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Was will die Initiative fur eine Kapitalgewinnsteuer?

Am 2. Dezember 2001 stimmt das Schweizer Volk tber die Volksinitiative des Schweizeri-
schen Gewerkschaftsbundes (SGB) fir eine Kapitalgewinnsteuer ab. Das Volksbegehren
verlangt folgendes:

Kapitalgewinne werden mit 25 Prozent besteuert. Das Parlament kann die Steuer per
Gesetz aber auch auf 20 Prozent festlegen.

Kapitalgewinne im Sinne der Initiative sind Gewinne aus Aktienverkdufen, Optionen,
Spekulationsgeschéften oder &ndern Wertpapiergeschéften.

Das Volksbegehren sieht weiter vor, dass Kapitalverluste bis nach 2 Jahren mit dem
Gewinn aus Wertpapiergeschaften verrechnet werden kénnen. Verluste aus Wertpa-
piergeschaften konnen also von den Kapitalgewinnen abgezogen werden, und zwar im
Steuerjahr und bis zwei Jahre danach. Solche Kapitalverluste kann man aber nur von
den Kapitalgewinnen, nicht aber vom ibrigen Einkommen abziehen.

Die Kapitalgewinne werden nur besteuert, wenn sie realisiert werden, das heisst:
Wenn aus Aktienverkaufen, Borsengeschaften, Optionen, spekulativen Wertpapierge-
schaften tatsachlich Gewinne anfallen.

5000 Franken Kapitalgewinn pro Jahr sind steuerfrei. Das bedeutet, dass Kleinanleger
mit einem Aktienbesitz von bis zu rund 70'000 Franken von der Steuer befreit sind.

Weshalb braucht es eine Kapitalgewinnsteuer?

Das Schweizer Steuersystem ist ungerecht: NormalVerdiener mit Lohnausweis mussen jeden
Rappen Einkommen versteuern. Privaten Aktienbesitzern dagegen schenkt der Fiskus Milli-
arden von Franken.

Die folgenden Beispiele zeigen, wie ungerecht dieses System ist:

Margrit B., Coiffeuse aus St. Gallen, gewinnt im Lotto 18'000 Franken. Sie muss die-
sen Gewinn gleich doppelt als Einkommen versteuern, einmal beim Bund und einmal
beim Kanton und bei der Gemeinde.

Francois G., Kellner in Genf, bekommt von seinem Chef neben dem Lohn noch tag-
lich ein Gratismittagessen. Er muss dieses Mittagessen wie ein Einkommen ebenfalls
doppelt versteuern.

Das Ehepaar F. aus Emmen hat vor ein paar Jahren ein kleines Einfamilienhaus ge-
kauft. Heute missen sie das Haus wegen einer schweren Krankheit des Mannes wieder
verkaufen. Den bescheidenen Wertzuwachs, den das Haus inzwischen erfahren hat,
mussen sie als Grundstiickgewinnsteuer versteuern.

Ganz anders Gert. S., Hobbyspekulant aus Zirich. Er hat im Juni 1995 fir 80'000
Franken Anteile eines Aktienfonds gekauft und Mitte letzten Jahres wieder verkauft.
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Verkaufswert: 367'460 Franken. Der ganze Gewinn ist fur Gert S. sowohl beim Bund
wie beim Kanton steuerfrei.

Das Volksbegehren fir eine Kapitalgewinnsteuer des Schweizerischen Gewerkschaftsbundes
(SGB) will diese Ungerechtigkeit beseitigen:

Kapitalgewinne mussen bei der Realisierung wie jedes andere Einkommen auch ver-
steuert werden. Es darf keine steuerfreien Millionéare geben.

Welche Vorteile hat die Kapitalgewinnsteuer?

Die Kapitalgewinnsteuer hat viele Vorteile:

Wegen der zusétzlichen Steuereinnahmen von bis zu einer Milliarde Franken aus den
Kapitalgewinnen kann der Staat die ,,normalen* Steuerzahler entlasten.

Die Gegner des Volkbegehrens behaupten, die Initiative bringe noch mehr Steuern
und noch mehr Belastungen fiir die Menschen. Das Gegenteil ist der Fall: Die Kapi-
talgewinnsteuer bringt eine Entlastung fir die grosse Mehrheit der Steuerzahlerinnen
und Steuerzahler. Die Initiative macht Schluss mit Steuerprivilegien fir die Reichen,
der Staat bekommt deshalb Mehreinnahmen von den Reichen und Superreichen und
kann deshalb die normalen Steuerzahler entlasten.

Kapitalgewinne aus der Altervorsorge sind von der Kapitalgewinnsteuer nicht be-
troffen - auch wenn die Gegner das Gegenteil behaupten.

Nur wer glaubt, mit Devisen-, Aktien- oder anderen Wertpapierspekulationen sein
Kapital fir das Alter aufbessem zu kénnen, muss flr dieses zusétzliche Einkommen
wie alle anderen auch Steuern bezahlen.

Kapitalgewinne von kleinen Aktiensparern bis zu 5000 Franken bleiben steuerfrei.

Es findet keine Doppelbesteuerung von Vermdgen und Kapitalgewinnen statt: Die
Kapitalgewinnsteuer wirde nur vom Bund erhoben. Dieser kennt keine Vermdgens-
steuer.

Die Initiative macht keine Vorschriften, wie die Steuer erfasst werden muss. Experten,
Bundesrat und Parlament kdnnen eine effiziente und unbirokratische Methode aus-
arbeiten. Es gibt dazu bereits zahlreiche Vorschldge.

Im Ubrigen kennen wir ja bereits heute eine gut funktionierende Kapitalgewinnsteuer
bei denjenigen, die gewerbsmassig mit Wertpapieren handeln. Es geht also, wenn man
nur will.

Banken- und Boérsenexperten behaupten, dass Aktien langfristig immer eine Rendite
von durchschnittlich 7 bis 8 Prozent erzielen. Der Ertrag aus der Kapitalgewinnsteuer
wird deshalb trotz Bérsenschwankungen langfristig sicher und positiv sein.

Die Initiative wird sehr stark mit dem Argument bekampft, der Ertrag der Steuer sei
ausserst gering, ihre Einflhrung bringe deshalb ausser blrokratischem Aufwand Ulber-
haupt nichts. Wenn dem tatsachlich so waére, dann muss man sich doch fragen, wes-
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halb die Wirtschaft und insbesondere die Banken Millionen von Franken in die Ab-
stimmungskampagne gegen die Kapitalgewinnsteuer investieren. Entweder bringt die
Steuer keinen Ertrag, dann ist sie aber auch keine Bedrohung fiir den Finanzplatz und
seine reichen Kunden. Oder sie bringt halt doch mehr Ertrag, als die Gegner zugeben,
dann ist allerdings das Engagement verstandlich - aber das Argument sticht nicht
mehr.

» Die Kapitalgewinnsteuer hat keine Kapitalflucht ins Ausland zur Folge. Wohin
sollte das Kapital auch fliehen - die Schweiz ist das einzige OECD-Land (ausser Grie-
chenland), das keine Kapitalgewinnsteuer kennt.

Die Kapitalgewinnsteuer ist ein Beitrag zu mehr Steuergerechtigkeit in unserem Land.

Wie nétig das ist zeigen folgende Zahlen:
Trend Nr. 1: Die Reichen werden immer reicher und die Armen werden immer armer.

Trend Nr. 2: Die Reichen zahlen dank Steuersenkungen immer weniger an die Lasten
der Gemeinschaft, die Armen werden demgegentber immer starker zur Kasse gebeten
(Mehrwertsteuer, Krankenkassenpramien, Gebuhren usw.)

Die 5 Prozent Reichsten in der Schweiz haben mehr Vermdgen als die 95 Prozent der tbrigen
Bevdlkerung zusammen.

Die 20 Prozent reichsten sacken sich 37 Prozent aller Einkommen ein, wahrend die 20 Pro-
zent Armsten nur gerade iber 8 Prozent der Einkommen verfiigen; sie haben auch kein Ver-
mogen, sondern nur Schulden, fir die sie Zinsen zahlen missen, die die Reichen bekommen.

Zumindest diese letzte Ungerechtigkeit andert die Einflihrung einer Kapitalgewinnsteuer.
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1. Weshalb ist der Bundesrat gegen die Kapitalgewinnsteuer

Die wichtigsten Griinde flr das Nein des Bundesrates zur Kapitalgewinnsteuer lassen sich wie
folgt zusammenfassen (Botschaft des Bundesrates vom 25. Oktober 2000):

1. Eine Kapitalgewinnsteuer ist unter dem Aspekt der Steuergerechtigkeit begrindbar,
2. sie kollidiert aber mit der Vermdgenssteuer.

3. Sie ist vergleichsweise wenig ergiebig und

4. administrativ aufwendig.
5

Der Bundesrat will die Einflihrung einer Beteiligungsgewinnsteuer priifen, diese aber
nicht als indirekten Gegenvorschlag formulieren.

2. Steuergerechtigkeit, wirtschaftliche Effizienz und Transparenz

In der schweizerischen Steuerordnung ist das Einkommen als Bemessungsgrundlage der wirt-
schaftlichen Leistungsféhigkeit unbestritten. Als Einkommen sollte jeglicher Vermdgenszu-
wachs betrachtet werden, und dies unabhangig davon, wie er zustande kommt. Aus diesem
Prinzip der sogenannten ,,Reinvermégenszugangstheorie* folgt, dass Kapitaleinkommen ge-
nau gleich wie Arbeitseinkommen gehandhabt werden sollten. Dieser Grundsatz wird im
schweizerischen Steuersystem nur teilweise befolgt. Kapitalgewinne Privater werden steuer-
lich nicht erfasst. Damit wird der Grundsatz der Besteuerung nach der wirtschaftlichen Lei-
stungsfahigkeit verletzt. Ein Teil des Kapitaleinkommens privater Personen wird nicht be-
steuert.

Tabelle 1: Steuerliche Behandlung von persdnlichen Kapitaleinkommen
Personliches Kapitaleinkommen

Einkommen aus Kapitalertréagen Einkommen aus Kapitalgewinnen

Ertrage aus unbeweg-
lichem Kapital

(Einkunfte aus
Vermietung oder
Verpachtung; u. a
auch Eigennutzung:
Eigenmietwert)

besteuert

Liegenschaftser-
tragsteuer
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Ertrége aus bewegli-
chem Kapital

(Einkiinfte von Zinsen
auf Forderungen,
Obligationen etc.;
Dividenden)

besteuert
Zins- und Verrech-
nungssteuer

Gewinne aus unbe-

weglichem Kapital

(Einkiinfte aus dem
Verkaufvon Immo-
bilien)

besteuert
Grundstuckge-
winnsteuer

Gewinne aus beweg-

lichem Kapital

(Einkunfte aus Ver-
kaufvon Wertpapie-
ren und Kunstobjek-

ten)

nicht besteuert
Kapitalgewinn-
steuer
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Es ist nicht einsichtig, weshalb Arbeitseinkommen zu versteuern sind, realisierte Kapitalge-
winne Privater hingegen nicht. Die heutige Praxis steht im Konflikt mit dem Prinzip der Be-
steuerung nach der wirtschaftlichen Leistungsféhigkeit: Jeder Burger soll im Verhdltnis der
ihm zur Verfugung stehenden Mittel zur Deckung des staatlichen Finanzbedarfes beitragen.
Da Einkinfte aus Arbeit, Vermdgensertrdgen und Vermogensgewinnen die wirtschaftliche
Leistungsfahigkeit gleichermassen steigern, sind sie in dieselbe Bemessungsgrundlage einzu-
beziehen.

Die steuerliche Ungleichbehandlung verschiedener Kapitaleinkommen stellt auch in 6konomi-
scher Hinsicht eine unerwinschte ,,Verzerrung* dar. Die Steuerhebung sollte mdglichst wett-
bewerbsneutral erfolgen. Dementsprechend missen Kapitalertrdge (Einkommen aus Zinsen,
Dividenden) und Kapitalgewinne (Verdusserungsgewinne von Wertpapieren) gleich behandelt
werden. Die heutige Regelung diskriminiert Kapitalertrage und fuhrt zu einer verzerrten Allo-
kation des Kapitals. Die Anteilsbesitzer ziehen es vor, ihre Gewinnanteile als Wertsteigerun-
gen statt als Dividenden zu empfangen. Gewinne werden im Unternehmen eingeschlossen.
Fir ,,Angebotstheoretiker” unter den Okonomen miisste dieser ,,Lock-In Effect* insbesonde-
re im wirtschaftlichen Strukturwandel allokativ schadlich sein. Durch die steuerliche Bevor-
teilung einbehaltener Gewinne unterbleibt eine Ausschiuttung auch dann, wenn es sinnvoll
waére, in anderen Unternehmen und Branchen zu investieren. In der Praxis fuhrt diese Situati-
on zu juristischen Problemen und damit zu mehr Arbeit fir Steuerberater und Treuhédnder.

Unter der Ungleichbehandlung von Kapitalertrdgen und Kapitalgewinnen leidet auch die
Klarheit des Steuersystems. In der Finanzwirtschaft ist es unbestritten, dass im Rahmen der
Einkommensbesteuerung sdmtliche Einkommenselemente unabhéangig von ihrer Herkunft zu
berticksichtigen sind. Aus der Sicht der vollstandigen steuerlichen Erfassung samtlicher Wert-
zuwachsgewinne mussen Kapitalgewinne auf bewegliches Privatvermdgen besteuert werden.
Der Grundsatz der Allgemeinheit der Besteuerung verlangt ein Privilegierungs- und Diskri-
minierungsverbot: Alle Personen missen nach derselben gesetzlichen Ordnung besteuert wer-
den. Nach dem Gebot der Gleichmassigkeit der Besteuerung sind andrerseits die Steuerob-
jekte luckenlos auszuwéhlen: Einerseits mussen alle Personen vom gleichen Steuerregime
erfasst werden, andrerseits missen samtliche Personen, die sich in gleichen wirtschaftlichen
Verhéltnissen befinden, gleichmadssig belastet werden.

Dementsprechend kennenfast alle La&nder der OECD eine Form der Kapitalgewinnsteuer. In
einer ersten Gruppe von Léandern - in Belgien, Dénemark, Deutschland, Luxemburg und
Osterreich - werden nur kurzfristige Kapitalgewinne (Haltefrist 6 Monate bis 3 Jahre) besteu-
ert. Dieselben L&nder abziiglich Dédnemark (aber zuziglich der Niederlande) kennen ebenfalls
eine Steuer auf Kapitalgewinne aus dem Verkauf von grosseren Beteiligungen (in der Regel
25%) an Unternehmen. In einer zweiten Gruppe von Landern - in Grossbritannien, Schweden
und den Vereinigten Staaten - werden Kapitalgewinne dem Einkommen zugerechnet und mit
einem progressiven Steuersatz besteuert. In einer dritten Gruppe - Frankreich, Irland, Portu-
gal und Spanien - unterliegen private Kapitalgewinne einer separaten Steuer zu einem zwi-

schen 10% und 27% variierenden Steuersatz.
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3. Kollision mit der Vermdgenssteuer?

Da der Vermdgensertrag bereits mit der Einkommenssteuer belangt wird, argumentieren die
Gegner, fuhre die Besteuerung des Vermdgens zu einer Doppelbelastung der Vermdgensein-
kommen (die jedoch bei den steuerfreien Vermdgensgewinnen nicht gegeben ist).

Die Finanzwissenschaft anerkennt die Berechtigung der (separaten) Vermdgenssteuer. Neben
dem Einkommen begriindet und steigert das Vermdgen die Steuerfahigkeit einer Person un-
abhangig von den Ertrdgen. Dies aus drei Grunden: Erstens umfasst Vermdgen nicht aus-
schliesslich Ertrag bringende Anlagen, sondern ebenfalls Gebrauchsgegenstande. Zweitens
verleiht Vermdgensbesitz eine gréssere Unabhéngigkeit auf dem Arbeitsmarkt mit einer ent-
sprechend vorteilhafteren Verhandlungsposition (hohere Angebotsflexibilitdt des Vermdgen-
den). Drittens ist die Existenz von Vermdégen die Voraussetzung flr die Erlangung von Kredit
uberhaupt oder zumindest zu 6konomisch tragbaren Bedingungen.

Aber auch wer die Berechtigung einer zusatzlichen Besteuerung des Vermdgens zur Besteue-
rung von Vermdgenseinkommen ablehnt, kann nicht die Existenz der Vermdégenssteuer in den
Kantonen als Argument gegen die Einfuhrung einer Kapitalgewinnsteuer anfiihren. Erstens
gibt es zwischen den Kantonen erhebliche Unterschiede in der Besteuerung der Vermdogen.
Zweitens ergeben die existierenden Vermdgenssteuersétze eine Belastung des Vermdgensein-
kommens, die weit unter den Steuersatzen fir Arbeitseinkommen liegen (s. Tabelle 2). Drit-
tens konnten die Kantone ihre Vermdgenssteuersdtze nach der Einfihrung der Kapitalgewinn-
steuer anpassen, zumal die Volksinitiative eine Beteiligung der Kantone am Ertrag der neuen
Steuer nicht ausschliesst.

Tabelle 2: Vermdgenssteuerbelastung in Prozent des Ertrages
Vermdgen 250'000.- Vermogen 1 Million Vermaogen 5 Millionen

Gesamtbelastung
*  Durchschnitt der Kantone 2.7 0/00 4.9 0/00 6.4 0/00
*  Bandbreite der Kantone 1.7-3.7 0/00 4 -6 0/00 5-ca. 7 0/00
Belastung mit der Vermdgenssteuer
in % des Ertrags (Durchschnittsbela-
stung)

Rendite 4% 6.75% 12.25% 15% _

4. Erhebungsaufwand

Der Haupteinwand gegen eine Kapitalgewinnsteuer auf private Vermdgen ist praktischer Na-
tur: Seine Gegner gestehen zwar ein, dass sowohl die Prinzipien einer leistungsgerechten als
auch einer rechtsgleichen Besteuerung die Einfiihrung einer Kapitalgewinnsteuer fordern. Sie
entgegnen jedoch, dass eine solche in der Praxis aus erhebungstechnischen Griinden nicht
durchgesetzt werden kann. Obwohl die praktischen Schwierigkeiten zweifellos ernst genom-
men werden missen, scheint eine Kapitalgewinnsteuer auch in der Schweiz durchaus reali-
sierbar. Konkret sind drei verschiedene Formen der steuerlichen Erfassung denkbar. Die
Volksinitiative l&sst bewusst alle drei Varianten zu, wir wirden allerdings den dritten Vor-
schlag (Zahlstellenquellenbesteuerung) bevorzugen.
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1. Selbstdeklaration der Steuerpflichtigen: Im Vordergrund stehen die Angaben der
Steuerpflichtigen und deren Kontrolle durch die Steuerbehdrde. Die Steuerpflichtigen
sind gehalten, ein detailliertes Wertschriftenverzeichnis zu fuhren und tber sémtliche
Bestandesverédnderungen von Steuerperiode zu Steuerperiode Rechenschaft abzulegen.
Wegen der Zins- und Dividendenbesteuerung muss ein solches bereits heute erstellt
werden. Neu mussten der Einkaufspreis sowie die Bestandesverdnderungen aufgefiihrt
werden. Die Depotbanken wirden den Steuerpflichtigen die ndtigen Angaben mit ih-
ren Depotausziigen mitliefem. Damit wiirde der Aufwand fur die Steuerpflichtigen ge-
ring gehalten.

Der Nachteil dieser Ausgestaltung liegt in der Schwierigkeit fir die Steuerbehdrden,
die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Angaben zu Uberprifen. Dieses Problem be-
steht allerdings bereits heute bei der Besteuerung von Zinsen und Dividenden auf
auslandischen Wertpapieren.

2. Auskunftspflicht der Finanzintermediare4Die Veranlagung der Wertschriften ist Sache
des Steuerzahlers. Um die Umgehung der Steuer zu vermeiden, missen realisierte Ka-
pitalgewinne von den Banken und Brokerhdusem den Steuerbehdérden gemeldet wer-
den. Diese Erhebungsmethode wird in den Vereinigten Staaten angewandt. Der
Nachteil dieser Regelung besteht darin, dass er mit dem Bankgeheimnis kollidiert.
Nach den geltenden Steuergesetzen von Bund und Kantonen geht das gesetzlich ge-
schitzte Bankgeheimnis der Auskunftspflicht gegentber den Steuerbehdrden vor .

3. Besteuerung an der Quelle: Analog zur Verrechnungssteuer liefert der Depotbetreuer
einen Prozentsatz der Verdusserungsgewinne von Wertpapieren an die Eidgendssische
Steuerverwaltung ab. Da der Name des Inhabers nicht nach aussen bekannt gegeben
wird, bleibt das Bankgeheimnis intakt. Bei Depoteinlieferungen ist der Kunde ver-
pflichtet, eine Selbstdeklaration des Einstandsdatums und des Einstandspreises durch-
zufiihren. Ist die Bank nicht in der Lage, die Gestehungskosten zu ermitteln, wird die
Schétzung durch die Steuerbehdrden vollzogen. Werden Depotiibertrdge getétigt, wird
der Einstandspreis und das Einstandsdatum durch den Gberweisenden Vermdgensver-
walter mitgeteilt. Fur die Deklaration der Verlustriickerstattung bleibt der Steuer-
pflichtige mittels Steuerformular selbst zustdndig. Die Depotbetreuer werden mit ei-
nem Promillesatz fur ihre Aufwendungen entschadigt.

5. Ergiebigkeit

Als dusserst fragwirdig missen die Ausfihrungen in der Botschaft des Bundesrates zur Er-
giebigkeit der Kapitalgewinnsteuer bezeichnet werden. In unseren Berechnungen 1998 waren
wir von einer Steuerbasis von 170 Mrd. Franken ausgegangen. Dabei wurde bereits beriick-
sichtigt, dass ein wesentlicher Teil der in der Schweiz gehandelten Aktien im Besitz von nicht
steuerpflichtigen Auslandem, institutionellen Anlegern und Unternehmungen sind. Diese Zahl
ist nicht so weit von den 140 Mrd. entfernt, die in der Botschaft (S. 6012) aufgefihrt sind.
Gehen wir von einer durchschnittlichen Aktienrendite von 7.5% und einer Dividendenrendite
von 3% aus (wie in der Botschaft), ergibt sich eine Steuerbasis von 7.7 Mrd. Franken. Bei
einem Tarifvon 20% ergibt dies einen durchschnittlichen Steuerertrag von 1.5 Mrd. Franken.
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Wenn 2/3 der Steuerbasis von der Steuer erfasst wird, sinkt dieser Betrag auf 1 Mrd. Franken.
Wegen der Freibetrédge kann der Ertrag noch etwas tiefer sein.

Die Zahlen in der Botschaft sind bedeutend tiefer und kaum nachvollziehbar. Ausgehend vom
erwahnten Wert fur den privaten Aktienbesitz von 140 Mrd. Franken, einer durchschnittlichen
Aktienrendite von 7.5% und einer Dividendenrendite von 3% errechnet sich eine Steuerbasis
von 6.3 Mrd. Franken. Ein Steuersatz von 20% ergébe (bei einer vollstandigen Erfassung der
Kapitalgewinne) 1.26 Mrd. Franken. Nehmen wir wie in der Botschaft an, dass die Kapital-
gewinne nur zu zwei Dritteln erfasst werden, errechnet sich ein Steuerertrag von 840 Mio.
Franken. Wie dieser Wert in der Botschaft auf schliesslich nur noch 300 Mio. Franken her-
untergerechnet (oder -manipuliert) wird, ist nicht nachvollziehbar.

Dass die Frage der Ergiebigkeit auch von anderen Autoren bedeutend gunstiger eingeschéatzt
wird als durch den Bundesrat zeigt die Studie der Hochschule St. Gallenl Die Autoren
schreiben: ,,.Der Einbezug der Kapitalgewinne in die Steuerbemessungsgrundlage und deren
dadurch bewirkte Verbreiterung ermdglichen es zudem, bei gleichem Aufkommen die Steuer-
sdtze zu reduzieren und damit die mit der Besteuerung verbundenen Verzerrungen zu verrin-
gern. Mit der zu erwartenden Zunahme der Kapitaleinkommen an den Gesamteinkommen
dirfte dieses Argument in Zukunft noch an Bedeutung gewinnen.” (S. 48).

Die gleichen Okonomen (Angellini, Feld, Hauser, Kirchgassner, Vallender, Waldburger) ha-
ben in den letzten Jahren ein neues Modell zur Besteuerung von Kapitalertragen und -
gewinnen nattrlicher Personen vorgeschlagen. Mit diesem Modell versuchen sie, die Un-
gleichbehandlung zwischen der Besteuerung von Kapitalertragen und Kapitalgewinnen auf
eine einfache Art zu beseitigen, ohne das Risiko einer Verschiebung der Kapitalien ins Aus-
land einzugehen. Der Vorschlag orientiert sich am sogenannten ,,hollandischen Modell“. Statt
den effektiven Kapitalertrdgen und -gewinnen wird ein ,,normierter Sollertrag” zu einen Pro-
portionaltarif versteuert. Konkret schlagen die Autoren vor, von einem Normertrag von 4%
auszugehen und das so errechnete Ertragspotential mit einer 15-prozentigen Bundessteuer zu
belasten. Den Kantonen stiinde es frei, einen kantonalen Zuschlag bis zu einem Wert von
ebenfalls 15 Prozent zu erheben. Im Maximum entspréche diese Steuer (bei einem Normer-
trag von 4%) einer Vermogensbesteuerung von 1,2 %. Dieses Modell wirde die heutige Zins-
und Dividendenbesteuerung, und wahrscheinlich auch die Vermdgenssteuer ersetzen. Eine
Kapitalgewinnsteuer wirde sich gemass diesem Modell erubrigen. Ob auch das unbewegliche
Vermogen, wie von den Autoren ausgeschlossen, ebenfalls einzubeziehen wére und in wel-
chem Umfang Freibetrdge vorzusehen wéren, ware abzuklaren. Der SGB hat dieses Modell
noch nicht gepruft.

6. Prifung einer Beteiligungsgewinnsteuer durch den Bundesrat

Der Bundesrat hat die Expertenkommission ,,rechtsformneutrale Untemehmensbesteuerung®
unter anderem beauftragt, die Einfihrung einer Beteiligungsgewinnsteuer zu prifen. Damit
wirde ein wesentlicher Teil der Forderungen der Volksinitiative fir eine Kapitalgewinnsteuer
erfullt. Die Ergiebigkeit dieser Steuer wére naturlich geringer, da nur ein Teil der bisher un-

Angellini, T ., L. P. Feld, H. Hauser, O. Kirchgéssner, K. A. Vallender und R. Waldburger (2000): Ein neues Steuerrecht fur die Schweiz:
Okonomische Grundlagen und Grundziige der rechtlichen Ausgestaltung, Universitat St. Gallen, mimeo.
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versteuerten privaten Kapitalgewinne erfasst wiirde. Der Bundesrat verspricht sich jedoch
davon einen geringeren Erhebungsaufwand.

Sachlich ware es naheliegend, eine solche Beteiligungsgewinnsteuer als indirekten Gegenvor-
schlag zur vorliegenden Volksinitiative zu erarbeiten. Gegen dieses Vorgehen fuhrt der Bun-
desrat in der Botschaft ausschliesslich zeitliche Griinde an. Diese sind jedoch nicht stichhal-
tig. Der Bericht der Expertenkommission ,rechtsneutrale Untemehmensbesteuerung® wird
Ende Juni dieses Jahres vorliegen. Geméss Geschaftsverkehrsgesetz hat die Bundesver-
sammlung bis zum 4. Mai 2002 Zeit, um ihre Haltung festzulegen. Diese Frist kénnte um ein
Jahr verlédngert werden, falls ein indirekter Gegenvorschlag in der Form einer Beteiligungs-
gewinnsteuer vorgelegt werden sollte.

7. Zusammenfassung

Es scheint unbestritten, dass eine Kapitalgewinnsteuer aus Grinden der Steuergerechtigkeit
eingefihrt werden sollte. Die Ergiebigkeit einer solchen Steuer dirfte vom Bundesrat deutlich
unterschatzt werden, mindestens missen die Berechnungen in der Botschaft als nicht nach-
vollziehbar bezeichnet werden. Die Erfassung der Steuer ist im Vergleich zur heutigen Zins-
besteuerung nicht besonders aufwendig. Eine solche Steuer kollidiert nicht mit den kantona-
len Vermogenssteuern - allenfalls kdnnten einzelne Kantone ihre Vermdgenssteuer der neuen
Realitat anpassen. Die Volksinitiative schliesst eine Beteiligung der Kantone am Ertrag nicht
aus. Es gibt keine sachlichen Grinde, welche gegen eine Prifung einer Beteiligungsgewinn-
steuer als Gegenvorschlag zur Kapitalgewinnsteuer sprechen.
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10 Argumente gegen eine Kapitalgewinnsteuer - und was von ihnen zu
halten ist

Kaum jemand bestreitet, dass aus Gerechtigkeitsgrinden die privaten Kapitalgewinne wie
andere Einkommensbestandteile zu besteuern waren. Wie das Arbeitseinkommen und Zinsen
erhohen auch Kapitalgewinne die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit. Da jeder Birger und
jede Buirgerin im Verhdltnis der ihnen zur Verfligung stehenden Mitteln - unabhéngig von
deren Quelle - zur Deckung des staatlichen Finanzbedarfs beitragen muss, sind alle diese
Einkommensarten gleichermassen in die Bemessungsgrundlage fir die Besteuerung einzube-
ziehen.

Eine Besteuerung der Kapitalgewinne drangt sich aber auch aus 6konomischen und steuersy-
stematischen Grunden auf. Die Nichtbesteuerung von privaten Kapitalgewinnen fihrt zu un-
erwilnschten ,,Verzerrungen“ in der Wirtschaft. Unternehmungen verzichten auf eine Ge-
winnausschittung (weil die Dividenden versteuert werden) und ziehen es vor, die Gewinne
zuriickzubehalten, wodurch der Marktwert der Aktien steigt (steuerbefreite Kapitalgewinne).
Durch diesen ,Lock-In Effect“ wird der ,,Strukturwandel* behindert, weil Ausschuttungen
auch dann ausbleiben, wenn es sinnvoll ware, in andere Unternehmungen und Branchen zu
investieren.

Eine Steuerliicke rechtfertigt die ndchste. Versicherungen reklamieren fir ihre Versiche-
rungsprodukte Steuerbegiinstigungen, damit ihre Sparangebote nicht weniger konkurrenzféhig
sind als diejenigen der Banken, die von der Steuerbefreiung der privaten Kapitalgewinne pro-
fitieren. Und die Besteuerung des Eigenmietwertes soll abgeschafft werden, weil die damit
verbundene Abzugsfahigkeit von Schuldzinsen dazu fihrt, dass die Hypotheken in Aktien
oder steuerbegunstigte Versicherungsformen der Spartéatigkeit investiert werden. Schuldzin-
sen werden auf diese Art von der Bemessungsgrundlage fiir die Steuern abgezogen, die mit
den Schulden erzielten Gewinne bleiben steuerfrei oder steuerbegiinstigt.

Eine Besteuerung privater Kapitalgewinne drangt sich auch auf, weil dieser Einkommensbe-
standteil in den letzten 10 Jahren deutlich zugenommen hat. Es sind vor allem Bezliger hoher
Einkommen, die dank ihren meist ansehnlichen Vermégen von der Steuerbefreiung profitie-
ren konnen. Demgegeniiber kénnen die ,,normalverdienenden Lohnempfénger/innen* kaum
davon profitieren.

Diese Argumente werden kaum bestritten. Deshalb versuchen die Gegner der Kapitalgewinn-
steuer diese durch die Behauptung zu bek&mpfen, sie sei nicht ergiebig und der Erhebungs-
aufwand sei zu gross. Im folgenden gehen wir auf die 10 wichtigsten Gegenargumente gegen
eine Kapitalgewinnsteuer ein.

Geringe Steuereinnahmen?

Behauptung 1. Schwacher Ertrag

,»Hochrechnungen veranschlagen den Ertrag einer solchen Steuer auf 100 bis 400
Millionen. Ein solcher Ertrag steht in einem Missverhdltnis zu den hohen Erhe-
bungskosten der Steuer.
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Die Ansicht, dass eine Kapitalgewinnbesteuerung wenig bis nichts einbringe, stltzt sich auf
Zahlen der siebziger und achtziger Jahre. In der Zwischenzeit hat sich das Anlageverhalten
jedoch grundlegend geéndert, das sogenannte Aktiensparen hat grosse Verbreitung gefunden.
Mittlerweile existieren zahlreiche moderne Anlageinstrumente, welche die Steuerfreiheit aus-
nitzen und trotzdem hohe Sicherheit bieten. Es ist anzunehmen, dass die oben genannten
Zahlen viel zu tief liegen. Je nach Ausgestaltung kann eine Kapitalgewinnsteuer dem Staat
betrachtliche Einnahmen bringen: In den USA machte sie in 1995 7.5% der privaten Ein-
kommenssteuer und 4.5% aller Einnahmen des Landes aus (Basler Zeitung/Caspar, 21. 1
1998). Sie ist massgeblich verantwortlich fir die hohen Uberschiisse im US-Staatshaushalt.
Es ist auch bezeichnend, dass die Eidgenossenschaft in den letzten Jahren seine eigenen Steu-
ereinnahmen im Bereich der Dividendenbesteuerung massiv unterschatzt hat - es ist zu ver-
muten, dass ihm dasselbe auch bei den Ertradgen einer Kapitalgewinnsteuer passiert ware.

Der Finanzwissenschaftler Prof. Kirchgassner von der Universitat St. Gallen vertritt die An-
sicht, dass aufgrund der US-Erfahrung ,,die Ansicht, der Ertrag einer solchen Steuer sei zu
gering, je langer desto weniger aufrecht erhalten werden kann.* (Kirchgassner G., Das Fi-
nanzleitbild aus wirtschaftswissenschaftlicher Sicht, Aussenwirtschafit, 2000, S. 198). Er fuhrt
dazu aus: ,,Welche Bedeutung die Besteuerung der Kapitalgewinne fur das 6ffentliche Budget
haben kann, ldsst sich an der Entwicklung in den Vereinigten Staaten verdeutlichen. Dort
werden die privaten Kapitalgewinne steuerlich voll erfasst. Der Anteil der darauf entfallenden
Steuern hat in den vergangenen Jahren massiv zugenommen; er hat sich zwischen 1990 und
1998 sowohl als Anteil am Sozialprodukt als auch als Anteil an der Einkommenssteuer etwa
verdreifacht, so dass sie 1998 ca. 15% der gesamten Einkommensteuern ausmachten. Damit
haben die Steuern auf Kapitalgewinne einen wesentlichen Anteil zur Sanierung des o6ffentli-
chen Haushaltes der Zentralregierung geleistet.” (S. 197 ff.)

Behauptung 2: Schlechte Planbarkeit der Steuereinnahmen

,,burch eine Zulassung der Verlustverrechnung kann der Steuersaldo je nach
Bdrsenjahr von deutlich positiv bis negativ schwanken. In einem schlechten Bor-
senjahr kann aus der Einnahme eine Ausgabe werden. *

Die Schwierigkeiten der Budgetierung der Kapitalgewinnsteuer hangen stark von der Ausge-
staltung der Verlustverrechnung ab. Die Initiative des Schweizerischen Gewerkschaftsbundes
sieht vor, dass Verluste nur soweit berucksichtigt werden kdnnen, als auch Gewinne erzielt
werden, mit der Mdglichkeit allerdings eines Verlustvortrags.

Die praktische Durchsetzung

Behauptung 3: Aufwandige Erhebung

,» Die Erfassung ist sowohlfur den Steuerzahlenden als auchfiir die Steuerbehor-
de sehr aufwendig. Die veranlagungstechnischen Schwierigkeiten sind vor allem
bei eingetretenen Anderungen in der Kapitalstruktur (Aktienumwandlungen, Akti-
ensplits, Austibung oder Bezug von Bezugsrechten) erheblich. **
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Die Expertenkommission Behnisch ist der Meinung, dass sich Griinde der Erhebungseffizienz
und Praktikabilitat nur bedingt gegen die Besteuerung privater Kapitalgewinne anfiihren las-
sen. Mit Hilfe einer Erweiterung des Wertschriftenverzeichnisses, in dem bereits bislang die
Kapitalertrage erfasst werden, wird es moglich sein, auch die Kapitalgewinne aufzuzeichnen.
Falls die Schweiz im Rahmen der Koordination mit der EU in der Frage der Zinsbesteuerung
eine Zahlstellenquellensteuer einfuhrt, kann ohne grossen Aufwand eine solche auch fur die
Kapitalgewinnsteuer eingefuhrt werden. Die modernen Technologien erlauben es den Banken,
in Bankausziigen fir Wertschriften Eingangsdaten und -werte, sowie in den Verkaufbelegen
die realisierten Kapitalgewinne auszuweisen.

Behauptung 4: Die Kontrolle der Steuererklarung

,» Insbesondere die Ermittlung der Gestehungskosten von Wertpapieren sowie die
Kontrolle der Zu- und Verkaufe wahrend der Steuerperiode stellt die Steuerbe-
horde vor grosse Probleme. Das gesetzlich geschitzte Bankgeheimnis geht einer
allgemeinen Meldepflicht der Banken Uber Erwerb und Verausserung vor.

Zweifellos ist die Kontrolle der Steuererklarung ein Problem und muss dementsprechend ernst
genommen werden. Allerdings zeigt das Beispiel des Kantons Graubiindens, dass eine Kapi-
talgewinnsteuer das Bankgeheimnis durchaus intakt l&sst. Von den Banken musste jeder Kauf
und Verkauf dokumentiert und je nach Vorgabe Uber Jahre hinaus festgehalten werden. Laut
Aussagen der Graublndner Kantonalbank liess sich dies bewerkstelligen (Presseschau Parla-
mentsdienste, ,,Diskussionen Uber die Kapitalgewinnsteuer®, S. 59, Bern, 1998). Auf neue
Herausforderungen wie den Kauf und Verkauf von Wertpapieren lber das Internet und/oder
auslandische Borsen mussen allerdings andere Antworten gefunden werden. Dies gilt jedoch
ebenso fur private Kapitalertrage (Zinsen) und rechtfertigt keine Ungleichbehandlung dieser
beiden Einkommen.

Behauptung 5: Die Gefahr der Steuerhinterziehung

., Uber auslandische Wertschriftendepots konnen private Investoren die Steuer
einfach umgehen.

Selbst die Neue Ziircher Zeitung bezweifelt, ob die privaten Investoren im grossen Stil Wert-
schriftendepots im Ausland eréffnen wirden, um der Kapitalgewirinsteuer zu entgehen. Steu-
erpflichtige Inldnder wirden sich ndmlich der Steuerhinterziehung schuldig machen (NZZ/rg.
10. 11. 1998).
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Die Ausgestaltung des schweizerischen Steuersystems

Behauptung 6: Die Doppelbesteuerung des Vermdgens

,»Mit den Vermdgenssteuern einerseits sowie den Vermdgensertragssteuern and-
rerseits wird der Kapitalbesitz Privater in der Schweiz bereits doppelt belastet.
Die Kapitalgewinne werden so auch ohne Kapitalgewinnsteuer bereits als Ver-

mdogen besteuert.

Die Vermogenssteuer macht eine Besteuerung der Kapitalertrdge und -gewinne nicht uber-
flissig. Die Finanzwissenschaft anerkennt die Berechtigung einer separaten Vermodgenssteuer.
Neben dem Einkommen begriindet und steigert das Vermdgen die wirtschaftliche Leistungs-
fahigkeit einer Person. Es ist ohnehin nicht einsichtig, weshalb Kapitalgewinne anders behan-
delt werden sollten als Zinseinkommen. Zudem gilt es im Auge zu beachten, dass sich die
Steuerbelastung auf das Reinvermdgen mit durchschnittlich 3 bis 5 Promille auf ein beschei-

denes Niveau belauft.

Behauptung 7: Die Doppelbesteuerung der Unternehmensgewinne

,»Die Unternehmensgewinne werden in der Schweiz doppelt belastet, einerseits in
den Unternehmen, wo sie anfallen, andrerseits bei den Privaten als Dividenden-
ausschittungen. Indem Kapitalgewinne steuerfrei sind, schafft der Gesetzgeber
wenigstens einen teilweisen Ausgleich. *

Die wirtschaftliche Doppelbelastung ist durch die Verfassung vorgegeben, da diese sowohl
die juristischen als auch die natlirlichen Personen zu Steuersubjekten erklart. Der Gesetzgeber
versucht sie meist durch eine massvolle Besteuerung der juristischen Personen zu entschérfen
(Blumenstein und Locher, 1995: 171). Es ist jedoch nicht einsichtig, weshalb der Gesetzgeber
Kapitalgewinne gegeniber Zins- und Dividendenertrdgen bevorzugen sollte. Eine derart un-
terschiedliche Behandlung des von den Gesellschaften erwirtschafteten Mehrwertes, je nach-
dem ob dieser durch eine Dividendenausschiittung oder durch einen Verkauf der Beteiligun-
gen realisiert wird, kennt kein anderer westeuropdischer Staat ausser der Schweiz (Behnisch,
1998).

Schwachung des Finanz- und Wirtschaftsplatzes Schweiz?

Behauptung 8: Abfluss von Kapital und Abwanderung von vermo-
genden Privatpersonen ins Ausland

,.Bei einer Besteuerung von Kapitalgewinnen werden private Investoren entweder
ihre Wertschriftendepots und ihre Bdrsengeschéafte ins Ausland verlegen oder
gleich ins Ausland abwandern. “
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Da das Kriterium der Besteuerung der Wohnort ist, werden in der Schweiz wohnhafte Privat-
personen nicht von den Kapitalgewinnsteuern befreit, wenn sie ihre Wertschriftendepots ins
Ausland verlegen. Sie machen sich hdchstens der Steuerhinterziehung schuldig. Die Gefahr
einer Abwanderung - einer Verlegung des Steuerdomizils ins Ausland - ist insofern klein, als
mit Ausnahme von Griechenland (und bislang der Schweiz) alle OECD-Staaten private Ka-
pitalgewinne in der einen oder anderen Art besteuern. Zudem wird die Mobilitat natdrlicher
Personen uberschatzt - sie liegt deutlich unter derjenigen von Unternehmen und von Kapital.

Behauptung 9: Teureres Kapital fur die Unternehmen

,.Die Einfuhrung der Kapitalgewinnsteuer driickt tendenziell die Bdrsenkurse,
dem Markt wird Liquiditat entzogen und die Finanzierung von Eigenkapital der
kotierten Unternehmen verteuert. "

Da private Kapitalertrage bereits heute besteuert werden (vor allem Zinsen auf Forderungen,
Obligationen, Kassenscheinen; Dividenden), hat die Steuerliicke im Falle der privaten Kapi-
talgewinne nur eine falsche Allokation von Kapital zur Folge: Untemehmensbeteiligungen
werden begunstigt, Kredite diskriminiert. Der Markt reagiert darauf und nitzt diese Ungleich-
behandlung aus (Behnisch, 1998: 20, 24). Falls mit der Einfiihrung einer Steuer auf private
Kapitalgewinne eine Verteuerung des Kapitals eintreten sollte (was zumindest umstritten ist),
stellt der Gesetzgeber damit nur wieder die Wettbewerbsneutralitit der Besteuerung her.

Schlechte Erfahrungen auf Kantonsebene?

Behauptung 10: Abschaffung in den Kantonen

»Zwischen 1984 und 1996 haben sieben Schweizer Kantone die Kapitalgewinn-
steuer fur Private abgeschafft. Die ungenligende Durchsetzbarkeit, der geringe
Ertrag sowie der grosse Veranlagungsaufwand waren daftr verantwortlich.

In aller Regel fiihrten die Kantone drei Grunde dafur an, weshalb sie fortan auf die Besteue-
rung privater Kapitalgewinne verzichten wollten: (1) Der Steuerwettbewerb mit anderen
Kantonen, die dieselbe Steuer nicht kannten; (2) Das Steuerharmonierungsgesetz des Bundes,
das die kantonalen Kapitalgewinnsteuem bis 2001 aufhebt; (3) Der grosse Aufwand im Ver-
héltnis zum erzielten Ertrag. Vor allem die Begrindungen (1) und (3) bedirfen einer Erkla-
rung.

Zum ersten Argument ein Beispiel (1): Der Kanton St. Gallen kannte bis Mitte der 80er Jahre
eine Beteiligungsgewinnsteuer. Laut Aussagen des Direktors der kantonalen Steuerverwal-
tung sind die Erfahrungen mit dieser Steuer ,,sehr gut” gewesen (Wegelin/Handelszeitung, 21.
8. 1997). Da aber ausser dem Kanton Wallis kein anderer Schweizer Kanton diese Steuer er-
hoben hatte, war sie fir den Kanton St. Gallen zu einem gravierenden Wettbewerbsnachteil
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geworden und wurde deshalb abgeschafft. Die Durchsetzungskraft des interkantonalen Steu-
erwettbewerbes konnte auch an Hand der Erbschaftssteuer beobachtet werden: Obwohl jlie
allerwenigsten FinanzWissenschaftler den Sinn dieser Steuer in Frage stellten, wurde sie in
den letzten Jahren in den ost- und zentralschweizerischen Kantonen dominoartig ausgedinnt

(Phédnomen des ,,Race to the bottom*®).

Zu Begrindung (3) gilt es daran zu erinnern, dass die meisten Kantone ihre ,ertragsschwa-
chen“ Kapitalgewinnsteuem in den achtziger Jahren abgeschafft haben. Die Haupteinnahme-
quelle einer solchen Steuer, das private Aktiensparen, hat jedoch erst im Laufe der 90er Jahre

an Verbreitung gewonnen.
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