”

Hannes Roither,

Leitung Offentlichkeitsar-
beit & Investor Relations
Palfinger AG

,Ich spreche mich klar gegen neue Steuern und
Belastungen fiir die Leistungstrdger und Unter-
nehmen des Landes aus. Bevor zu diesem Mittel
gegriffen wird, sollten zunéchst die sicher reich-
lich vorhandenen Einsparungspotenziale in der
Verwaltung, oder zum Beispiel auch im Gesund-
heitswesen, raschest gehoben werden. Derartige
Steuern schaden nur der Wettbewerbstahigkeit
des Wirtschaftsstandortes Osterreich. Es ist aber
sicher einfacher, Steuern
zu erhohen, als an-
spruchsvolle Kosten- und
Effizienzprogramme um-
zusetzen - aber nur diese
helfen lang- und mittel-
fiistig unserem Land.”
Christian Rosner,
Vorstandsvorsitzender
S&T System Integration &
Technology Distribution AG

LAus der Sicht eines bérsennotierten Unterneh-
mens ist eine Vermogenszuwachssteuer aus fol-
genden Uberlegungen kritisch zu hinterfragen:
Kommt es dadurch zu einer Schlechterstellung
des osterreichischen Kapitalmarktes im interna-
tionalen Vergleich? Gibt es ein steuerliches Gegen-
stiick zum Vermogenszuwachs? Welche Einnah-
men aus dieser Steuer stehen welchem Risiko bei
einem Kursverfall gegeniiber — somit eine Art von
Break-Even Berechnung? Da wir erst am Anfang
der Diskussion stehen, sind es die tatsdchlichen
Rahmenbedingungen, die tiber den Sinn einer Ver-
mogenszuwachssteuer urteilen lassen.”
‘Wolfgang Spiller, Direktor Finanz + IT,
Schlumberger Aktiengesellschaft

Zur Vermogenszuwachssteuer: Es gibt bereits eine
Einkommenssteuer bis 50% auf Aktiengewinne, wenn
man innerhalb der Spekulationsfiist von 1 Jahr ver-
kauft. Dariiber hinaus werden die Ausschiittungen
der Aktiengesellschaften ohnedies mit 25% besteu-
ert. In Zeiten sinkender Aktienkurse entbehrt so ei-
ne Steuer nicht einer gewissen Ironie. Wie werden
etwa Vermogensverluste behandelt? Bei der Veran-
lagung in Aktien stellt der Anleger dem Untemeh-
men ja Eigenkapital oder mit anderen Worten Risi-
kokapital zur Verfiigung. Einem potenziell hGheren
Ertrag als bei der Gewéihrung von Fremdkapital (z.B.
Zeichnung einer Anleihe mit fixem Kupon) steht ent-
sprechend hoéheres Risiko gegeniiber. Es wére fiir
den Standort Osterreich sicher nicht forderlich, wenn
durch eine weitere Steuer den Unternehmen der Zui-
gang zu Risikokapital zu-
sétzlich erschwert wiirde. In
einem Hochsteuerland wie
Osterreich sind zusétzliche
Steuem keine Losung Ganz
im Gegenteil: So hat bei-
spielsweise die Absenkung
der Korperschafissteuer auf
25% mit 1.1.2005 (zuvor
34%) den Standort Oster-
reich gesichert und attraktiv gemacht bei gleichzei-
tig gestiegenem Steueraufkommen.“

Konrad Sveceny, Head of Investor Relations bwin
Interactive Entertainment AG

»Die Koalition diskutiert tiber eine ,Vermogenszu-
wachsteuer, die zweckgebunden in Gesundheitswe-
sen fliessen soll. Anstelle das Gesundheitswesen zu
reformieren und auf der Ausgabenseite zu sparen
bzw. dem Versicherten die Wahl zu iiberlassen, bei
welcher Sozialversicherung er sich versicherm méch-
te, soll eine neue Steuer eingefiihrt werden? Eine
solche Steuer muss zwangsliufig den Mittelstand
belasten - ausser es werden grossziigige Freibetréige
vereinbart, dann wiirden aber wohl die Kosten der
Einfiihrung die Steuereinnahmen tiberschreiten. Fiir
Stiftungen u. institutionelle Anleger wird die Steuer
wohl nicht greifen, da Ertréige aus Wertpapieren so-
wieso auch heute steuerbare Ertréige sind. Meines
Erachtens ist die Idee wenig sinnvoll. Um das Ge-
sundheitswesen zu reformieren, sollte man eher die
Krankenkassen reformieren, liberalisieren oder pri-
vatisieren und den Gebietsschutz fiir Apotheken kip-
pen und nicht den oOsterreichischen Kapitalmarkt fiir
Kleinanleger unattraktiver zu machen*

Daniel Folian, Investor Relations,

Warimpex Finanz und Beteiligungs AG
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,Eine Einfiihrung der Vermoégenszuwachssteuer
wiirde die Attraktivitit der Aktienveranlagung ge-
fdhrden und damit die bisherigen politischen Be-
miihungen um eine zusétzliche Altersvorsorge
schwéchen”

Die Wiener Borse AG

,Diese Steuer wire ein Riickschlag fiir den Ak-
tienmarkt. Die vergangenen
Jahre gab es stets Bemii-
hungen, die Aktionédrsquote
in diesem Land zu erhéhen.
Die Vermogenszuwachs-
steuer wdre ein Schritt in die
entgegengesetzte Richtung.”
Wolfgang Eder, Generaldirektor voestalpine AG

,Die Einfiihrung einer Vermégenszuwachsbe-
steuerung ist zwar aus fiskalpolitischer Sicht ver-
stiandlich, aber keine Massnahme, die man zur
Forderung des Kapitalmarktes derzeit empfehlen
wiirde. Die Kosten der Einhebung werden in kei-
nem verniinftigen Verhéltnis zum Steuerautfkom-
men stehen. Die Abgabe wird gegeniiber der Steu-
erflucht sehr anfillig sein. Steuerehrliche Anleger
werden in jene Produkte umschichten, die nicht
der Vermdogenszuwachsbesteuerung unterliegen,
wie beispielsweise Versicherungspolizzen. Ange-
sichts der jiingsten Ereignisse am osterreichischen
Kapitalmarkt wére es besser gewesen, die gesetz-
geberische Energie fiir Massnahmen des Anle-
gerschutzes zu verwenden.”

Roland Rief, Emst & Young

,Die Binder+Co AG plant in den néchsten fiinf
Jahren eine Mitarbeiterbeteiligung in Form eines
Stock-Option-Programms
umzusetzen. Die erforder-
lichen Beschliisse in den Gre-
mien sind bereits gefasst wor-
den. Wir sind iiberzeugt, dass
sich die Regierung darauf ei-
nigen wird, dass Mitarbeiterbeteiligungen gene-
rell von der Vermdogenszuwachsteuer ausgenom-
men werden. Damit sind keine negativen Aus-
wirkungen auf unser Stock-Option Programm zu
erwarten.”

Karl Grabner, Vorstand Binder+Co AG

,Damit kann man noch nichts anfangen. Bei Ak-
tien gibt es das ja schon. Es ist eine Inflationsbe-
steuerung, weil die Werte auch wegen der Geld-
entwertung steigen. Ich erinnere daran, dass es

wegen so einer Steuer in Kalifornien eine Steuer-
revolte gegeben hat. Die-
se Auswirkungen sollte
man sich vorher iiberle-
gen: Wenn man in einen
Pool springt, schaut man
ja vorher nach, ob aus-
reichend Wasser drinnen
ist - und nicht erst nach-
her*”

Hannes Androsch, Ex-Politiker, Investor,
gegeniiber der Tageszeitung ,Osterreich“

LIn Osteuropa hat kein einziges Land eine solche
Steuer, sie konnte unsere Bérse zerstoren. In
Deutschland wird mit 2009 eine dhnliche Abgel-
tungssteuer von 25 Pro-
zent auf Aktienkursege-
winne eingefiihrt. Da wié-
re es fiir uns schlau
gewesen, einmal abzu-
warten, was die Deutschen |
damit fiir Erfahrungen ma-
chen. Man kann anneh-
men, dass eine Kapital-
flucht einsetzt. Wenn das
bei uns auch geschieht, ist
die Bemessungsgrundiage fiir die Vermogenszu-
wachssteuer gleich viel schmaéler”.

Bernhard Felderer, IHS-Chef,

in der ,Kronen Zeitung”

-
=

,Die diskutierte Einfiihrung einer Vermégenszu-
wachssteuer ist ein Unfug. Es gibt schon jetzt bei
Wertpapieren die Spe-
kulationssteuer. Diese
Ein-Jahres-Frist sollte
auf drei bis fiinf Jahre
ausgedehnt werden. Wer
vorher Geld herausneh-
men will, sollte die vol-
le Steuer zahlen. Da-
nach fiir jedes lingere
Jahr fiinf Prozent weni-
ger und ab zehn Jahren
gar nichts mehr. Dass
die Banken diese Steu-
er einheben sollten, will ich nicht gleich anbieten.
Ich warte auf Vorschlige. Das muss man uns ab-
ringen und auch erkldaren, was wir dafiir bekom-
men*,

Ludwig Scharinger, Generaldirektor der
Raiffeisenlandesbank (RLB) Oberdsterreich
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Eine Steuer auf den Zuwachs von Aktien- und Fonds-
vermaogen bringt keinen kontinuierlichen Ertrag und
féllt in schwierigen Borsenzeiten vollig aus. Sie kann
deshalb niemals zur Finanzierung des Gesund-
heitssystems herangezogen werden. Die Einbezie-
hung von Immobilien oder gar immaterieller Werte,
wie Kunst oder Antiquitéiten, fiihrt zu einer Sub-
stanzbesteuerung (weil die Wertzuwéchse meist nur
inflationsbedingt sind), ist schwierig zu administrie-
ren und daher abzu-
lehnen. Anlagen fiir
die Altersvorsorge
miissen steuerfiei blei-
ben. Eine verfassungs-
konforme Steuer auf
den Wertzuwachs von
Kapitalanlagen setzt
voraus, dass Verluste
mit Gewinnen verrechnet werden konnen. Als Uber-
gangsregelung muss dem Anleger - auch angesichts
der Kursverluste in den letzten Monaten - ein Wahl-
recht eingerdumt werden, ob der historische An-
schaffingswert der Aktien oder der Stichtag der Steu-
ereinfiihrung ausschlaggebend ist. Ansonsten kann
der Fall eintreten, dass Verluste vor dem Stichtag
nicht anerkannt werden, obwohl Gewinne nach dem
Stichtag versteuert werden miissen. Die neue Steu-
er auf den Wertzuwachs von Kapitalanlagen ist im
Zusammenhang mit der Steuer auf Kapitalertréige
zu sehen und autkommensneutral zu gestalten. Das
heisst, wenn auch der Vermaogenszuwachs besteu-
ert wird, muss der jetzt nur fiir Zinsen und Dividen-
den geltende Kest-Satz von 25 Prozent entsprechend
gesenkt werden. Fiir die Einfiihrung einer solchen
Regelung ist eine ausreichend lange Ubergangsfiist
vorzusehen®.

Karl Bruckner, Vorsitzender des Fachsenats fiir
Steuerrecht in der Kammer der Wirtschaftstreuhan-
der, fasst die wichtigsten Kritikpunkte und
Rahmenbedingungen zusammen

,Ich kann mir die Idee einer Vermégenszuwachs-
steuer zwar aus Sicht eines Zertifikate-Emittenten
schonreden, denn dann wiéiren Zertifikate gegeniiber
Aktienfonds nicht mehr steuerlich benachteiligt, aber
sinnvoller wird die Steuer damit nicht. Jetzt wissen
wir schon, dass wir zukiinftig mit kleineren Pensio-
nen leben werden miissen, daher legt man sich aus
dem schon einmal versteuerten Geld was auf die ho-
he Kante und kauft vielleicht Aktien - und dann ho-
len sich die Geldverschleuderer auch noch ein Vier-
tel vom Ertrag! Ich bin geme Osterreicher, ehrlich,
ich lebe sehr geme hier und leiste germe meinen Bei-

trag dazu, aber manchmal fiage ich mich, wie lange
ich mir das noch leisten kann (und will)! Werde ich
irgendwann in ein ,Billigwohnland“ auswandern
(miissen)? Stellt Euch mal vor, unsere Politiker fiih-
ren eine neue Steuer ein - und es ist keiner mehr da,
der sie zahlen kénnte! Wie heisst das so schén: Der
Letzte macht das Licht aus”.

Andreas Dolezal, Product Management & Sales,
Capital Bank

JIch fiage mich, was der Aktienkiiufer mit dem Ge-
sundheitssystem zu tun hat. Was der Gesundung des
Gesundheitssystems dienen soll, konnte zu einer
schweren Erkiltung der Wiener Borse fiihren. Die
Wiener Borse hat sich in den vergangenen Jahren
ordentlich entwickelt, aber sie ist noch ein zartes
Pflzinzlein. Mit einer solchen Steuer bringt man den
Aktienmakit in Schwierigkeiten”.

Walter Rothensteiner, RZB-Chef und Sprecher

der Banken in der ,Kronen Zeitung“

Befiirworter aus der Borseszene

»Eine Besteuerung des Zugewinns mit 25 Prozent
ist gerechtfertigt, weil das bedeutet ja, dass ich drei
Viertel einstecken darf.
Das Argument, dass der
Wirtschaftsstandort da-
durch gefihrdet ist halte
ich fiir weltfremd und un-
sachlich. Gegen eine Ca-
pital Gains Tax sind jene,
die den Hals nicht voll-
kriegen*.

Hans-Peter Haselsteiner, :
CEO Strabag, am Rande einer Veranstaltung
in Stockholm

,Es wére nur fair, wenn neben dem Faktor Arbeit
auch der Faktor Kapital entsprechend besteuert
wiirde*,

Claus Raidl, Vorstandschef Béhler-Uddeholm
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ROADSHOW #5

Kapitalmarkt-Gesprach
17. April, Haus der Industrie, ab 18 Uhr:

O GAlmmo Immofinanz ™

0.7 Bruno Ettenauer, Vorstand  Norbert Gertner, Vorstand ‘,?Jl

Yy conwert s Immo ﬂ

.Jy Johann Kowar, Vorstand  Holger Schmidtmayr, Vorstand

4 Vorstande/IR, 4 x 15 Minuten.
Die Roadshow-Reihe fur Privatanleger.

Teilnahme gratis
300 Platze, first come, first serve (Riickbestatigung durch uns)
Anmeldung unter: http://www.boerse-express.com/roadshow
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Motivation fiir private Vorsorge sinkt

Das Risiko, dass
Vermdgen ins Ausland
abwandert, steigt.
Von Paul Severin,
Vorstand OVFA

Die OVFA, die Osterreichische Vereinigung fiir
Finanzanalyse und Asset Management, steht ei-
ner Einfithrung einer neuen Vermogenszuwachs-
steuer negativ gegeniiber. Folgende Faktoren spre-
chen gegen eine Anderung der geltenden Steuer-
gesetzgebung:

1. Attraktivitit fir die private Vorsorge wird re-
duziert - die Wiener Bérse wird geschwicht

Durch eine Steuerinderung sinkt der Anreiz fiir
die private Alters- und Pensionsvorsorge. Dies
steht kontriar zu dem Ziel, dass der §sterreichi-
sche Staat durch die private Vorsorge kiinftig ent-
lastet werden sollte. Gerade das Sparverhalten von
kleinen und mittleren Vermogen konnte dadurch
negativ beeinflusst werden. Auch die Wiener Bor-
se konnte von diversen Massnahmen profitieren.
Ein starker Finanzplatz ist jedoch eine notwen-
dige Voraussetzung fiir langfristiges, stabiles Wirt-
schaftswachstum.

2. Bemiihungen zur Férderung privater Aktienin-
vestments und die Sinnhaftigkeit der Privatisie-
rungspolitik wiren gefihrdet

Die Fondsgesellschaften der Banken sowie die
Versicherungen haben sich bisher sehr erfolgreich
der staatlich geforderten Zukunftsvorsorge ange-
nommen, um das Aktiensparen langfristig in Oster-
reich weiterzuentwickeln, gegeniiber dem inter-
nationalen Schnitt zu heben und nachhaltig ab-
zusichern. Es ist prinzipiell erfreulich, dass die
Zukunftsvorsorge moglicherweise aus der Ver-
mogenszuwachssteuer ausgenommen werden soll,
doch das Signal an den Kapitalmarkt ist durch
die Einfiihrung einer solchen Steuer fiir private
Aktieninvestments generell negativ. Dieser Schritt
in der bisherigen Finanzpolitik ist auch vor allem

gegeniiber realisierten Privatisierungen ehemals
staatlicher Unternehmen kontraproduktiv. Ehe-
mals staatliche Unternehmen, welche tiber die
Einfiihrung an der Borse sowohl in ihrer Eigen-
kapitalstiarke als auch Expansionskraft vor allem
in Zentral- und Osteuropa deutlich schlagkrafti-
ger wurden.

3. Kontinuitiit in der Steuergesetzgebung ist ein
Wettbewerbsvorteil

Osterreich hat durch die Kontinuitiit in der Ver-
mogenssteuergesetzgebung im internationalen
Vergleich an Attraktivitit gewonnen. Gerade in
der Vermogensverwaltung zeichnet sich ein Stand-
ort durch eine nachhaltige, stabile Steuerpolitik
aus. Osterreich hat in den vergangenen Jahren
nicht nur als Bérseplatz, sondern auch im Bereich
Investment Banking, Private Banking und in der
Vermogensverwaltung international eine hohe Re-
putation aufgebaut. Viele Arbeitspldtze wurden
im Finanzdienstleistungssektor geschaffen, Ar-
beitsplitze, die bisher eher in anderen Landern
wie Luxemburg oder der Schweiz entstanden sind.
Mit einer Anderung in der Steuergesetzgebung
steigt das Risiko, dass Vermoégen ins Ausland ab-
wandert und neues Vermogen seinen Weg nur
schwer nach Osterreich finden wird. Dadurch wiir-
de die Finanzdienstleistungsbranche im interna-
tionalen Vergleich erheblich Schaden nehmen.

4. Schwankungsfreudigkeit/Kosten der Einfiih-
rung und moglicher Ertrag

Bei einer Gesamtrechnung sind die gesamtwirt-
schaftlichen negativen Effekte mit den kiinftigen
(unsicheren) Ertrignissen aufzusaldieren. Be-
kanntermassen triagt ein Anleger, der Kapital-
marktprodukte zum Ansparen erwirbt, auch ein
Schwankungsrisiko. Zusatzlich zu dem Schwan-
kungsrisiko wiirde dann auch die Steuer als ne-
gativer Effekt schlagend werden.

www.oevia.at
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Schlechtes Déja vu Erlebnis

Eine Steuerreform, die
diesen Namen verdienen
will, kann nicht mit einer

neuen Steuer beginnen.
Von Manfred Kainz
Bdrse Express

Die politische Idee, mittels Steuer auf realisierte Wert-
zuwéchse bei z.B. Wertpapieren zuzugreifen, ist ja
nicht neu. Daran ist Ende der Neunzigerjahre schon
der damalige (auch grosskoalitionire) SPO-Finanz-
minister Edlinger gescheitert. Weil vor allem der ge-
samte Bankensektor massiv Widerstand geleistet hat.
Mit dem pragmatischen und gewichtigen Argument,
dass die EDV-Umstellungen in allen Banken un-
verhéltnismassig viel kosten wiirden, um letztlich nur
eine ,Bagatellsteuer” einzutreiben (Anm: Bagatelle
nicht fiir den einzelnen Zahler, aber das Steuerauf-
kommen wire eine Bagatellgrosse fiir das Staats-
budget). Die Banken konnten ihren Widerstand mit
gewichtigen Kosten-Einnahmen-Kalkulationen be-
legen und stellten die berechtigte Frage, warum denn
sie - als Privatunternehmen im internationalen Wett-
bewerb - den unbeliebten ,Steuereintreiber” spielen,
sich den Zorn der Kunden zuziehen sollen und da-
fiir auch noch zig Millionen Euro fiir unproduktive
EDV-Umstellungen ausgeben miissten, um eine der
ureigensten Staatsaufgaben - die Steuereinhebung -
zu erledigen, deren Kosten ihnen der Staat aber nicht
refundieren will.

Dieser Widerstand wird jetzt nicht geringer sein,
schliesslich haben sich diese gewichtigen Argumente
des Bankensektors nicht gedandert. Wenn die Regie-
rung also die ganzen abrechnungstechnischen Pro-
bleme einer solchen Steuereinhebung via Banken
und den absehbaren Branchenwiderstand vermei-
den will, bliebe nur die Variante, dass die Steuer-
zahler alle allfalligen Aktienverkaufsgewinne - ab-
ziiglich aller Verkaufsverluste - in ihrer Steuererkla-
rung angeben. Gemiss §30 Einkommensteuergesetz
miissen sie das ja heute schon - unter Anrechnung
der einjahrigen Spekulationsfrist. Heisst: Ergeben
sich Netto-Verluste, wiirden diese die Gesamt-Be-
messungsgrundlage des Steuerpflichtigen senken,
und der Steuerzahler miisste letztlich sogar weniger
Steuern zahlen als heute bzw. eine Steuerriickzah-

lung bekommen. Da Verlustjahre an den Borsen ge-
nauso realistisch sind wie Gewinnjahre, kann der
Steuerschuss® kréftig nach hinten losgehen: Wenn
das Staatsbudget mit Weniger - statt mit Mehr-Ein-
nahme dasteht. Ob das im Sinne der Steuererfinder
ist? Und das Gesundheitssystem wird es auch nicht
freuen, wenn die Geldquelle nicht kontinuierlich
sprudelt.

Steuer im internationalen Vergleich

Eine Vermogenssteuer wird nur in ganz wenigen EU-
Lindern (Luxemburg, Spanien, Schweden) bzw. in
wenigen OECD-Staaten erhoben. Aber was Steuer-
befiirworter ins Treffen fiihren: In der EU-15 gibt es
eine stirkere Steuerbelastung von Grundvermogen
(Grundsteuern), von Finanz- und Kapitaltransaktio-
nen (Bérsenumsatzsteuern, Grunderwerbsteuern) so-
wie von Erbschafis/Schenkungssteuemn, als in Oster-
reich. Von dieser Seite droht also dem immobilen
Vermogen weiterhin steuerpolitische Gefahr...

Was ebenso érgerlich ist, ist die politische Chuz-
pe: Zuerst zur Vertrauensbildung einen Regie-
rungsbeauftragten fiir den Kapitalmarkt einsetzen,
ein paar Finanzmarktverbesserungsgesetze nach-
holen, geforderte Zukunftsvorsorge mittels Ak-
tieninvestments bei den Privatsparern anpreisen,
zuschauen wie unsere AGs dank ihrer Erfolge im
globalen Wettbewerb fiir immer mehr Sparer ei-
ne Geldanlageergdnzung werden, und warten, bis
sich doch immer mehr Biirger tiber die Aktienan-
lage ,driibertrauen*.. Und dann: ,Atsch, aber wenn
du Kursgewinne realisieren willst oder gar musst,
schneiden wir kraftig mit!“

Abgesehen von den betriebswirtschaftlichen, volks-
wirtschaftlichen und finanzwirtschaftlichen Risi-
ken einer Vermogenszuwachssteuer ist noch an-
zumerken, dass es realpolitisch in hochstem Mas-
se unklug und kontraproduktiv ist, zum Startschuss
einer - ohnehin schwierigen - Steuerreformdebat-
te mit einer neuen Steuer hervorzupreschen, die
absehbar - negative - Emotionen auslost und da-
durch die gesamte Steuerreformdiskussion nur un-
notig erschwert. Denn eine Steuerreform, die die-
sen Namen verdienen will, kann nicht mit einer
neuen Steuer beginnen.
manfied.kainz@boerse-express.com
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Der Neidkomplex

Es gibt keine wundersame
Geldvermehrung. Was der
eine gewinnt, muss ein
anderer verlieren.

Von Otto Normalinvestor
BElogger auf
www.be24.at

L, Wir“ Osterreicher werden vom Neid zerfressen, wenn
ein Anleger mit seinen Aktiengewinnen prahlt. Und
wir“ denken an das Risiko und trauen uns nicht, Ak-
tien zu kaufen. Wenn wir doch Aktien kaufen und
damit viel Geld verlieren, dann hassen wir die Ge-
winner erst recht und schliessen uns den Forderun-
gen nach einer zusétzlichen Steuer fiir Gewinner an.

Minister Buchinger hat es in der ZiB so erklart, dass
es Nichtaktiengewinner verstehen miissen, was Ak-
tiengewinne sind (versuche mich wortwortlich zu er-
innern, zumindest sinngemass stimmt es auf jeden
Fall): ,Die Aktionire bekommen ja nicht nur die Di-
vidende, sondern auch noch einen Mehrwert darii-
ber, das ist der Kursgewinn, und ich sehe nicht ein,
warum der steuerfiei sein soll!“

Selbst ein Mitglied des JoWood-AufSichtsrats hat die
Erhohung der Aufsichtsratsvergiitungen plus Ge-
winnbeteiligungen voriges Jahr mit dem Argument
verteidigt, die Aufsichtsrite wiirden schliesslich ,ar-
beiten fiir ihr Geld, im Gegensatz zu Aktionéaren®.

So denkt man in Osterreich {iber Aktionére: Sie kau-
fen sich eine Aktie und cashen ab. ,Die Borse ist ei-
ne Einbahnstrasse!”, so denken viele wohl. Ja, natiir-
lich denken auch wir Aktiondre so, wenn mal eine
Zeitlang fast alles nach oben geht und uns die Eu-
phorie mitreisst. Das Erwachen ist dann umso bit-
terer. Vielleicht gibt es Privataktionire, die nachhal-
tig Gewinne erwirtschaftet haben. Vielleicht. Ich gra-
tuliere ihnen dazu. Wer an der Borse verliert, der
schweigt meist, aus Scham. Keiner will sich Fehler
eingestehen, schon gar nicht den schadenfrohen Mit-
menschen gegeniiber.

Natiirlich bin ich dafiir, die ,Aktiengewinner zu be-
steuern! Aber wo sind die? Und warum soll es plotz-
lich so viele Ausnahmen bei der Vermogenszu-
wachssteuer geben, namentlich fiir das Grosskapi-

tal, dort wo wirklich etwas zu holen ist? Warum will
man gerade die Aktionére besteuern? Die am we-
nigsten das grosse Geld machen kénnen. Ich weiss,
dass Sie - liebe Politiker - sich Ihrer Sache tiberhaupt
nicht sicher sind, Sie wissen sehr wohl, dass die Steu-
er erstens sehr unregelmassig tropfeln wiirde, weil
man sie nur in guten Jahren kassieren kann, und dass
die Steuerertrage zweitens sehr bescheiden ausfal-
len. Aber wenn ich Verluste nicht mehr mit Gewin-
nen ausgleichen darf; ist die Steuer nicht einmal im
Ansatz gerecht. Die Gewinne fliessen ohnehin spar-
lich, aber wenn’s einmal scheppert, dann schepper-
t's ordentlich, die Verluste sind im Normalfall riesig.

Ihr solltet auch nicht vergessen, liebe Politiker: Wenn
die neue Steuer mit den vielen Ausnahmen kommt,
dann ist erstens fiir viele Jahre die Chance vertan, ei-
ne richtige Steuerreform zu machen, einen ,grossen
Wurf*, wo jeder Bezieher irgendwelcher nennens-
werter Einkiinfte sich an der Finanzierung des Staats-
haushalts beteiligen soll. Und zweitens fallt dann die
Spekulationssteuer weg, die ja auch einiges gebracht
hat. Aber wenn man sich schon dartiber traut, an ih-
rer Stelle eine neue Steuer einzufiihren, dann soll die-
se perfekt geplant sein:

Sie soll gerecht sein, administrierbar, und das Auf-
kommen soll trotzdem positiv sein. Damit wiirde ich
bei einer fairen Abzugsmoglichkeit von Verlusten
aber absolut nicht rechnen. Daher hat eine faire Ver-
mogenszuwachssteuer von vornherein keine Chan-
ce auf ein langes Leben. Am Ende wiirden auch die
Anleger diese zusitzliche Steuer zahlen miissen, die
iiberwiegend Verluste machen.

Wozu fordert der Staat eigentlich noch das Bauspa-
ren? Sind nicht gerade die Bausparer diejenigen, de-
ren Kapital immer mehr wird? 4 Mio. Vertriage x 35
Euro (noch dazu steuerfieie!) Primie = 140 Mio. Eu-
ro wéaren schon da fiir die Sanierung der Kranken-
versicherung. Da liegt das Geld auf der Strasse, und
keiner sieht es! Diese Miniférderung einzustellen,
wiirde enormen Verwaltungsaufand ersparen. Wenn
man im Gegenzug auf die V-Steuer verzichtet, spart
man in diesem Bereich doppelt.

»,Otto Normalinvestor” ist das Pseudonym eines
BE-Lesers (Name der Redaktion bekannt)
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