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Von: Thomas Zehetbauer [mailto:thomas.zehetbauer@boerse-express.com]

Gesendet: Freitag, 12. November 2010 16:15

An: post@bmj.gv.at; Mail-User fuer Begutachtungsverfahren

Betreff: Stellungnahme Budgetbegleitgesetz XXI1V/233/ME BMJ-Pr350.00/0001-Pr/2010

sehr geehrte damen und herren,

beiliegend Gbermittle ich die sonderausgabe "wertpapier-kest" als stellungnahme der styria
borse-express gmbh zum vorliegenden budgetbegleitgesetz. bitte verlinken sie diese mit der e-
mail adresse office@boerse-express.com.

erganzend mdchte ich darauf hinweisen, dass der boerse-express bereits 1882
unterstitzungserklarungen gegen die geplante vermdgenszuwachssteuer gesammelt
hat: http://www.boerse-express.com/liste

mit freundlichen griiien
thomas zehetbauer

Thomas Zehetbauer
Styria Borse Express GmbH
Berggasse 7/ 7, A-1090 Wien

Dieses Dokument wurde mittels e-Mail vom Verfasser zu Verfligung gestellt. Fir die Richtigkeit
und Vollstandigkeit des Inhaltes wird von der Parlamentsdirektion keine Haftung ibernommen.
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Mittags-News flr Finanzprofis.

Stichhaltige Argumente gegen eine Steuer, die mehr kostet als bringt

Warum die Wertpapier-KESt
ein Osterreichisches Eigentor 1St

Démmsy
Austr‘l i

12 Seiten mit gebal[l‘en Mit der geplanten Variante der Wertzu- ren. Der Borse Express fiihrt eine offent-
wachsbesteuerung ist Osterreich (ohne- liche Gegnerliste mit bereits mehr als 1750

Infos zur geplanten Wertpa- o ; I
s St T S dies ein Hochsteuerland) ,Worst In Class*, namentlichen Eintriigen.
pier -KESI. Lesen le, warum siehe Tabelle (Quelle: IV) unten. Kein Q Details zur Liste und rund 50 Exper-

sich BE und Finanzbranche Waunder, dass sich zB. Banken, KAGs und tenstatements finden Sie auf den folgen-
dagegen engagieren. Anleger mit Argumenten dagegen weh- den Seiten. Updates sehr wahrscheinlich

T
= Capital Gaina Tax N Privatp
Stever Steusrsaty  Froibeotriigo Sonstigos
E 19% €926 pa
Capital Gains Tax 20 %€ 1000 pa Steuorsatz recuzien sich alle 5 Jahre um 5%-Punide [d.h. nach 20 Jatven steverfrei
12,50 % Far Ar Gber 5% Vi g Zum Einkor

Capital Gains Tax 5 3
Capitnl Gains Tax 35 % Stauer nur auf Dividenden und Zinsen, keine ung von Wertsieigerunge

Abgeitungssieusr 25 %€ 801 (€ 1.602 1ir Paare)
Techachian Einkommaonsstsus 16 % Nach 6 Monaten Behaltefrist sind Wertsteigerungen steuarfral (bal Antedsbesits <5%)
Zinsan/ Dividendenzahlung nach 3 Jahren Behaltelrist 10%, nach 5 Jatven steuerired

Capital Gains Tax 20 %
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Q Fortsetzung von Seite 1

Der Borse Express lehnt die Einfiihrung
einer Wertpapier-KESt strikt ab. Diese ,,Ver-
mogenszuwachssteuer” und die Banken-
steuer werden dazu fithren, dass die Ban-
ken - die auch mit Basel III einiges an Auf-
wand haben - als einzige eine
Verwaltungsreform (aber hin zu mehr Ver-
waltung) machen miissen. Fiir die Banken
entstehen enorme Kosten, die ,Krot“ wird
der Kunde fressen. Wir haben uns die ,Ca-
pital Gain“-Besteuerungen im benachbar-
ten Ausland angesehen. Osterreich ist
,Worst In Class“ und im Ausland wird die
Steuer schon belichelt; in Deutschland
schmunzelt man auch dartiber, dass hoch-
karitige Osterreichische Steuer- und Kapi-
talmarktexperten dazu raten, mit dem De-
pot ins Ausland zu gehen. Nicht etwa mit
dem Motiv der Hinterziehung; nein, es geht
um die Besserstellung (mehr dazu in den
Statements auf den Folgeseiten).

Wie auch immer: Der BE ist kein Me-
dium, das via ,Demonstrieren auf der Ring-
strasse“ mobilisieren will. Auch kein (Bou-
levard)Medium, das zB der Familienbe-
steuerung einen emotionalen
Aufiakt-6-Seiter gonnen kann; nein, der BE
probiert hier rein sachlich einen Steuer-
entwurf, der nicht nur ungerecht (trifft die
Aktiensparer, nicht die Spekulanten), dis-
kriminierend (Aktien vs. anderen Anlage-
formen schlechtergestellt), einseitig (Ge-
winne sofort, Verluste spéter), sondern vom
Steueraufkommen her auch kein Geschiift
fiir den Fiskus ist, zu hinterfragen. Im Jahr
2000 war wegen dhnlicher - weit harmlo-
serer - Pliane eine Klage beim Verfas-
sungsgerichtshof erfolgreich.

Ein paar ,Highlights“ der Wertpapier-KESt:
® Gegenrechnung von Verlusten nur iiber
die Steuererklarung maoglich

@ keine Gegenrechnung mit anderen Ein-
kunftsarten, keine Vortrage

@ wilde Besteuerung von Fonds

Was nicht passt:

@ die Steuer kostet mehr, als sie bringt (da-
zu Riesenaufivand bei Finanzimtern und
Banken) - dem Grundsatz der Verhéltnis-
massigkeit von Steuern wird nicht Rech-
nung getragen

@ die grossen Spekulanten konnen sie lok-

Die Liste

Eigenverantwortung in

der Vorsorge darf

httn://www.hoerse-
express.com/liste

Weitersagen/-mailen/neugierig sein: www.boerse-express.com/liste

ker umgehen, der kleine Privatanleger nicht
- unsozial. Will man das wirklich?

@ die Aktie als Vorsorgeinstrument gehort
gefordert, nicht besteuert (selbst bei lan-
gen Fristen fillt die Steuer an)

® Gewinne automatisch, Verluste via Fi-
nanzamt (Kredit an den Staat)

@ die Finanz kennt die G&V der Kleinan-
leger, aber wohl auch die Bilanzssumme -
> Vorbote Vermogenssteuer, glaserner Biir-
ger

@ die ATX-Konzerne wiirden zunehmend
in internationale Hiande fallen, weil das
Kaufvolumen der Osterreicher zuriickge-
hen wird. Will man das?

@ letztendlich: Wo sind die Budget-Ein-
sparungen auf der Ausgabenseite (Ver-
waltungsreform)? Wie sagte etwa WKO-
Prisident Christoph Leitl zum gesamten
Steuerpaket?: ,Ich lehne jede einzelne Steu-
er aus dem soeben geschniirten Budget-
paket ab. Wir miissen erneuern statt be-
steuern”. Auf der ,,Offentlichen Namensli-
ste gegen die Vermogenszuwachssteuer”
gibt es bereits mehr als 1750 Eintrége. Bit-
te weitersagen, dann werden es noch etli-
che mehr.

O Liste: http://www.boerse-
express.com/liste

Q Veranstaltung: Im Rahmen der ,,Geld-
anlage 2011“-Roadshow am 15.11. in Wien
wird IV-Steuerexperte Markus Fichtinger
iiber den aktuellen Stand informieren. Ein-
tritt frei: Anmeldungen unter
http://www.boerse-express.com/roadshow

O Tipp: Aktuelles findet man stets unter
http://www.boerse-express.com/cat/clip-
pings/index/Wertpapier-KESt

Q Argumente: Experten-Statements so-
wie die Auswertung der BE 100-Fragen zum
Thema (http://www.boerse-
express.com/be100 sind 100 Finanzexper-
ten, die monatlich aktuelle Fragen vom BE
zur Beantwortung bekommen - politisch
sind die BE 100 bunt durchmischt) auf den
folgenden Seiten. Als Bonmot der Schluss-
punkt eines Privatanlegers, der keinen
Neid will, weil er nicht zu beneiden ist

Autor: Christian Drastil,
Herausgeber Borse Express
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CHARTTEGHNIK.

Die Kunst des erfolgreichen Tradens.

Entdecken Sie mit unserer kostenlosen Veranstaltungsreihe ein wichtiges Instrument, wie Sie
erfolgreich an der Borse agieren konnen. Unsere Profis geben Ihnen einen Uberblick, wie Sie
Trendlinien, Kerzen und Co. richtig interpretieren und mit Hilfe von Charts die optimalen
Einstiegs- und Ausstiegssignale erkennen kdnnen.

= (Optimale Auswahl von Hebelprodukten durch Charttechnik
= Birsentrends friihzeitig erkennen und handeln
= Risikoreduzierung - wie werden Stoppkurse sinnvoll platziert?

Ingmar Konigshofen Stefan Schulze Farshid Tremel
Macquarie Oppenheim Scoach Europa AG Charttechnik Experte

Termine und kostenlose Anmeldung:
www.brokerjet.com/charttechnik

> @ brokerjet Z&

BY 51X GROUP AND DEUTSCHE BORSE MACQUARIE Der Online-Broker der Erste Bank-Gruppe
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BE100-Umfrage - Mehrheit lehnt Wertpapier-KESt ab, Vorziehkaufe geplant

Schlimm bis sehr schlimm® fur die Borse

Regierungsduo Josef Proll und Werner Faymann stdsst mit angekiindigtem Budgetwurf auf mehrfache Kritik

Die Mehrheit des BE-Expertenforums hat
kein Verstiandnis fiir die Aktien-Steuer-
pliane der Bundesregierung. Auf die Fra-
ge, wie die Auswirkungen der neuen Wert-
papier-KESt fiir den
Osterreichischen Kapi-
talmarkt eingeschatzt
werden, antworten
52% der BE100 mit
,schlimm bis sehr
schlimm®. 38% be-
zeichnen die Steuer-
idee als ,geringeres
Ubel“, eine Borsenumsatz- oder Sub-
stanzsteuer wire schlimmer gewesen. Und
lediglich 10% halten die Wertpapier-KESt
fiir eine ,vertretbare Anderung® und sehen
darin einen Trend ,in Richtung gerechte-
re Besteuerung.”

,Gerade in einem kleinen Land wie
Osterreich mit einer schwach ausgeprig-
ten Aktienkultur ist das eine schwere Be-
lastung. Osterreich ist ein Profiteur der
Ostexpansion, die Finanzierung von wei-
teren Projekten erfordert viel Eigenkapi-
tal. Die Aufbringung wird nun deutlich er-
schwert®, sagt Giinther Artner, Co-Head
CEE Equity Research der Erste Group.

Daniel Folian, IR-Verantwortlicher der
Warimpex, meint: ,Das kurzfristige Spe-
kulieren mit Aktien ist durch diese Ge-
setzesanderung deutlich gilinstiger gewor-
den. Eine langfiistige Investition in ein Un-
ternehmen deutlich teuer. Ich denke, die

LAktienbesitz wird
noch mehr als bisher
stigmatisiert

Wolfgang Matejka, Matejka & Partner

Wertpapier-KESt ist daher eine Themen-
verfehlung.*

Wolfgang Matejka von Matejka & Part-
ner findet noch deutlichere Worte: ,Ak-
tienbesitz wird noch
mehr als bisher stig-
matisiert. Es sollte
doch jedem frei ste-
hen, mit seinem ver-
steuerten Geld zu
machen was er will.
Und Aktien sind nun
einmal Risikokapital,
fiir das es neben einer unsicheren Divi-
dende, die ohnehin versteuert wird (auch
das ist ja bereits eine Doppelbesteuerung)
nur die Hoffnung
auf eine Wertstei-
gerung in Form
von Kurszuwich-
sen gibt. Die wirt-
schaftliche Funkti-
on dieser freiwilli-
gen Finanzierung
von gerade jenen
Unternehmen, de-
nen die Banken
derzeit weniger
Geld zur Verfii-
gung stellen ist
doch aus 6konomischer Sicht im Gegen-
teil zu belohnen! Der Staat traut sich die-
se Investments nicht, aber die Institutio-
nellen und die Privaten sollen und wer-

,Das wahre Enttiu-
schende ist die Art der
Durchfiihrung. Kompli-
zierter und umstdindli-
cher geht es kaum*“

Alois Wogerbauer, 3Banken Generali KAG

den sogar noch dafiir besteuert. Zynisch
und arrogant.“

Alois Wogerbauer von der 3Banken Ge-
nerali KAG: ,Eine hohere Besteuerung an
sich kann man sicher diskutieren und muss
man auch akzeptieren. Das wahre Ent-
tauschende ist allerdings die Art der Durch-
fithrung. Komplizierter und umstéandlicher
geht es kaum. Alle Unternehmen sind lau-
fend beschiftigt, ihre internen Prozesse zu
straffen, um effizient zu sein. Die Durch-
fihrung der neuen Steuer — so sie so
kommt — bewirkt das Gegenteil. Insgesamt
ist daher der gesamte 6konomische Sinn
zu hinterfragen.”

Und Andreas Wolfl von Minerva In-
vestments sieht in
der Wertpapier-
KESt eine reine Mit-
telstandsteuer.
,Schlimm fiir den
Mittelstand, aber die
Umsitze an der
Wiener Borse wer-
den hauptsichlich
von institutionellen
Anlegern gemacht.
Die Auswirkungen
der Wertpapier-
KESt auf die Bor-
senumsétze werden sich daher in Gren-
zen halten.”

» Fortsetzung auf Seite 5
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» Fortsetzung von Seite 4

48% der BE100 planen, noch heuer Wert-
papierkiufe vorzuziehen, so die neue Steu-
er per Anfang 2011 in Kraft tritt. 14% tiber-
legen einen Depotwechsel ins Ausland, um
damit selbst steuerlich deklarieren zu kon-
nen. Und 38% erwarten, dass die Wertpa-
pier-KESt keinen Einfluss auf ihr Anlage-
verhalten haben wird.

,Nach den bisherigen Erfahrungen mit
Umstellungen im KESt-System sind Anle-
ger vermutlich gut beraten, das Depot im
Ausland zu flihren. Verluste konnen oh-
nehin nur im Veranlagungsweg bertick-
sichtigt werden, und beim Auslandsdepot
ist man zumindest dem KESt-Abzug nicht
wehrlos ausgeliefert. Auch in der Vergan-
genheit kam es vor allem in Ubergangs-
zeitraumen immer wieder zu einer Uber-
besteuerung der An-
leger. Auch die
weitreichenden Ande-
rungen bei der Fonds-
besteuerung lassen
aus heutiger Sicht ein
Depot im Ausland

»Nach den bisherigen Er-
fahrungen mit Umstel-
lungen im KESt-System

Die Hoffnung etlicher Marktteilnehmer ruht auf dem ViGH

sagen: ,Das Gesetz gehort komplett weg.

Steuerexperte Thomas Wilhelm: ,Der vor-
liegende Gesetzesentwurf'ist vor allem des-
halb abzulehnen, weil eine Umsetzung de
facto das Ende der KESt-Endbesteuerung
in Osterreich bedeuten wiirde. Gewinne
wiirden per KESt-Abzug besteuert, wih-
rend Verluste, die tiber einen mehrjiahrigen
Zeitraum zwangs-
laufig anfallen,
nur im Veranla-
gungsweg  be-
riicksichtigt wer-
den. Dariiber hin-
aus ist weder ein

vorteilhaft erscheinen®, Sind Anleger‘ Vermutlich Verlustvor- noch
sagt Thomas Wilhelm, ein  -riicktrag
Partner bei Emst &  gut beraten, das Depot  mogiich  und
Young. . . « auch die Ver-

Ein weiteres m AuSla’nd z u.ﬁ’t h’ ren rechnung inner-
BE100-Mitglied kom- halb des Portfo-

mentiert: ,Die Igno-
ranten, welche dieses
Gesetz einfiihren, mogen vielleicht in den
Grundziigen Marx und Engels verstehen,
von Realwirtschaft haben sie jedoch keine
Ahnung. Von der SPO ist nichts anderes
zu erwarten (Neidgesellschaft), eine Zu-
stimmung der OVP ist im Sinne von Markt-
wirtschaft eine enorme Enttiduschung“

Dringendste Anderungen

Das Gesetz ist ja noch in der Begutach-
tungsphase, heisst das letzte Wort ist nicht
gesprochen. 38% der BE100 wiirden sich
wiinschen, dass eine automatische Ge-
genrechnung von Gewinnen und Verlusten
auf Kontoebene (durch die Bank, keine Ei-
genveranlagung notwendig) beriicksichtigt
wird. 33% wiinschen sich, dass langfristige
Investments, vor allem mit Blick auf die
Pensionsvorsorge, begiinstigt wird. Und 29%
tiben sich in vollem Zweckoptmismus und

Thomas Wilhelm, Ernst & Young

lios ist nur sehr
eingeschrankt

moglich.“ Abgesehen davon sei dem lang-
fiistig orientierten Anleger wohl nur schwer

zu erkldren, dass nen (und geldpoliti-
kurzfristige Speku- : _ schen Fehlanreizen
lation durch dieRe-  ”’ Wenn k@lne G@g@ﬂ?"@(;h - je hoher die Infla-
duzierung des Steu- nung kommt, Sind tion, desto hoher

ersatzes von aktu-

ell bis zu 50% aut  die Steuerberater die ein-
zigen Gewinner*

nunmehr 25% be-
glinstigt wird, wih-

rend die langfiisti- die Spekulationsfiist
ge Pensionsvorsor- Ginther Artner, Erste Group Research auf drei bis fiinf Jah-
ge oder auch re begrenzt wird (in-

Tilgungstragermodelle von erheblichen
Mehrbelastungen bedroht sind. ,Ich per-
sonlich bin jedenfalls der Ansicht, dass so-
wohl die Art als auch die erheblichen zeit-
lichen und sachlichen Einschrankungen
der Verlustverrechnung einer Priifung durch
den VIGH nicht standhalten wiirden. Im

Ergebnis werden gewiefte Anleger die Steu-
erbelastung wieder optimieren, wihrend
der kleine Anleger den Grossteil des Steu-
eraufkommens finanziert,“ so Wilhelm.

Andreas Wolfl von Minerva hat einen an-
deren Vorschlag: ,Eine Kursgewinnsteuer
von 25% in den ersten drei Jahren und
12,5% in den Jahren vier bis sieben sowie
Steuerfreiheit ab dem 8. Behaltejahr wire
nachvollziehbar. Auch ein Inflationsaus-
gleich (also der Einstandspreis wird mit der
Inflationsrate nach oben angepasst) wire
fiir langfiistige Investments ein Anreiz und
obendrein deutlich fairer, da dann nur rea-
le Gewinne versteuert wiirden.“

Erste Group Analyst Gilinther Artner pla-
diert fiir die automatische Gegenverrech-
nung von Gewinnen und Verlusten: ,Wenn
nicht zumindest das kommt, sind die Steu-
erberater die einzigen Gewinner der Steu-
erreform.” Und ein weiterer BE100-Exper-
te kommentiert: ,Aufgrund der potenziell
langen Behaltefiist kommt es bei entspre-
chenden Veranlagungszeitriumen zur Be-
steuerung von inflatorischen Scheingewin-

das Steueraufkom-
men). Daher ist das
Gesetz so zu an-
dermn, dass entweder

nerhalb dieser Zeitspanne fillt die Inflati-
on wenig ins Gewicht) oder ausnahms-
weise vom Nominalwertprinzip der
Besteuerung abgegangen wird. Wenn bei-
des politisch nicht geht, gehort das Ge-
setzesvorhaben gestrichen.

Sparvorschlige der BE100 auf Folgeseite
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Wie die BE100-Experten

Wir fragten die BE100 um ihre Vorschli-
ge zur Budgetsanierung: ,Das erwartete
Aufkommen aus der Wertpapier-KESt von
rund 250 Millionen Euro fiir das Jahr
2014 ist umstritten. Wenn die Steuer noch
kippt, wie soll dieser Betrag Ihrer Meinung
nach anders im Budget hereingespielt wer-
den?” Im folgenden ein Ausschnitt der
Antworten:

~Baustopp Koralmtunnel bringt einige Mil-
liarden.”

LIch wiirde eine weitere Belastung von
Benzin iiber Mineralblsteuern bzw. eine
Ausweitung des Mautsystems auf PKW
als die okologisch wertvollste Lenkungs-
massnahme sehen.” (Giinther Artner)

,»Verwaltungsreform, Spitalsreform, Wirt-
schafiswachstum und Beschéftigung durch
Steuer- und Investitionsanreize (!!!!)) an-
kurbeln, der Rest kommt von allein.”
(Wolfgang Matejka)

Erstens wird die neue Steuer - vor allem
nach der gebotenen Anderung der Ver-
lustverrechnungsmdoglichkeiten - meines
Erachtens nie das kolportierte Aufkom-
men erreichen. Und sofern der fraglos er-
hebliche Umstellungsaufand seitens der
Banken tatsdchlich aus Steuergeldern ver-
giitet werden sollte, fiihrt sich die Einfiih-
rung endgtiltig ad absurdum. Meines Er-
achtens wiére z. B. eine Finanztrans-

das Budget sanieren wiirden

—
{

Sparen, Politiker-Klagen und
Mol gE0) I WA L T

aktionssteuer noch immer eine anleger-
freundlichere Losung und zudem tiber-
steigt das Einsparungspotenzial einer ech-
ten Strukturreform (z. B. Foderalismusre-
form) das Aufkommen jeder neuen Steuer
bekanntlich bei weitem.”

(Thomas Wilhelm)

LDurchforstung des Warenkorbes im Hin-
blick auf Items, fiir die der begiinstigte
MWSt-Satz (ungerechtfertigterweise) zur
Anwendung kommt. Plakatives Beispiel:
Ubernachtungen in 5*Hotels sind steu-
erbegiinstigt, zihlen aber wohl kaum zum
Grundbedarf. Aufgrund eines gewachse-
nen Ausnahmendschungels fehlt es der
MWSt-Begiinstigung inzwischen eklatant
an sozialer TrefiSicherheit.“

.Keine Erhohung der Beamtenbeziige“

»~Durch Haftungsklagen gegen Politiker:
Androhung von Haftstrafen und Zugriff’
auf ihr personliches Vermogen im Falle
von politischer Misswirtschaft (analog zu
Managemn aus der Privatwirtschaft).“

JSparen!”

»Wenn sich unsere Regierung nur trauen
wiirde, dann géibe es genug Einsparungs-
moglichkeiten, die ein Vielfaches einbrin-
gen. Stichwort Struktur- und Verwaltungs-
reform, Reform der Sozialversicherungen,
Stopp des Spitéilerwildwuchses.”

LSparen in der Verwaltung, bei den Pen-
sionen und im Gesundheitswesen wiirde
ein Vielfaches bewirken. Meines Erach-
tens sind die Bundeslinder abzuschaffen,
da diese jede sinnvolle Reform im Keim er-
sticken, um die eigenen Pfiiinde zu sichern!”

,Eine Verlingerung der Spekulationsfiist
mit degressivem Steuersatz nach Behal-
tefiist (also z. B. 25% Steuer bei kuiz- bzw.
mittelfiistigen Investments mit Steuerfiei-
heit nach 7 Jahren Behaltefrist) wiirde
kaum Auswirkungen im Budget haben,
den Anreiz, Beteiligungskapital zur Verfii-
gung zu stellen, allerdings aufiechterhalten.”

,Eine Transaktionssteuer - z. B. ein oder zwei
Basispunkte auf jeden Trade, egal ob Ak-
tien, Anleihe, Devise oder was auch immer
- wére eine einfache, faire und transparente
Losung, die viel Geld bringen wiirde.”

,Wenn man endlich nur einen Teil der un-
bedingt notwendigen Strukturreformen an-
ginge (z. B. Forderungen, Reduktion Pro-
porz, Einsparungen Gesundheitswesen,
Abschaffing/Zusammenlegung der Land-
tage und des Bundesrats etc.), wéire Oster-
reich bald vom Rating ein AAAAA-Land!“

»Verwaltungsreform - Stichwort Konklave*
Details zu den BE100 und zu fritheren

Umfragen finden Sie unter
http://www.boerse-express.com/be100
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Und genau deswegen ist sie auch MEINE BUSINESS-BANK.
Dieneuenistandene Raiffeisen Bank International ist nichtnur Osterreichs , infernatio-
nolste”Bank miteinemdergreBenBankennelzwerkein Zenrral-undOsteuropa. Sie
stehtauchfirKundennahs, ausgezeichnetes Produkiwissen und zukunfissichernde s
Innovationskraft. Durch die Einbettung indie gréfite Bankengruppe des Landes bistet Rﬂlﬁel!.ell Bﬂnk
sieihren Kunden zusétzliche Siabilitit und Sicherheit. www.rhinternational.com International
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Die Kapitalertragsteuer wiirde in dieser Form vor allem die Kleinanleger treffen

,Ein Wahnsinn und verfassungswidrig”

— -

»Privatvorsorge zum Schliessen der Pensionsliicke sollte nicht erschwert werden.“ (Manfred Stagl, Volksbank Invest KAG)

Auch ausserhalb des BE100-Kreises gab
es massenweise (sachliche) Kritik am Wert-
papier-KESt-Projekt.

Zum Thema Fonds:

Fiir die heimischen Investmentfonds-
Anbieter ist die neue Kursgewinn-Be-
steuerung bei Wertpapieren in admini-
strativer Hinsicht ,ein Wahnsinn®.

,Wenn man das Sy- Die zweistufige
stem schon so grund- Verantwortungs_ Versteuerung in und
legend umstellt wie 7 ausserhalb der Fonds
jetzt, hatte man sich ei- bewusste Personen sei ,absolut nicht
nerseits stiarker an der « durchdacht®, sagt
Anfang 2009 in werden bestraft. Raiffeisen-KAG-

Deutschland einge- Geschaftsfiihrer

fithrten Abgeltungs- RZB-Chefanalyst Peter Brezinschek  Mathias Bauer: ,Wir
steuer orientieren sol- brauchen woméglich
len und ausserdem besser nur auf Ebene mehr Leute fiir die Steuer als fiir das

des Fondsanteilsinhabers, statt wie jetzt
geplant fondsintern und extern zu be-
steuern, sagt Dieter Habersack, Vor-
standssprecher der Vereinigung auslandi-
scher Investmentfondsgesellschaften in
Osterreich (VAIO) und Partner bei Price-
waterhouseCoopers (PwC) im Financial
Services-Bereich.

Den Passus, wonach Wertpapier-Kurs-
gewinne immer steuerpflichtig sein sollen,
Verluste aber nur in einem Jahr geltend
gemacht werden konnen, halt der PwC-
Experte sogar fiir moglicherweise verfas-
sungswidrig. Dass Derivate kiinftig mit Ak-
tien in einen Topf geworfen und ebenfalls
als Forderungswertpapiere betrachtet wer-
den sollen, sei ,bedenklich“. Zudem sei
nicht nachvollziehbar, warum Indexzerti-
fikate den Derivaten zugeordnet wiirden.
,Das passt nicht®.

Fondsmanagement.“
Die Banken, die ohnedies bereitis Ban-
kensteuer und Ba-

hohe Investitionskosten, die der Staat voll
abgelten muss®, sagt Herbert Pichler von
der WKO-Sparte Bank und Versicherung.
Er verweist dabei auf eine Klage der Ban-
ken, die beim Verfassungsgerichtshof im
Jahr 2000 erfolgreich war.

Wilhelm Rasinger vom IVA fordert wie
viele andere, dass die Kapitalzuwachsbe-
steuerung — nicht immer zutreffend auch
Spekulationssteuer genannt — zeitlich be-
fristet sein soll. Ein Aktionér, der mehr als
drei bis fiinf Jahre eine Aktie hilt, sei kein
Spekulant.

Fremdwahrungskredite

Der Verein Fairer Kapitalmarkt (FAIR)
geht einen recht

sel IIT (neben in- , , emotionalen Punkt
ternen IT-Projek- ,,Mlt Vemunﬁ und Logtk an: Bestehende
ten) abzuwickeln T Fremdwéihrungskre-
haben, sind dekla- kommt man b €l dlesem dite mit Tilgﬁngs—
wene Gone e Thema derzeil wenig e
,Wirsind nichtder  1peiter. Hoﬁén da;jv man  befristeten Wertpa-
verléingerte Arm o “ pier-KESt ausge-
des Finanzamts. natiirlich trotzdem. nommen werden.

Das wird es nicht
spielen”, wetterte
Oberbank-Boss

Franz Gasselsber-
ger im WirtschaftsBlatt gegen die Plane
der Regierung. Vor allem die dafiir not-
wendigen Investitionen sorgen fiir Verbit-
terung: ,Den Banken entstehen dadurch

Alexander Proschofsky

Wenn Gewinne
von Tilgungstragern
zusétzlich versteuert
werden, konnen in
vielen Fillen Kredite nicht zur Génze ge-
tilgt werden, so der Experte.

» Fortsetzung auf Seite 9
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Einsame Hoffnung: Aus der ,,Wertpapier-KESt“ will die Regierung fiirs erste Jahr 2011 gerade 30 Mio. Euro lukrieren.

Dass ein Teil der Riickzahlung statt an
die Bank ins Budget fliesst, stelle ,einen
klaren Eingriffin bestehende Vertrige“ dar,
kritisierte FAIR-Vorstand Gerald Schulze
schon am Donnerstag in einer Aussen-
dung,

RZB-Chefanalyst Peter Brezinschek: ,Je-
ne Personen des breiten Mittelstands, die
ermutigt wurden, die private Saule der Pen-
sionsvorsorge ernstzunehmen, kommen
am Instrument Aktien (oder indirekt iiber
Investmentzertifikate) nicht vorbei. Es wer-
den jedoch alle diese verantwortungsbe-
wussten Personen bestraft, die dem staat-
lichen Pensionssystem in Hinkunft weni-
ger Kosten bereiten, als jene, die ihr ge-
samtes Einkommen sogleich konsumie-
ren und nicht vorsorgen.“ Wenn eine Ver-
mogenszuwachsbesteuerung, die insge-

IMPRESSUM BORSE EXPRESS
Medieneigentiimer:

Styria Borse Express GmbH
1090 Wien, Berggasse 7/7

Herausgeber:

Christian Drastil (dra)
christian.drastil@boerse-express.com
Tel.: ++43 1 236 53 13-0

samt schon problematisch sei, halbwegs
gerecht sein will, dann miisse sie aus-
nahmslos alle Vermogenskategorien be-
inhalten. Es wire wegen volkswirtschafi-
licher Kosten der Infrastruktur und der
Knappheit eine Besteuerung von Immo-
bilien viel mehr gerechtfertigt, so Brezin-
schek.

Bei Aktien werde dagegen Risikokapi-
tal zur Verfiigung gestellt, das Unterneh-
men fiir ihr Wachstum benoétigen, aber
auch zur Génze verlorengehen kann. Das
Risiko trage zu 100 Prozent der Eigentii-
mer. Kapitalmarkt-Experte Alexander Pro-
schofsky: ,Die Steuer wird vor allem die
Kleinanleger treffen, fiir die kreative Um-
gehungen nicht wirtschaftlich sind oder
denen das entsprechende Know-How fehit.
Leider wohl kaum der Sinn der Veran-

Bezug: Diverse Aboformen unter
www.boerse-express.com/abo
Alle Abos laufen automatisch aus.
Gerichtsstand ist Wien.

Hinweis: Fiir die Richtigkeit der Inhalte kann
keine Haftung ibernommen werden. Die ge-
machten Angaben dienen zu Informations-
zwecken und sind keine Aufforderung zum

staltung, aber mit Vernunft und Logik
kommt man bei diesem Thema derzeit
wenig weiter. Hoffen darf man natiirlich
trotzdem.”

Abschliessend ein Bonmot von der Bor-
se Online-Journalistin Brigitte Watermann,
die das (bessere und in der Praxis einfa-
chere) deutsche Modell einer Erfolgsbi-
lanz unterzieht: ,Zwar gilt bereits seit Jah-
resanfang 2009 eine 25-prozentige Ab-
geltungssteuer auf die allermeisten Kapi-
talanlagen, aber die Finanzamtscomputer
sind offenbar erst jetzt so richtig in der La-
ge, die Anlage-KAP, in die Ertriage aus Zin-
sen, Dividenden und Kursgewinne einge-
tragen werden miissen, richtig zu bear-
beiten. Angeblich warten hunderttausende
von Anlegern auf die Bearbeitung ihrer
Unterlagen.“

Kauf/Verkauf von Aktien. Das gilt vor allem
fur das Trading-Depot. Der Borse Express ist
ausschliesslich fiir den persénlichen Ge-
brauch bestimmt, jede Weiterleitung ver-
stosst gegen das Copyright. Nachdruck:
Nur nach schriftlicher Genehmigung.

Vollstandiges Impressum:
www.boerse-express.com/impressum
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dnnen auch zu Mehrwert fihren. Mit eine “

 sicheren
er dem Marktniveau und mit lhrem Portfolio

geht es

Aktienanleihen von Vontobel

Abonnieren Sie lhren CLASSIC Aktienanleihen auf deutsche Aktien
persdnlichen «Aktienanleihen Kupon p.a. Basiswert WKN Bezugsverhiltnis Basispreis Bewertungstag Preis*
Weekly» Newsletter 857% Allanz SE VTOR7Y 12,1951 82,00 EUR 16122011 100,76%
m\iCf::tloa;eﬁ':::If(m?g};?::.lc:: oder 8,70% Bilfinger Berger AG VTOU38 20,0000 50,00 EUR 16.12.2011 96,98%
11,31%  Deutsche Bank AG VTOUUB 25,0000 40,00 EUR 16.09.2011  97,74%
11,47%  Deutsche Borse AG VTOUUG 20,8333 48,00 EUR 16.09.2011  98,60%
11,00% E.ON AG VTOUUY 47,6191 21,00 EUR 16.09.2011 100,98%
12,85%  Klockner & Co SE~ VTOU2B 66,6667 15,00 EUR 17.06.2011  99,14%
9,78%  Volkswagen AG VTOX8S 10,4167 96,00 EUR 16.12.2011  99,44%
CLASSIC Aktienanleihen auf européische Aktien
Kupon p.a. Basiswert WKN Bezugsverhdltnis Basispreis Bewertungstag Preis*
11,47%  Alstom SA VTOUPG 27,7778 36,00 EUR 17.06.2011 100,06%
10,16% L'Oréal SA VTOUXR 12,1951 82,00 EUR 16.09.2011  99,86%
7,41%  Telefonica SA VTOUYE 58,8235 17,00 EUR 16.09.2011  99,62%

Bitte beachten Sie, dass diese Produkte keinen Kapitalschutz bieten. "stand am 02.11.2010

Informieren Sie sich jetzt auf www.vontobel-zertifikate.de
oder Telefon +49 (0)69 297 208 11

Allein mafgeblich sind die jeweiligen Wertpapierprospekte, die beim Emittenten, Vontobel Financial Products GmbH, KaiserstraBe 6, 60311 Frankfurt am Main kostenlos erhaltlich
bzw. im Internet unter www.vontobel-zertifikate.de zum Download verfiigbar sind. Anleger werden gebeten, die bestehenden Verkaufsbeschrankungen zu beachten.

Néhere Informationen iiber Bank Vontobel Europe AG, Niederlassung Frankfurt am Main, KaiserstraBBe 6, 60311 Frankfurt am Main, Telefon +49 (0)69 297 208 11

'4 Private Banking Stimmen Sie fiir uns. Mitmachen lohnt sich!
o) Investment Banking WELT @

8 Asset Management crune ‘
I-‘ Bloe.r‘ss S‘tu.tt. art

Z " | ZERTIFIKATE
o SEiriaresouma. | AWARD 2010
=l Leistung schafft Vertrauen www.zertifikateaward.de
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Es war einmal eine Zeit, ...

da wurden Aktiengesellschafien, Ak-
tiondire, Eigenkapitalzufuhr, Ak-
tienhandel, Borse als unentbehrlich fiir
die Wirtschaft angesehen. In den Acht-
zigern des vorigen Jahrhunderts, so
kann ich mich erinnern, wurde in oster-
reichischen Bundeshandelsakademien
unterrichtet, dass die AKtiondre ihren
Unternehmen Geld zur Verfiigung stel-
len, damit diese Investitionen finanzie-
ren und Arbeitsplitze schaffen konnen.

Monstrése Milliardengraber

Regierungen jener Tage wussten sehr
wohl, dass es Privatwirtschaft geben
muss: Staatsbetriebe alleine konnen
nicht fiir eine gesunde Wirtschaft ga-
rantieren. Im Gegenteil, die Firmen oh-
ne kontrollierenden Eigentiimer, die Fir-
men in Hdnden des Staates und der
Ldnder waren durchwegs Selbstbedie-
nungsldden, teils monstrose und nach-
haltige Milliardengrdber. AMAG, voest-
alpine und OMV, um nur die wichtig-
sten zu nennen.

Es gab damals noch weniger () Aktio-
ndre in Osterreich als heute. Bauspa-
ren, Prdmiensparen und Lebensversi-
cherungseinmalerldge waren die Ren-
ner, allesamt saftig staatlich gefordert.
Auch auf dem ganz normalen Sparbuch
bekam man weit hohere Zinsen als heu-
te. Wer Anleihen im Depot hatte, wo-
moglich nicht einmal Bundesanleihen,
sondern Anleihen von Energieversorgern
u. d., der galt schon als Zocker.

Die Regierungen jener Tage wollten die
Mittelbetriebe durch Eigenkapitalzu-
Junhr stirken, die das Riickgrat der Wirt-
schaft bildete. Um Kapitalerhohungen
den notwendigen Erfolg zu verschaffen,
durften Zeichner von Aktien produzie-
render Gesellschaften (also nicht Ban-

ken und Versicherungen) den Zeich-
nungsbetrag (nicht aber eventuell zu-
gekaufte Bezugsrechte) sogar von der
Einkommens- bzw. Lohnsteuerbemes-
sungsgrundlage als Sonderausgaben in
Abzug bringen, und zwar voll, ohne Vier-
telung wie heute. Die Dividenden wdh-
rend der steuerlichen Mindestbehalte-
Jiist von 10 Jahren waren steuerfiei.
Mein erstes selbstverdientes Geld habe
ich damals der Sektkellerei Schlum-
berger zur Verfiigung gestellt, die damit
dringend notwendige Investitionen
durchfiihren konnte. Hdtten damals
nicht Tausende Aktiondre Aktien von
Schlumberger gezeichnet, wer weiss, ob
es diese Firma heute noch geben wiir-
de? Aus dieser Zeit stammen auch die
vielen Publikumsaktiondre von Schlum-
berger. Heute gelten sie als Kleinaktio-
ndre, damals haben sie wirklich viel
Geld aujgestelit.

Aus den zwei Monatsgehdiltern, die ich
damals in die Firma gesteckt habe, ist
ein Depotwert geworden, der heute ein
halbes Monatsgehalt darstellt. Die mei-
sten Schlumberger-Aktiondre sind 20
Jahre spditer noch satt im Minus. Aber
sie sind stolz darauf, Schlumberger-
Aktiondre zu sein. Das ist ,ihre“ Firma,
sie haben diese Firma mit aufgebaut!
Die Regierung hat in den Folgejahren

Investoren gebraucht, um Geld in die
Kassen zu bekommen und das unter-
nehmerische Risiko mit privaten Risi-
kokapitalgebern zu teilen. Erfolgssto-
ries fiir Aktiondre waren Austria Tabak,
voestalpine, OMV und Verbund. Das hat
damals aber keiner wissen konnen, dass
diese Firmen unter teils privaten Eigen-
tiimern so viel besser wirtschafien als
in rein staatlichem Eigentum.

Die Zeitschrift ,Die Ganze Woche“ hat
damals vor der ,,Omama-Aktie“ ge-
warnt: Der Staat wolle den Omamas ihr
Geld aus der Tasche ziehen, auf dem
Sparbuch bekdmen sie aber hohere Er-
tréaige als von ihren Verbund-Aktien.
Freilich, Austrian Airlines waren be-
kanntlich ein Fiasko fiir die privaten
AKktiondire. Spditer kam die Aktie der Te-
lekom Austria, sie notiert nur unwe-
sentlich tiber ihrem IPO-Preis.

Riickblick auf echte Pleiten

Richtig d’raufzahlen konnten Aktiond-
re aber, wenn sie sich an den damals
unzdhligen wirklich privaten Aktienge-
sellschaften an der Wiener Borse betei-
ligten. Maculan, Magindag, Tagger Fut-
termittel waren totale Pleiten, fiir IGM
Robotersysteme und Ankerbrot hat es
nach mehr als 99% Verlust noch einen
Euro Abfindung gegeben. Mehr als 99%
konnte man auch mit der Maschinen-
Jabrik Heid verlieren. Mit TAG Textil,
Eger Invest u. d. verlor man schnell mehr
als 50%, und mit etwa 50% Verlust wur-
den auch Jenbacher, Universale und
Bauholding abgelost.
Am Neuen Markt konnte ich mangels
Liquiditdit nicht teilnehmen, ich habe
noch an den horrenden Verlusten aus
den Neunzigern ,gekiefelt”.
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In jiingerer Zeit musste ich sehr viel Geld
abschreiben, das ich in JoWooD und
webfieetv investiert hatte. Mit dem einst
seriosen Namen ,,Meinl“ konnte man
den dsterreichischen Kleinanlegern auch
noch Geld aus der Tasche ziehen, ich
war bei MEL und MAI dabei. Und weit
und breit keine FMA, die sich um den
Schutz der Kleinanleger kiimmert, sie
konnten Strafbescheide lange Zeit nicht
einmal zustellen.

Jetzt beschimpfen sie UNS!

Ja, mit wenigen richtigen Aktien (voest-
alpine, OMV, Verbund) hditte man reich
werden kdnnen, wenn man gewusst héit-
te, dass diese viele Jahre spditer viel ho-
her stehen werden als beim Borsegang.
Auch der Staat hat nicht gewusst, dass
diese Firmen viel mehr konnen, wenn
sie am Kapitalmarkt bestehen miissen,
sonst hditte er sie ja nicht zu Preisen pri-
vatisiert, die weit unter den heutigen
Werten liegen. Aber wer hat diese gliick-
liche Hand, nur Perlen in sein Depot zu
nehmen, keine Nieten? Der Normal-
investor nicht. Der Normalinvestor ist
bei den meisten Pleiten dabei. Der Nor-
malinvestor macht in Jahrzehnten kei-
ne Gewinne, und ich kann ein Lied da-
von singen, nach mehreren Marktein-
briichen, und nach einigen Betriigereien,
die ich erlebt habe. Der Aktiondr han-
delt auf eigenes Risiko, ausschliesslich
auf eigenes Risiko, Vater Staat garan-
tiert exakt fiir gar nichts.

Aber das Argste: Nach all dem, was ich
an der Borse schon mitgemacht habe,
kriechen jetzt plotzlich Politiker und
Zeitungsschreiber aus ihren Lochern
und beschimpfen UNS, die Privataktio-
ndre, die ihr im Schweisse ihres Ange-
sichts verdientes Geld zur Stirkung der
Eigenkapitalbasis unserer Wirtschaft
zur Verfiigung gestellt (und grossteils
verloren) haben, anstatt dieses Geld fern
der Heimat auf teuren Urlaubsreisen

a—
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. wiener Borse 2

auszugeben, allen Ernstes als ,,Speku-
lanten®, ,Vermogende®, , Verursacher
der Krise*, die es jetzt gerechterweise
treffen wiirde.

Ich habe genau zugehdrt, was Schieder,
Faymann und Cap iiber mich gesagt
haben, auch Proll hat seinen Vertrau-
ensvorschuss verspielt. Wenn Herr Schie-
der zum Beispiel meint, Firmen konn-
ten ohne weiteres mit 20% Eigenkapi-
talquote auskommen, dann bezeichne
ich Herrn Schieder als den Verursacher
der ndichsten Krise und Pleitewelle, die
diesmal regional beschrénkt bleiben
wird, die fast ausschliesslich Osterrei-
chische Firmen treffen wird.

Ich, der Aktiondr, werde nicht linger
den Deppen der Nation spielen, alles Ri-
siko auf mich nehmen, nie Hilfe vom
Staat erwarten. Ihr werdet sehen, wie
viele Firmen pleite gehen werden, weil
der Staat sie nicht alle auffangen kann,
auch nicht mit neuen Steuern, die pri-
vaten Risikokapitalgeber werden in
Osterreich fehlen. Wenn der letzte Ak-
tiondr zum Bausparer oder Wohnbau-
anleihensparer geworden ist, wohl erst
dann werdet Ihr die Aktiondire vermis-
sen. In 5 - 10 Jahren werdet Ihr uns Ak-
tiondre nicht mehr als ,,Spekulanten und
Verursacher der Krise“ beschimpjen!

Ach ja, hdttet Ihr wirklich die ,,Speku-
lanten* einddmmen wollen, dann hdit-
tet Ihr vielleicht die Spekulationsfrist
verldangert und langfristige AKktien-

sparer ungeschoren gelassen. Aber es
geht Euch nicht um die Spekulanten,
Ihrwollt die Aktiondire bekdmpfen. Weil
der Aktiondir fiir Euch ein Boser ist, tiber
den Politiker und Zeitungen Schimpf
und Schande ausgiessen diirfen.

Wenn Ihr Euch so sicher seid, dass die
Privataktiondire langfiistig saftige Ge-
winne machen, warum traut IThr Euch
dann nicht, ihnen die Vortragsfihigkeit
oder Ausgleichsfihigkeit der Verluste
mit anderen Einkunftsarten zuzugeste-
hen? Hmm? Sagt mal ehrlich, dass Ihr
sehr genau wisst, dass immer wieder or-
dentliche Borse-Crashes kommen, die
mehr als die vorhergegangenen Gewin-
ne vernichten!

Und, sagt mal, ist die dritte Sdiule der
Pensionsvorsorge, sind die Pensions-
kassen, die in Aktien anlegen, fiir Euch
auch die Bosen? Mit welchen Experten
habt Ihr geredet, als Ihr diese ,,Vermo-
genszuwachssteuer* (die praktisch nur
Aktien betreffen soll, alles andere wolt
Ihr ja ausnehmen) ohne Vortrags- und
Ausgleichsfiihigkeit von Verlusten kon-
Struiert habt? Ihr habt Otto Normal-
investor nicht zu Rate gezogen, der mehr
als 20 Jahre am Markt ist und Euch sehr
viel erzdhlen konnte ...

"0Otto Normalinvestor" ist das Pseudonym
eines BE-Lesers (Name der Redaktion be-
kannt) und BElogger auf www.be24.at
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