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AUSLANDERSTEUER

Quo vadis Kuponsteuer?

Hannes Rehm, Disseldorf

in der zweiten Septemberhiifte steht eine Entscheidung der Bundesregierung dariiber an, die Quellensteu-
er auf Zinsertrige ausldndischer Anleger ebenso wie kiirzlich in den Vereinigten Staaten abzuschatfen oder
aber beizubehalten. Welche Argumente sprechen fiir die Abschaffung, welche fiir die Beibehaltung der Ku-

ponsteuer?

m 18. Juli 1984 hat der amerikanische Prasident

Reagan das Gesetz zum Abbau des amerikani-
schen Haushaltsdefizits unterzeichnet, mit dem auch
die 30%ige Quellensteuer auf Zinsertrage nichtameri-
kanischer Anleger aus US-Inlandsschuldverschreibun-
gen beseitigt wird. Inlands- und Auslands-Dollarbonds,
auch soweit es sich bei diesen Papieren um Staatstitel
handelt, werden damit im Hinblick auf die steuerliche
Behandlung der den Steuerauslandern daraus zuflie-
Benden Zinsertrage gleichgestelit. Die 30%ige Quelien-
steuer auf Zinsertrage nichtamerikanischer Anleger in
US-Inlandsanieihen wurde seit 1962 erhoben. Ausge-
nommen von dieser Besteuerung waren lediglich aus-
landische Zentralbanken und internationale Institutio-
nen. Anleger aus Landern, mit denen die USA Doppel-
besteuerungsabkommen geschlossen haben, konnten
diese Abgabe mit der nationalen Einkommensteuer, die
auf US-amerikanische Kapitalertrage entfalit, verrech-
nen.

Anders als bei den zahlreichen, mit dem Ziel der ,De-
regulierung” begriindeten Anderungen in der US-Ban-
kengesetzgebung in den letzten Jahren stehen bei die-
ser steuerlichen MaBnahme offensichtlich Zwange der
Haushaltsfinanzierung und der dafiir erwinschten star-
keren Alimentierung des US-amerikanischen Kapital-
marktes durch die internationalen Finanzmarkte im Vor-
dergrund. Die Steuerbefreiung der Zinsertrage fur Aus-

Dr. Hannes Rehm, 39, ist Mitarbeiter einer west-
deutschen GroBbank in Dusseldortf.
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lander wird es zum einen dem US-Schatzamt erlauben,
zusatzliches auslandisches Kapital der Budgetfinanzie-
rung zuzufihren. Zum anderen ergeben sich nunmehr
auch fir mittelgroBe US-Unternehmen, flr die im Ge-
gensatz zu GroBkonzernen bislang vor allem aus Ko-
stengrinden der Zugang zum quellensteuerfreien Euro-
Dollar-Markt (z. B. Gber die Niederlandischen Antillen)
versperrt war, jetzt auf dem US-Domestic-Markt bislang
nicht vorhandene Méglichkeiten einer kostengiinstige-
ren Anleihefinanzierung.

Konsequenzen fiir die internationalen
Finanzmaérkte

Inwieweit diese Steuerrechtsanderung Verschiebun-

gen in der Struktur der internationalen Finanzmérkte
auslbsen, genauer: anlagebereites Kapital umilenken
wird, ist gegenwaértig noch nicht zu tbersehen. Fir die
entsprechenden Konsequenzen sind zwei Aspekte
wichtig:
] Erstens: Fiur Anleger aus Landern, die mit den USA
kein Doppelbesteuerungsabkommen abgeschlossen
haben — in diesem Zusammenhang ist z. B. an Investo-
ren aus arabischen Landern zu denken —, ist der Fortfall
der US-Quellensteuer sicher AnlaB3 fir Umdispositio-
nen. Bei diesen Anlegern sind Umschichtungen im Por-
tefeuille insbesondere zugunsten von US-treasury-
bonds und -notes zu erwarten. Gleichwohl ist, auch mit
Blick auf diese Anlegergruppe, zu berlicksichtigen, daf
-~ wie erwdhnt — bereits bislang auslandische Zentral-
banken und internationale Institutionen von der US-
amerikanischen ,withholding tax" befreit waren.

WIRTSCHAFTSDIENST 1984/1X



AUSLANDERSTEUER

1 Zweitens: Das Ausmaf und Tempo méglicher Kapi-
talverlagerungen zugunsten der USA werden weitge-
hend von den noch nichtim einzelnen zu ibersehenden
begleitenden MaBnahmen der US-amerikanischen
Steuerverwaltung abhangen. Unabhangig von der nun-
mehr weggefallenen Belastung durch die Quellensteuer
wurde der amerikanische Anleihemarkt auchwegen der
fehlenden Anonymitdt gemieden. US-amerikanische
Anleihen konnten bislang nur als Namenspapiere (,re-
gistered bonds"), nicht aber als Inhabertitel (“bearer
bonds") gezeichnet werden. Zum einen ist nicht auszu-
schlieBen, daB aus Rucksicht gegenuber den Finanzie-
rungswunschen des Schatzamtes dieses Hemmnis da-
durch ausgeraumt wird, daB der Anleger seine Identitat
nur noch gegentiber einer Bank oder einem Broker of-
fenlegen muB, der fir inn als ,nominee" in das Bondsre-
gister eingetragen wird. Zum anderen wird derzeit von
der Steuerbehérde erwogen, fir private Schuldner die
Inhaberform und damit die Maglichkeit der Anonymitat
zu 6ffnen’.

Riickwirkungen auf den deutschen
Kapitalmarkt

Aus der Sicht der Bundesrepublik Deutschland stellt
sich die Frage nach den mdglichen Rickwirkungen auf
den deutschen Kapitalmarkt und auf das DM/US-Dollar-
Wechselkursgefuge: Zwar kann als unmittelbare Folge
des Steuerbeschlusses ein leichter Riickgang des ame-
rikanischen Kapitalmarktzinses nicht ausgeschlossen
werden, was fir sich genommen positiv auf den deut-
schen Inlandsmarkt ausstrahlen kénnte. Weit weniger
glnstig sind jedoch die Auswirkungen auf den Doliar-
Kurs einzuschatzen, wenn bisherige DM-Anleger dem
Reiz steigender Netto-Renditen von US-Papieren erlie-
gen soliten. Aus der Sicht eines deutschen Anlegers
wird trotz des bestehenden Doppelbesteuerungsab-
kommens zwischen der Bundesrepublik und den USA
die Anlage in amerikanischen Anleihen attraktiver, denn
es entfailen nicht nur samtliche Formalitaten zur Erstat-
tung der einbehaltenen US-Quellensteuer, auch die
Steuerumgehung wird erleichtert. Die Auswirkungen
solcher Reaktionen werden — isoliert betrachtet — Zins-
steigerungen auf dem inlandischen Rentenmarkt und/
oder eine Abschwéachung des DM-Wechselkurses ge-
gentber dem US-Dollar sein.

Diese vermutlichen Ruckwirkungen werfen die Frage
auf, ob dem amerikanischen Beispiel folgend auch die
deutsche Kuponsteuer aufgehoben werden solite. Die-

' Vgl. 0. V.: Ausnahmen fir Auslander, in: Wirtschaftswoche Nr. 35 vom
24.8.1984,8.71.

2vgl. H. Re hm: Zur Quellenbesteuerung von Kapitalertragen, in:
Steuer und Wirtschaft, Jg. 1984, H. 3., S. 230 ff.
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se Abgabe belegt zur Zeit gemaB § 43 Abs. 1 Nr. 6 EStG
Zinsertrage inlandischer Teilschuldverschreibungen im
Besitz von Auslandern bzw. auf Auslander in das 6ffent-
liche Schuldenbuch eingetragene Forderungen mit ei-
nem Satz von 25 % an der Quelle.

Ausgestaltung der Abgabe

Die Beantwortung dieser Frage erfordert zundchst ei-
ne Analyse der Motive und der Ausgestaltung dieser
Abgabe: Unter der Bezeichnung ,Gesetz zur Anderung
und Erganzung des Einkommensteuergesetzes, des
Korperschaftsteuergesetzes und des Kapitalverkehr-
steuergesetzes” (BGBI 1965 |, Seite 147) trat am 28. 3.
1965 das sogannte Kuponsteuergesetz in Kraft. Es war
ein Jahr zuvor am 23. 3. 1964 durch die Bundesregie-
rung angekiindigt, aber erst am 27. 1. 1965 vom Bun-
destag und am 12. 2. 1965 vom Bundesrat verabschie-
det worden.

Wahrend Gebietsfremde zuvor in der Regel nur fir
Ertrage aus Aktien die deutsche Kapitalertragsteuer in
Hohe von 25 % entrichten muBten, unterlagen sie nun
auch hinsichtlich der typischen Effekten des Renten-
marktes dieser Abgabe. Die fir Inlander bestehende
Kapitalertragsteuer blieb unverandert, d. h. die Ertrage
testverzinslicher Wertpapiere sind zwar bei der Einkom-
mensteuer zu deklarieren, werden aber nicht schon an
der Quelle durch die Kapitalertragsteuer erfaBt?>. Um
Steuerumgehungen durch einen voribergehenden
Verkauf solcher Wertpapiere an Inlander, etwa kurz vor
dem Zinstermin, zu vermeiden, schreibt das Gesetz vor,
daB auch bei (in diesem Fall entstehenden) Stiickzinsen
der Steuerabzug vorzunehmen ist, falls der VerduBerer
Steuer-Auslander ist. Von der Quellensteuer ausge-
nommen blieben Zinsen aus vor 1965 ausgegebenen
Anleihen, deren Nennwert auf eine ausiandische Wah-
rung lautet. Die einbehaltene Kuponsteuer wird den An-
gehorigen jener Staaten, mit denen die Bundesrepublik
ein Doppelbesteuerungsabkommen abgeschlossen
hat, voll erstattet, wenn sie eine von der Finanzverwal-
tung ihres Landes ausgesteilte Wohnsitzbescheinigung
vorlegen. Soweit keine soichen Abkommen bestehen,
bleibt die Méglichkeit, daB die Steuer im Wohnsitzland
im Rahmen der dort erhobenen Einkommensteuer ganz
oder teilweise angerechnet wird.

Ohne bereits an dieser Stelle auf steuersystemati-
sche Argumente einzugehen, ist festzubaiten, daB das
priméare Motiv flr die EinfGhrung der Kuponsteuer nicht
etwa Uberlegungen steuerlicher Gerechtigkeit waren
mit dem Ziel, Steueraus- und -inlander hinsichtlich de-
ren im Inland erzielten Zinseinkinfte gleich zu behan-
deln. Der Gesetzgeber handelte vielmehr aus anderen
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Motiven: Bei der Ankiindigung der MaBnahmen am
23. 3. 1964 hatte die Bundesregierung im Einverneh-
men mit der Deutschen Bundesbank erklart, da8 sie da-
mit dem ,unerwlnschten KapitalzufluB" entgegenzu-
wirken beabsichtige®.

Einddmmung der Kapitalimporte

Die Kuponsteuer war somit erklartermaBen eine MaB-
nahme im Dienste der Zahlungsbilanz- und Wahrungs-
politik*. Dies wird auch deutlich aus der Darsteliung der
Deutschen Bundesbank. ,Mit der Einfihrung der Ku-
ponsteuer wurde urspringlich vor allem das Ziel ver-
folgt, die Zahlungsbilanziberschisse zu vermindern,
die bis Anfang 1964 nicht zuletzt deshalb ein so groBes
AusmaB angenommen haben, weil neben den Uber-
schissen in der Bilanz der laufenden Posten auch er-
hebliche Kapitalimporte, insbesondere durch Wertpa-
pierverkaufe an das Ausland, zu verzeichnen waren.
Diese Uberschisse steliten nicht nur eine Belastung fiir
die Zahlungsbilanzen der Partnerlander dar, sondern
sie waren insbesondere binnenwirtschaftlich im héch-

sten Grade unerwiinscht. Denn der Deviseneinstrom
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auf Grund der Zahiungsbilanziberschusse erhéhte fort-
gesetzt die Liquiditat der Banken, der Wirtschaft und der
offentlichen Hand und schuf so die monetéren Voraus-
setzungen fir eine Verstarkung der Hochkonjunktur mit
allen daraus resultierenden Gefahren fur die Wahrungs-
stabilitat”.°

Mit der Kuponsteuer sollte also ,eine Art Zolimauer
gegeniiber der Geldsphare des Auslands"® errichtet
werden, die der Geldpolitik groBere Autonomie ver-
schaffen sollte. Diese mangelnde Autonomie hatte sich
in dem der Einfiihrung der Kuponsteuer vorangegange-
nen Zyklus erwiesen: , Angelockt durch die im interna-
tionalen Vergleich relativ hohe Rendite und in Erwar-
tung einer DM-Aufwertung“” hatten nicht zuletzt die
Wertpapierkaufe von Auslandern fur jene Kapitalzuflis-
se gesorgt, welche die Bundesbank mitten in der Boom-
phase, Ende 1960, zu einer spektakularen Umkehr ver-
anlaBten: Von der restriktiven Politik wurde auf eine
Orientierung an der Zahlungsbilanz umgeschaitet — ein
Kurs, der auch nach der (spaten und zu geringen) Auf-
wertung beibehalten wurde. Mit dem neuen Auf-
schwung, der in der zweiten Jahreshalfte 1963 einsetz-
te, stellten sich die alten Probleme erneut und eher noch
schéarfer. Die Kapitalimporte nahmen rapide zu. Anders
als zuvor verstarkten diesmal neben der Ausiandsnach-
frage auch die 6ffentlichen Haushalte die konjunkturel-
len Auftriebskrafte. Die Kapitalzufliisse erleichterten
den Gebietskdrperschaften ihr konjunkturpolitisches
Fehlverhalten: Im Jahre 1963 kauften Auslander 40 %
der neu emittierten 6ffentlichen Anleihen. Von der Fi-
nanzpolitik allein gelassen ging die Bundesbank im
Fruhjahr 1964 auf einen zunachst freilich vorsichtigen
Restriktionskurs. Auf eine neuerliche Aufwertung, die
auch der Geldpolitik einen Spielraum geschaffen hatte,
war nicht zu hoffen; statt dessen wurde die auBenwirt-

3 Amtliche Begriindung zum Entwurf eines Gesetzes zur Anderung und
Erganzung des Einkommensteuergesetzes, des Korperschaftsteuer-
gesetzes und des Kapitalverkehrsteuergesetzes, BT Drucksache 1V/
2345,S.5,7.

‘Vgl. K. Zimmermann: Das Kuponsteuergesetz, Motiv-inhait-
Wirkung, Diss. Koin 1966; K. H A us e r . Steuern zur Steuerung des
internationalen Kapitalverkehrs, Kuponsteuer und Zinsausgleichsteuer,
intH. Haller u. a (Hrsg.): Theorie und Praxis des finanzpolitischen
Interventionismus, Festschrift zum 70. GeburtstagvonF . Neumark .
Tubingen 1970, S. 291 ff., insbes. $. 2931, R.Philipowski: Ku-
ponsteuer, Wiesbaden 1979; R. Fecht: Steuern auf Kapital- und
Zahlungsverkehr, in: W. Andel, H Haller, F. Neumark
(Hrsg.): Handbuch der Finanzwissenschaft, 3. Aufl., Bd. H, Tubingen
1980, S. 887 ff., S. 896.

5 0. V.: Die Auswirkungen des Kuponsteuergesetzes, in: Monatsberich-
te der Deutschen Bundesbank, Juni 1965, S. 5.

¢ Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung: Jahresgutachten 1964/65, Tz. 125.

"A.Oberhauser: Geld- und Kreditpolitik bei weitgehender Voll-
beschaftigung und maBigem Preisanstieg, in: Deutsche Bundesbank
(Hrsg.): Wahrung und Wirtschaft in Deutschiand 1876 bis 1975, Frank-
furt/M. 1976, S. 616.
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schaftliche Flanke durch eine Eindammung der Kapital-
importe und die Férderung der Kapitalausfuhr zu schlie-
Ben versucht.

Tatséachlich erfilite die Kuponsteuer die in sie gesetz-
ten wahrungspolitischen Erwartungen. Hatten im Jahre
1963 Auslander per saldo fir rund 2 Mrd. DM deutsche
festverzinsliche Wertpapiere gekauft und im ersten
Vierteljahr 1964 flr weitere 44 Mill. DM, so verkauften
sie in den folgenden vier Monaten nach dem 23. 3.
1964, dem Tag der Steuerankindigung, Rentenwerte
im Betrag von 560 Mill. DM?, Bis zum Jahresende 1964
betrugen die Netto-Kaufe dann lediglich noch 120 Mill.
DM. in den folgenden finf Jahren blieben Kapitalimpor-
te auf diesem Wege nahezu aus.

Geidnderte Ausgangssituation

Solite die Kuponsteuer tatsachlich — entsprechend
der damaligen Begrindung — ,dem zunehmenden Un-
gleichgewicht der deutschen Zahlungsbilanz entgegen-
wirken®, dann wére es konsequent, diese Abgabe wie-
der abzuschaffen, sobald der Grund fir deren Einfiih-
rung entfallen oder eine zur Ausgangssituation kontrére
Lage entstanden ist. Tatsdchlich haben inzwischen
nachhaltige Anderungen in der auBenwirtschaftlichen
Situation der Bundesrepublik und deren Ruckwirkun-
gen auf den Kapitaimarkt zunehmend die Funktion der
Kuponsteuer als wahrungspolitisches Hilfsinstrument in
Frage gestellt:

[7 Erstens sind die seinerzeit angefihrten wahrungs-
politischen Argumente nicht mehr stichhaltig. Ging es
1964 darum, unerwtinschte, weil inflationdr wirkende,
spekulative Devisenzuflisse abzuwehren, so kommt es
heute eher darauf an, den Kapitalimport in die Bundes-
republik zu férdern. Im Gbrigen haben z. B. die gegen die
DM gerichteten Spekulationen in 1974 in der Schweiz
gezeigt, daB der wahrungspolitischen Effizienz einer
solchen Abgabe relativ enge Grenzen gezogen sind®,
ganz abgesehen davon, daB der Ubergang zu flexiblen
Wechselkursen die Kuponsteuer geld- und wahrungs-
politisch ins Abseits gestelit hat.

[J Zweitens solite nicht Gbersehen werden, daf die Ku-
ponsteuer — und ahnliches galt fir die bis 1973 erhobe-
ne amerikanische Zinsausgleichssteuer'® — zur Expan-
sion jener Finanzmarkte beigetragen hat, von denen oft
behauptet wird, sie engten den Handlungsspielraum
der Notenbanken ein, weil sie sich nationalen Kontroll-
moglichkeiten entzégen''. Zudem wird die Marktspal-
tung in — fur Auslander — kuponsteuerpflichtige DM-An-

8Vgl. S.Menrad: Die Auswirkungen der Kuponsteuer, in: Schmol-
lers Jahrbuch fiir Gesetzgebung, Verwaltung und Volkswirtschaft, 86.
Jg. (1966), S. 301 ff.
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leihen deutscher Emittenten und kuponsteuerfreie DM-
Emissionen auslandischer Emittentenimmer stérender.
Erst vor einigen Monaten hat der Vizeprasident der
Deutschen Bundesbank, Schiesinger, beklagt, daB in
den letzten Monaten bereits DM-Auslandsanleihen mit
einer Emissionsrendite von 7Ys % gegeniber 8 % flr
inlandsanleihen bester Schuldner angeboten wurden'?,

3 Drittens zeigt die von der Deutschen Bundesbank
veroffentlichte Depotstatistik eindeutig, wie tief die von
der Quellenbesteuerung auf inlandische Zinsertrage
gezogenen Spuren im auslandischen Anlegerverhaiten
sind: Bei einem Nominalwert von 60 Mrd. DM Ubertraf
der Bestand von in inlandischen Depots von Auslandern
gehaltenen DM-Auslandsanleihen denjenigen inlandi-
scher Schuldverschreibungen im Nominalwert von rund
32 Mrd. DM um fast das Doppeite*®.

O Viertens wéaren der Kapitalimport in die Bundesrepu-
blik und der wachstumspolitisch erwtinschte Druck auf
das inlandische Zinsniveau ohne die Kuponsteuer gro-
Ber. Bei einer solchen MaBnahme wiirden aus der Sicht
der auslandischen Anleger die Palette von Anlagemdg-
lichkeiten in DM-Titeln und aus der Sicht von Emittenten
inlandischer Schuldverschreibungen der potentielle Ab-
nehmerkreis erheblich erweitert und die kinstliche
Trennung von DM-Inlands- und DM-Auslandskapital-
markt beseitigt. Zugleich wirden die steuerbedingten
Wettbewerbsnachteile deutscher Daueremittenten ge-
geniber DM-Auslandsanleihen wegfallen®,

Steuersystematische Erwdagungen

So stellt sich heute, ebenso wie 1970, als der damali-
gen Bundesregierung bereits eine entsprechende Ge-
setzesvorlage zur Beratung vorlag'®, und wie 1980, als

°Vgl.H.Brestel: Die Kuponsteuer wird zur Bremse, in: Frankfurter
Allgemeine Zeitung vom 16.7.1984,S.8.

YR N.Cooper: The Interest Equalization Tax: An Experiment in
the Separation of Capital Markets, in: Finanzarchiv, N. F. Bd. XXIV,
1965, S. 447 ft.

" VglL.LE.W.Clendenning: TheEurodollar Market, London 1970,
S. 121 ff; G. Valko: Eurogeld- und Eurokapitaimarkt. Entstehung
und Entwicklung, Grandvaux 1980, S. 98 ff.

2vVgl. H. Schlesinger: Die auBenwirtschaftliche Position der
Bundesrepublik Deutschland, Kieler Vortrage, H. 105, Tubingen 1984,
S.20.

3 vgl. Deutsche Bundesbank (Hrsg.): Die Wertpapierunterbringung im
Jahre 1983. Erste Ergebnisse der jahrlichen Depoterhebung fur 1983,
in: Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, Mai 1984, S. 23 if.;
dies.: ,Die D-Mark als internationale Anlagewahrung”, in: Monats-
berichte ..., Januar 1984, S. 13 ff, insbes. S. 18.

"vgl. T.Meinz: Nach deramerikanischen sollte auch die deutsche
Kuponsteuer abgeschafft werden, in: Handelsblatt vom 19. 7. 1984, S.
6.

'S Vgl. dazu Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Fi-
nanzen (Hrsg.): Stellungnahme zur Frage der Abschaffung der Kupon-
steuer vom 3. Marz 1970, in:d e r s . : EntschlieBungen, Stellungnah-
men und Gutachten 1949-1973, Tlbingen 1974, S. 467 ff.
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die Probleme einer marktmaBigen Finanzierung der
deutschen Leistungsbilanzdefizite die Abschaffung der
Kuponsteuer nahegelegt hatten, die Frage, ob die im-
mer wieder ins Feld gefuhrten steuersystematischen
Argumente'® tatsdchlich so schwerwiegend sind, daf
trotz der zuvor genannten wahrungs- und kapitalmarkt-
politischen Griinde der AbwagungsprozeB des Far und
Wider per saldo dennoch eine Beibehaltung dieser
Steuer nahelegt.

In diesem Zusammenhang ist zunachst in Erinnerung
zu rufen, daB bis zur Einfuhrung der Kuponsteuer Aus-
lander gegenuber Inlédndern de facto begunstigt waren:
Wahrend Inlander ihre Kapitaleinkinfte in ihren Steuer-
erklarungen angeben und dementsprechend versteu-
ern muBten, sobald diese Einkiinfte einen gewissen
Freibetrag Gberstiegen, wurden Auslander in der Bun-
desrepublik, falls Gberhaupt, nur mit einem Teil ihres
Einkommens besteuert. Infolge der beschrankten
Steuerpflicht wurden sie lediglich mit ihren inldndischen

Vgl 2. B. R. Kreile: Die Kuponsteuer abschaffen?, in: Presse-
dienst der CDU/CSU-Bundestagsfraktion vom 16. 7. 1984.

EinkOnften zur Einkommensteuer herangezogen. Es
muBte deshalb davon ausgegangen werden, da3 auch
diese Einkiinfte zumindest zum Teil nicht deklariert wur-
den, weil die damit verbundenen strafrechtlichen Risi-
ken von Auslandern aus naheliegenden Grunden leich-
ter als von Inlandern eingegangen werden konnten.

Die Kuponsteuer schiof} also eine Liicke in den Erhe-
bungsformen der Einkommensteuer fir beschréankt
Steuerpflichtige'”. Wie erwahnt wird sie, zumindest im
Verhaltnis zu den Staaten, mit denen die Bundesrepu-
blik Doppelbesteuerungsabkommen abgeschlossen
hat, auf die im Heimatstaat des Zinsglaubigers erhobe-
ne Einkommensteuer angerechnet. Obwohl die Doppel-
besteuerungsabkommen den Steueranspruch in toto
dem Wohnsitzstaat zuweisen, wird die einbehaltene
Kuponsteuer gegen Vorlage entsprechender Unterla-
gen, aus denen sich die Besteuerung im Wohnsitzstaat
ergibt, in voller Hohe erstattet. Sieht ein Doppelbesteue-
rungsabkommen eine deutsche Quellensteuer von nur
15 % vor, so werden von den einbehaltenen 25 % Ku-
ponsteuer 10 % erstattet.

NEUERSCHEINUNG

Axel Borrmann / Klaus Fertig

striert.
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AUSLANDERSTEUER

Zu Rechtist also festzustellen, daB ein deutscher Ver-
zicht auf die Kuponsteuer im Ergebnis flr die Betroffe-
nen keine Steuererleichterung bringen wirde, sondern
nur das Steueraufkommen des Heimatstaates erhéhen
wirde. Lediglich im Verhaltnis zu den Staaten, mit de-
nen kein Doppelbesteuerungsabkommen besteht und
die auch innerstaatlich die deutsche Kuponsteuer nicht
anrechnen, ergébe sich ein Steuervorteil fr die Zins-
glaubiger.

Die dritte in diesem Zusammenhang interessierende
Gruppe auslandischer Anleger ist dadurch gekenn-
zeichnet, daB3 in deren Heimatstaat Zinseinkiinfte aus
dem Ausland nicht besteuert bzw. solche Einkiinfte den
jeweiligen Finanzbehdrden des Wohnsitzstaates ver-
schwiegen werden. Bei ihnen stellt die Kuponsteuer die
einzige Steuerbelastung auf solche Einkinfte dar. Auch
hier kann man fragen, ob die Abschaffung dieser Steuer
gerechtfertigt erscheint.

Wenig Gberzeugende Argumente

Aber auch diese steuersystematischen Grinde ver-
mogen letztendlich nicht zu Gberzeugen:

Erstens galt es seinerzeit unter steuersystemati-
schen Aspekten, den Status der Bundesrepublik als ei-
ne Art Steueroase fur die Einklnfte aus festverzinsli-
chen Wertpapieren zu beseitigen, da auf entsprechen-
de Einkinfte in den wesentlichen westlichen industrie-
staaten Quellensteuern erhoben wurden. Dieses Motiv
wird jedoch dann gegenstandslos, wenn — wie gegen-
wartig — wichtige Partnerlander der Bundesrepublik'®
aus anderen Grunden als denen der Allgemeinheit und
GleichmaBigkeit der Besteuerung, sondern vornehm-
lich aus wahrungspolitischen Uberlegungen ihre ent-
sprechende Quellenbesteuerung abbauen und aus of-
fenkundigen Grinden der Haushaltsfinanzierung weiter
sogar die Mdglichkeiten dafir schaffen, daB —wieinden
USA vorgesehen — die auslandischen Anleger anonym
bleiben kénnen.

Zweitens schieBit die Kuponsteuer Uber das immer
wieder angefiihrte Ziel der Gleichstellung von Inlandern
und Auslandern insofern hinaus, als diese Abgabe die
Auslander insofern schlechter als die Inlander stellt, als
lediglich die Zinsen aus Rentenpapieren fir Auslénder,
nicht jedoch fur inlander, einer Besteuerung an der
Quelle unterliegen'®.

7 Vgl. zu den folgenden Ausfihrungen Peat, Marwick, Mitchell u. Co
(Hrsg.): Withholding Taxes on Interest, Frankfurt/Main 1984, S. 63 .

'8 Nach einer Meldung der japanischen Zeitung ,Nikon Keizai* vom 25.
7. 1984 erwagt auch das japanische Finanzministerium eine Abschaf-
fung der japanischen 20%igen Kuponsteuer auf Euro-Yen Anleihen
zum Fiskaljahr 1985. Eine US-amerikanische/japanische Studiengrup-
pe zur Prufung von Mdglichkeiten fir eine Auflockerung der Kapital-
markte will sich im Herbst dieses Jahres mit der Frage der Quellenab-
zugsteuer auf Euro-Yen-Anleihen befassen.
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Drittens (berzeugt das steuersystematische Argu-
ment auch wegen der Vielzahl der Umgehungsméglich-
keiten und Steuerbefreiungstatbestande bei der Kupon-
steuer nicht. So sind z. B. Schuidscheine 6ffentlicher
Stellen kuponsteuerfrei; gleiches gilt fir den Erwerb in-
landischer Rentenwerte durch auslandische 6ffentliche
Stellen. In diesem Zusammenhang ist auch die steuer-
rechtlich zuldssige Praxis zu nennen, die Stiicke einzel-
ner Tranchen einer Gesamtemission mit unterschiedli-
chen Zinsen und Laufzeiten auszustatten, um das Ent-
stehen kuponsteuerpflichtiger Teilschuldverschreibun-
gen zu vermeiden.

Nicht zuletzt wegen dieser Umgehungsmaéglichkeiten
ist diese Abgabe fiskalisch kaum ergiebig. Ibr jahrliches
Brutto-Autkommen hat sich auf lediglich rund 250 bis
300 Mill. DM eingependelt; davon werden jahrlich auf-
grund der bestehenden Doppelbesteuerungsabkom-
men rund 150 bis 200 Mill. DM zurickerstattet. Das Net-
to-Aufkommen durfte faktisch noch deutlich niedriger
liegen, da beim Erwerb inlandischer Anleihen durch
deutsche Niederlassungen auslandischer Unterneh-
men die Kuponsteuer ebenfals erstattet oder mit der
deutschen Kérperschaftsteuer verrechnet wird.

Viertens zeigen die erheblichen strukturellen Verwer-
fungen auf den Kapitalmérkten, die die Kuponsteuer na-
tional durch die steuerbedingten Wettbewerbsnach-
teile deutscher Daueremittenten gegenuber Insti-
tuten mit anderer Refinanzierungsbasis sowie interna-
tional durch die Spaltung in einen DM-iniands- und DM-
Auslandskapitalmarkt ausgeldst hat, daB es sich bei
dieser Abgabe um eine gerade steuersystematisch und
steuerpolitisch nicht sehr grindlich durchdachte Bela-
stung handelt.

Fazit

Eine Parallelitat zwischen der Abschaffung der US-
amerikanischen Quellensteuerpflicht fir auslandische
Kaufer festverzinslicher Wertpapiere in den USA und
der Beseitigung der deutschen Kuponsteuer ware ein
deutliches Signal fir die Bereitschaft zu einer steuerpo-
litischen Liberalisierung der internationalen Finanz-
markte. Daruber hinaus wére die Abschaffung der Ku-
ponsteuer ein Weg, den deutschen Kapitalmarkt struk-
turell wie zinssatzméaBig in Bewegung zu bringen und
mdoglichen Aufldsungen von ausiandischen DM-Anla-
gen im Gefolge der Aufhebung der US-Quellensteuer
wirkungsvoll zu begegnen.

¥vgl.J.Pahlke: Spezielle Steuern als Mittel zur Beeinflussung der
Handels- und Kapitalbilanz, in: W. Alb e rs (Hrsg.): Besteuerung und
Zahlungsbilanz, Schriften des Vereins fir Socialpolitik, N. F., Bd. 68
(1972), 5. 6511, S. 82.

20 vgl. 0. V.: Zur Kuponsteuer bei Zinsen auf im Ausland ausgegebene
DM-Anleihen ausladndischer Téchter deutscher Unternehmen, in: Fi-
nanzrundschau, Jg. 1981, S. 68 f.
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