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Stephan Schulmeister

Appell an den Bundestag: Her mit der Finanztransaktionssteuer!
Bis zum 3. Dezember kann jede(r) eine Online-Petition an den Deutschen Bundestag unterzeichnen mit dem Ziel: Einführung einer Finanztransaktionssteuer. Eingereicht wurde die Petition von einem breiten Bündnis von 37 Organisationen der Zivilgesellschaft (siehe dazu www.steuer-gegen-armut.org). Wenn bis zum 3. Dezember 50.000 Unterschriften zusammen kommen, muss sich der Bundestag mit dem Begehren befassen.

Eine Finanztransaktionssteuer (FTS) schlägt mehrere Fliegen mit einer Klappe. Erstens wird die (extrem) kurzfristige Spekulation mit Finanzderivaten teurer und dadurch gedämpft. Zweitens würde (deshalb) die Entwicklung von Wechselkursen, Rohstoffpreisen und Aktienkursen stabilisiert, insbesondere ihre "manisch-depressiven" Schwankungen würden "sediert". Dies begünstigt unternehmerische Aktivitäten in der Realwirtschaft. Drittens brächte eine solche Steuer einen erheblichen Ertrag, der teils zur Budgetkonsolidierung und teils zur Finanzierung supranationaler Projekte verwendet werden könnte, insbesondere zur Bekämpfung von Armut und Klimawandel in Entwicklungsländern.
 Wie könnte eine FTS in Deutschland konkret gestaltet werden und welche Wirkungen hätte sie? Diese Fragen hat das Österreichische Institut für Wirtschaftsforschung (WIFO) in einer Studie untersucht. Dabei wird ein neues Steuerkonzept zu Grunde gelegt: Sämtliche Transaktionen mit Finanzwerten wie Aktien, Finanz- und Rohstoffderivate, Devisen, etc. würden mit einem einheitlichen Satz besteuert (die Tobin-Steuer erfasst nur Devisentransaktionen).

Und so würde eine FTS von 0,05% bei Börsegeschäften „funktionieren“. Kauft jemand Aktien im Wert von 10.000€, so würde er dafür 2,50€ FTS zahlen (die FTS wird je zur Hälfte von Käufer und Verkäufer getragen). Einmalige Transaktionen mit dem Ziel, einen Finanztitel zu halten, werden durch die FTS somit nicht belastet. 

Ganz anders im Fall des „schnellen Trading“ mit Derivaten. Beispiel: Eine Bank, ein Hedge Fund oder ein Amateur spekuliert auf Kurschübe des DAX innerhalb des Handelstages („day trading“). Der DAX Future hat einen (Basis)Wert von 25€ je Indexpunkt, bei 6.000 Punkten sind dies 150.000€. Erwartet der Trader einen Kursanstieg, so kauft er einen Kontrakt, muss dafür aber nur 5% als Sicherstellung (Margin) hinterlegen, also 7.500€. Steigt der Dax um 0,2% (meist dauern Kursschübe nur wenige Minuten), und der Trader verkauft, so hat er 300€ gewonnen (0,2% von 150.000€), bezogen auf seinen Einsatz von 7.500€ sind das 4% (der Hebel beträgt 20). An FTS müsste er für Kauf und Verkauf des Future je 0,025% des Kontraktwerts berappen (0,05% von 150.000€), also 75€ oder 25% des Spekulationsgewinns.

Die FTS belastet somit Transaktionen umso mehr, je höher ihr Hebel ist (je riskanter die Spekulation ist), je häufiger der Trader die Position wechselt (je „schneller“ er spekuliert) und je mehr Kontrakte er handelt (je höher sein Spekulationseinsatz ist). Eine FTS verteuert daher gezielt destabilisierende Spekulationsgeschäfte. Das „Ausreiten“ von „Mini-Trends“ würde weniger profitabel, ihre Häufigkeit und Länge also sinken. Dies würde auch die langfristigen Preisschwankungen mildern. Denn „Bullenmarkt“ und „Bärenmarkt“ ergeben sich aus der Akkumulation der „Mini-Trends“, und zwar nach folgendem Muster.
Ist die Marktstimmung "bullish", so dauern Aufwertungsschübe auf Basis von Minutendaten etwas länger als Gegenbewegungen. Mehrere solcher "Mini-Trends" akkumulieren sich zu einem Kursschub auf Basis von Stundendaten (verstärkt durch die „Systemspieler“ – sie folgen den „Mini-Trends“ auf Basis computergesteuerter Spekulationssysteme). Dies bringt einen stufenweisen Aufwertungsprozess auf Basis von Tageskursen hervor und damit eine zunehmende Überbewertung das jeweiligen "asset". Diese lässt den "bull market" früher oder später in einen "bear market" kippen, der sich nach dem gleichen Muster entwickelt: Kursschübe nach unten dauern länger als Gegenbewegungen.

Die Abfolge von "bulls" und "bears" ergibt die für Wechselkurse, Rohstoffpreise, Aktienkurse und sonstige Vermögenspreise typischen "manisch-depressiven" Schwankungen. Fallen mehrere "bull markets" zusammen wie jene von Aktien, Immobilien und Rohstoffen zwischen 2003 und 2007, so baut sich ein enormes "Absturzpotential" auf, das durch die Hypothekenkrise in den USA aktiviert wurde. Die drei nachfolgenden "bear markets" haben Aktien-, Rohstoff- und Immobilienvermögen drastisch entwertet, die US-Finanzkrise weitete sich zu einer globalen Krise der Realwirtschaft aus. Der Boom von Aktienkursen und Rohstoffpreisen seit März 2009 baut derzeit ein weiteres „Absturzpotential“ auf.

Seit 35 Jahren hat sich das Profitstreben "schleichend" von realwirtschaftlichen Aktivitäten zu Finanzinvestition und –spekulation verlagert: Schwankende Wechselkurse, Rohstoffpreise, Aktienkurse und Zinssätze erhöhten die Unsicherheit von Realinvestition und Produktion, gleichzeitig aber auch die Profitchancen von Spekulation. Der Wechsel vom „Realkapitalismus“ der ersten Nachkriegsjahrzehnte zum „Finanzkapitalismus“ beeinträchtigte die Wirtschaft in Deutschland stärker als anderswo (außer in Japan). Denn traditionell ist sie auf Industrie und Export, „fokussiert“ – auf „Finanzalchemie“ haben sich hingegen seit mehr als 100 Jahren die „City“ (London) und die „Wall Street“ spezialisiert.

Die „finanzkapitalistische Transformation“ hat Deutschland erst in den letzten 20 Jahren erfasst, dafür aber umso stärker. Einige Indikatoren dieses Prozesses: Die zunehmende Finanzakkumulation von Industriekonzernen wie Siemens, die Verwandlung der Deutschen Bank in einen global agierenden „Finanzalchemisten“, die wachsende Zahl von Amateur-Tradern (siehe TV-Werbespots von Online-Brokern, etwa auf n-tv), die Investitionsschwäche des Unternehmersektors und – nicht zuletzt – der Boom der Finanztransaktionen (vom 3-fachen des BIP 1990 auf das 67-fache 2007). Eine FTS würde diese Entwicklung ein wenig korrigieren und gleichzeitig das fundamentale ANWN-Gesetz in Erinnerung rufen („Aus nix wird nix“).

Der fiskalische Ertrag einer FTS wäre erheblich: Bei einem Steuersatz von 0,05% ergäbe sich für Deutschland laut WIFO-Studie ein Aufkommen von 1,14% des BIP (ca. 27 Mrd. €), selbst wenn die Transaktionen als Reaktion auf die Steuer um etwa 65% sinken. Würde man in einem ersten Schritt lediglich Börsentransaktionen erfassen, so läge der Ertrag bei 0,92% des BIP. 
Mit der „großen Krise“ hat der Anfang vom Ende des Finanzkapitalismus begonnen. Die Einführung einer generellen FTS wäre ein wichtiger Schritt in die richtige Richtung. Zumal bis zum Ende vom Ende noch einige Jahre vergehen werden.
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