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AUF EINEN BLICK

Offshore-Finanzvermogen seit 20 Jahren nahezu
unverdndert bei zehn Prozent der globalen
Wirtschaftsleistung

Von Souleymane Faye, Sarah Godar und Gabriel Zucman

- Systematische Abweichung von globalen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten lasst
Riickschliisse liber Entwicklung von Offshore-Vermégen zu

- Gemessen an Wirtschaftsleistung ist Hohe von Offshore-Vermogen im Zeitablauf relativ konstant,
Bedeutung einzelner Offshore-Finanzplatze hat sich aber deutlich verschoben

- Zunehmender Anteil der Offshore-Finanzvermégen stammt aus Landern mit mittlerem und
niedrigem Einkommen

- Steuerhinterziehung wohl nicht (mehr) der primére Grund, Vermdgen offshore zu halten

- Erkenntnisse aus dem Informationsaustausch sollten veréffentlicht, Immobilienvermdgen in
Datenaustausch einbezogen und armeren Landern Zugang gewahrt werden

Asiatische Offshore-Finanzplatze haben der Schweiz in den letzten 20 Jahren den Rang abgelaufen
Anteil in Prozent des globalen Offshore-Finanzvermdgens
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,Auch wenn Offshore-Finanzvermdgen gemessen an der Wirtschafisleistung weltweit e
iiber die Zeit ziemlich konstant waren, hat sich viel verdndert. So hat die Bedeutung der [ £
Schweiz stark abgenommen, die asiatischer Zentren ist kriftig gestiegen und Steuerver- O

meidungsmotive spielen wohl eine geringere Rolle.
Audio-Interview mit Sarah Godar
— Sarah Godar — www.diw.de/mediathek
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Offshore-Finanzvermogen seit 20 Jahren
nahezu unverdndert bei zehn Prozent der
globalen Wirtschaftsleistung

Von Souleymane Faye, Sarah Godar und Gabriel Zucman

ABSTRACT

Trotz internationaler Reformen mit dem Ziel, grenziiberschrei-
tende Steuerhinterziehungsaktivitaten einzudammen, ist die
Bedeutung globaler Offshore-Finanzvermdgen von 2001 bis
2021 relativ konstant geblieben: Gemessen an der globalen
Wirtschaftsleistung schwanken sie um etwa zehn Prozent.
Deutlich verschoben hat sich allerdings die geografische
Verteilung auf die Finanzzentren. Die relative Bedeutung der
Schweiz hat abgenommen, wahrend der Anteil, der in asiati-
schen Steueroasen gehaltenen Vermogen zugenommen hat.
Ein steigender Anteil der Offshore-Finanzvermogen stammt
aus Landern mit mittlerem und niedrigem Einkommen. Die
Bestandigkeit der Offshore-Finanzvermaogen trotz gestiege-
ner steuerlicher Transparenz konnte darauf hindeuten, dass
Steuerhinterziehung heute nicht (mehr) das primare Motiv fur
das Halten von Offshore-Konten und -Depots ist. Eine Auswer-
tung der von Deutschland erhaltenen Daten aus dem automa-
tischen Informationsaustausch konnte zur Klarung beitragen.
Um eine Umgehung der Transparenzregeln zu verhindern
und den Datenaustausch weltweit zu starken, sollte die Politik
auch Immobilienvermdgen mit einbeziehen und auch armeren
Landern schneller Datenzugang gewahren.
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Im Zuge der Enthiillungen um die sogenannten Panama-Pa-
pers 2016 fiillten Berichte iiber mit Offshore-Vermégen ver-
bundene Steuertricks und Moglichkeiten der Verschleie-
rung von Korruption und Geldwiasche die Schlagzeilen der
internationalen Presse. Seitdem hat sich allerdings einiges
in der Welt der Offshore-Finanzen verindert. Insbesondere
der automatische Informationsaustausch tiber Finanzkon-
ten, den die G20 und die OECD 2014 auf den Weg brach-
ten, fithrte dazu, dass eine wachsende Anzahl von Lindern
seit 2017 Informationen iiber die von Anleger*innen im
Ausland gehaltenen Finanzvermogen austauschte.' Inzwi-
schen haben sich iiber 100 Linder dem Informationsaus-
tausch? angeschlossen, was die Geheimhaltung von Offsho-
re-Finanzvermogen gegeniiber den Steuerbehorden deutlich
erschwert haben diirfte.

Nach wie vor kann der Umfang von in Offshore-Finanzplit-
zen gehaltenen Vermdégen nur geschitzt werden. Dazu kon-
nen systematische Abweichungen zwischen globalen finanzi-
ellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten genutzt wer-
den.? Nachfolgend wird erstmals eine aktualisierte Schitzung
der globalen Offshore-Finanzvermégen bis ins Jahr 2021
vorgelegt.* Um linderspezifische Entwicklungen abzubil-
den, wird auch die Verteilung nach Steueroasen und
nach Wohnsitzlindern der Eigentiimer*innen von
Offshore-Vermogen von 2001 bis 2021 geschitzt.

1 OECD (2023): A Brief History of the AEOI. Automatic Exchange Portal (online verfiigbar, abge-
rufen am 12. November 2023. Dies gilt auch fiir alle anderen Online-Quellen dieses Berichts, sofern
nicht anderes vermerkt).

2 Im Jahr 2014 beschlossen die G20 und die OECD die Einfiihrung eines automatischen Informa-
tionsaustauschs iiber im Ausland gehaltene Finanzkonten.

3 Gabriel Zucman (2013): The Missing Wealth of Nations: Are Europe and the US net Debtors or
net Creditors? Quarterly Journal of Economics, 128(3), 13211364 (online verfiigbar).

4  Auf der systematischen Abweichung basierende Schétzungen liegen derzeit nur bis 2018 vor.
Vgl. ECORYS (2021): Monitoring the amount of wealth hidden by individuals in international finan-
cial centres and impact of recent internationally agreed standards on tax transparency on the fight
against tax evasion - Final report, Europdische Kommission, Directorate-General for Taxation and
Customs Union (online verfiigbar).

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2023-47-1
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Vor der Implementierung des Foreign Account Tax Com-
pliance Act (FATCA)® und des Common Reporting Stan-
dard (CRS) war ein Grofteil des in Offshore-Finanzzentren
gehaltenen Vermogens vor den Steuerbehérden verborgen.
Inzwischen hat sich der Spielraum fiir Steuerhinterziehung
stark reduziert. Erste Hochrechnungen basierend auf déni-
schen CRS-Daten legen nahe, dass den Steuerbehérden bei
vermutlich nur noch etwa 30 Prozent der danischen Offsho-
re-Vermogen die Eigentiimer*innen unbekannt sind.® Die
bis 2021 aktualisierten Daten zeigen jedoch eine relative Sta-
bilitit der Offshore-Finanzvermégen im Zeitverlauf, was dar-
aufhindeutet, dass Steuerhinterziehung heute nicht das pri-
mire Motiv fiir die Nutzung von Offshore-Finanzzentren ist.

Griinde fiir die Nutzung von Offshore-
Finanzzentren sind vielfaltig

Offshore-Finanzvermogen sind Bankkonten und Wertpa-
pierdepots mit Aktien oder Anleihen, die Privathaushalte
auflerhalb ihres Wohnsitzlandes halten. Das Entscheidende
ist, dass die Konten oder Depots nicht bei einer inlindi-
schen Bank gefiithrt werden, sondern bei einer auslindi-
schen depotfithrenden Bank. Wenn also eine in Deutsch-
land ansissige Person Guthaben auf einem Bankkonto in der
Schweiz hilt, fillt das in die Kategorie Offshore-Finanzver-
mogen. Ebenso ist dies der Fall, wenn sie Aktien oder Anlei-
hen eines deutschen oder franzésischen Unternehmens in
einem Depot bei einer englischen Bank hilt.

In Deutschland und vielen anderen Lindern ist es legal,
Finanzvermoégen im Ausland zu halten. Die damit erziel-
ten Ertrdge miissen aber den inlindischen Behérden gemel-
det werden, da die meisten Linder das weltweite Einkom-
men ihrer Einwohner*innen besteuern, unabhingig davon,
wo es anfillt. In Lindern, die Vermdgen besteuern, muss
auflerdem auch der Wert des Vermogens selbst angegeben
werden. Lange Zeit war es sehr einfach, Steuern auf Offsho-
re-Einkommen und -Vermégen zu hinterziehen. Denn bis
2017 leiteten die meisten Finanzinstitute die Daten tiber ihre
auslindischen Anleger*innen nicht an die Steuerbehérden
in deren jeweiligen Wohnsitzlindern weiter. Wenn iiber-
haupt, erfolgte dies nur auf Anfrage, weil bereits ein Ver-
dacht bei den Steuerbehérden vorlag.” Die wirtschaftswis-
senschaftliche Literatur liefert zahlreiche Hinweise darauf,
dass Steuerhinterziehung floriert, wenn es keine automati-
sche Dateniibermittlung durch Dritte gibt, sondern sich die
Behorden auf die Selbstauskunft der Steuerzahler*innen

5 ImJahr 2010 beschlossen die USA den Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA), mit

dem auslandische Finanzinstitute verpflichtet wurden, Informationen iiber Auslandskonten von
US-amerikanischen Kund*innen automatisch an die US-Behdrden zu iibermitteln. Das unter
FATCA geschlossene Abkommen mit der Schweiz kippte 2013 das Schweizer Bankgeheimnis fiir
US-Amerikaner*innen. FATCA garantiert keine volle Reziprozitat beim Datenaustausch, da nicht
alle Informationen, die die USA von auslandischen Finanzinstituten anfordern, auch in den USA er-
hoben werden. Vgl. Congressional Research Service (2022): The Foreign Account Tax Compliance
Act (FATCA). In Focus, July 15 (online verfiigbar).

6 Hialte Boas et al. (2023): Taxing Capital in a Globalized World: The Effects of Automatic Infor-
mation Exchange. EU Tax Observatory Working Paper.

7 Niels Johannesen und Gabriel Zucman (2014): The End of Bank Secrecy? An Evaluation of the
(20 Tax Haven Crackdown. American Economic Journal: Economic Policy 2014, 6(1), 65-91 (online
verfiigbar).

verlassen.® Dies trifft wohl besonders auf Steuern auf im
Ausland verdiente Kapitalertrige zu, da sich seit den 1920er
Jahren in der Schweiz und spiter auch in anderen Finanz-
zentren eine Schattenfinanzindustrie entwickelte, die sich
darauf spezialisierte, das Vermégen ausldndischer Kund*in-
nen zu verstecken.’

Offshore-Banken bieten ihren Kund*innen allerdings eine
Reihe von Dienstleistungen an. Steuerhinterziehung muss
daher nicht das primare Motiv dafiir sein, Vermdgen in Depots
im Ausland zu halten. So kénnen Offshore-Banken Finanz-
dienstleistungen anbieten, die im Inland gar nicht oder nur zu
héheren Kosten verfiigbar sind, wie zum Beispiel Vermittler-
leistungen, Vermégensverwaltung oder Zugang zu bestimm-
ten Investmentfonds. Weitere Motive konnen Misstrauen in
die Stabilitit des inlindischen Finanz- und Wihrungssys-
tems sowie die Umgehung von Finanzmarktregulierungen
wie Devisenkontrollen sein. Offshore-Banken kénnen Anle-
ger*innen auch dabei behilflich sein, ihr Vermégen vor ihren
Geschiftspartner*innen zu verstecken, um zum Beispiel das
Insolvenzrecht zu umgehen, es im Scheidungsfall vor ihren
Ehepartner*innen zu verstecken, Einnahmen aus Korruption
oder kriminellen Aktivititen zu verbergen oder internationale
Sanktionen zu umgehen. Wenn Offshore-Konten fiir diese
fragwiirdigen Zwecke verwendet werden, sind sie tiblicher-
weise mit undurchsichtigen Eigentumsstrukturen verbunden,
die durch das Zwischenschalten von Briefkastenfirmen, Trusts
und Strohminnern in verschiedenen Lindern die Identifi-
zierung der wirtschaftlichen Eigentiimer*innen erschweren.

Internationale Finanzstatistiken erfassen mehr
Verbindlichkeiten als Vermogen

Es war lange Zeit schwierig, den Umfang des von Privathaus-
halten offshore gehaltenen Vermogens zu schitzen und es
den Wohnsitzlindern seiner Eigentiimer*innen zuzuord-
nen. Eine verbesserte Datenverfiigbarkeit ermdglichte in
den frithen 2010er Jahren zunehmende Forschung in die-
sem Bereich. Die Methode fiir die Schitzung der globalen
Offshore-Finanzvermogen basiert auf systematischen Ano-
malien in internationalen Investitionsstatistiken. Offentli-
che Statistiken der Schweizer Nationalbank sowie der Bank
for International Settlements ermdglichten es, erste Schit-
zungen zur internationalen Verteilung von Offshore-Finanz-
vermogen vorzunehmen und sie den Wohnsitzlindern ihrer
Eigentiimer*innen zuzuordnen."

Im Kern basiert dieses Vorgehen auf der Beobachtung, dass
in den internationalen Investitionsstatistiken jedes Jahr welt-
weit mehr grenziiberschreitende Verbindlichkeiten als Ver-
mogen erfasst werden. Ein naheliegender Grund fiir diese
systematische Diskrepanz ist, dass Privathaushalte ihre

8 Henrik Kleven et al. (2011): Unwilling or Unable to Cheat? Evidence from a Tax Audit Experi-
ment in Denmark. Econometrica 79(3), 651-692 (online verfiighar).

9  Gabriel Zucman (2015): The Hidden Wealth of Nations. University Chicago Press, 2015.

10 Annette Alstadsater, Niels Johannesen und Gabriel Zucman (2018): Who Owns the Wealth in
Tax Havens? Macro Evidence and Implications for Global Inequality. Journal of Public Economics
162: 89-100 (online verfiigbar)..
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Kasten

Datengrundlage und methodisches Vorgehen

Eine Diskrepanz zwischen grenziiberschreitenden Verbindlichkei-
ten und Vermdogen in den internationalen Investitionsstatistiken wur-
de schon friih vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) analysiert
und bildet die Grundlage der Schatzungen globaler Offshore-Ver-
mogen.' Die wichtigsten Datenquellen fiir diese Schatzung sind der
Coordinated Portfolio Investment Survey (CPIS) des IWFs und die
External Wealth of Nations Database (EWN).? Die Berechnung der
globalen Vermégen basiert auf der CPIS-Version vom Juni 2023,
die bilaterale Portfolio-Bestande von 93 Landern und Gebieten und
internationalen Organisationen gegentiber 212 Schuldnerlandern
umfasst. Die Verbindlichkeiten stammen aus der EWN-Version vom
Dezember 2022, die grenzliberschreitende Vermdgensbestande
und Verbindlichkeiten von 212 Landern umfasst. Da nicht alle Lan-
der Daten Uber alle ihre grenziiberschreitenden Finanzvermégen
an den IWF Ubermitteln, werden eine Reihe von Korrekturen unter
Hinzuziehung zusatzlicher Datenquellen vorgenommen, um die
Offshore-Vermégen nicht zu tiberschatzen. Dies betrifft insbeson-
dere die Kaimaninseln, China und die erddlexportierenden Lander
des Mittleren Ostens. Die Differenz aus der Summe der globalen
Verbindlichkeiten und der Summe der globalen Vermogen ergibt
die globalen Offshore-Wertpapier-Vermogen.

Eine weitere wichtige Datenquelle fiir die Schatzung sind detaillierte
Statistiken der Schweizer Nationalbank tiber Wertpapiere und Bank-
guthaben, die Schweizer Banken fiir im Ausland ansassige Kund*in-
nen verwalten. Aus ihnen geht hervor, dass Bankeinlagen im Jahr
2013 etwa 18 Prozent des in der Schweiz gehaltenen Offshore-Ver-
mogens ausmachten. Die Schatzung des Anteils der als Bankeinla-
gen gehaltenen Finanzvermdgen weltweit orientiert sich an diesem

1 Zucman (2013),a.a.0.

2 Philip R. Lane und Gian Maria Milesi-Firetti (2007): The external wealth of nations mark II: Re-
vised and extended estimates of foreign assets and liabilities, 1970-2004. Journal of International
Economics, 73(2), 223-250 (online verfiigbar).

3 Fiir Einzelheiten siehe: Souleymane Faye, Sarah Godar und Gabriel Zucman (2023): Global
Offshore Wealth, 2001-2021. EU Tax Observatory.

Vermogen in auslindischen Depotbanken halten. Wenn zum
Beispiel ein*e deutsche*r Anleger*in Aktien eines US-Un-
ternehmens in einem Schweizer Depot hilt, wird dieser
Vermogensbestand in der deutschen Statistik nicht erfasst,
weil diese auf Erhebungen von deutschen Finanzinstituten
und Unternehmen beruht. Damit wird der Aktienbesitz in
Deutschland nicht als Vermogen erfasst. Die US-Behérden
melden aber eine Verbindlichkeit gegeniiber dem Rest der
Welt, denn sie beobachten, dass Aktien eines US-Unterneh-
mens in dem Depot einer Schweizer Bank gehalten werden.
Die Schweizer Beh6rden melden korrekterweise weder Ver-
mogenswert noch Verbindlichkeit fiir die Schweiz, da die
Aktien im Besitz einer*s in Deutschland ansissigen Anle-
gers*in sind. Im Ergebnis werden weltweit mehr Verbind-
lichkeiten als Vermogenswerte gemeldet. Auf dieser Diskre-
panz basiert die Schitzung (Kasten).
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Wert. Die Schweizer Daten enthalten auBerdem eine jahrliche Auf-
schliisselung nach Wohnsitzland der Anleger*innen.

Fir Offshore-Vermdégen auBerhalb der Schweiz werden Daten der
Bank for International Settlements (BIS), die seit 2016 auch bila-
terale Landerstatistiken tber das Eigentum an grenziiberschrei-
tenden Bankeinlagen verdffentlicht, verwendet. Daraus lasst sich
zum Beispiel ableiten, in welchem Umfang Deutsche Bankeinlagen
in Luxemburg halten. Unter der Annahme, dass das Eigentum an
Wertpapieren einer ahnlichen geografischen Verteilung folgt, lasst
sich abschatzen, welchen Anteil Deutsche an (nicht in der Schweiz
verwalteten) Offshore-Finanzvermégen halten und wie relevant
Luxemburg im Vergleich zu anderen Steueroasen mit relevanter
Vermégensverwaltungsindustrie ist.

Eine Unsicherheit, die sowohl die schweizerischen als auch die
BIS-Daten betrifft, ist, dass ein wachsender Anteil der Bankein-
lagen in Steueroasen laut Statistik Einwohner*innen anderer
Steueroasen gehort. Es ist sehr wahrscheinlich, dass dies der
vermehrten Nutzung von Briefkastenfirmen zuzuschreiben ist,

mit denen Einwohner*innen aus Nicht-Steueroasen versuchen,
gestiegene Transparenzvorschriften zu umgehen.* So sank nach
der Einfihrung der EU-Zinsrichtlinie, die die Schweiz verpflichtete,
eine Quellensteuer auf Zinszahlungen an EU-Blirger*innen zu
erheben, der Anteil der von Europaer*innen gehaltenen Einlagen
in der Schweiz drastisch, wahrend sich spiegelbildlich der Anteil
der Steueroasen erhohte. Die Korrelation der beiden aktualisier-
ten Datenreihen ist auch in den letzten Jahren noch beachtlich.
Unter der Annahme, dass Schweizer Bankkonten nicht tatsachlich
Einwohner*innen von zum Beispiel Jersey gehdren, werden die
von Steueroasen in Steueroasen gehaltenen Vermogen umver-
teilt, und zwar entsprechend der geografischen Verteilung der

in Steueroasen gehaltenen Vermégen, die Einwohner*innen von
Nicht-Steueroasen gehoren.

4 Alstadseeter, Johannesen und Zucman (2018), a.a. 0.

Hohe globaler Offshore-Finanzvermégen im
Zeitverlauf relativ stabil

Im Jahr 2021 wurden Finanzvermdégen im Wert von etwa 14
Billionen US-Dollar offshore gehalten. Von 2001 bis 2021
haben sich die Offshore-Vermégen weitgehend wie das glo-
bale, nominale Bruttoinlandsprodukt (BIP) entwickelt; sie
bewegen sich dabei zwischen zehn und elf Prozent in Rela-
tion zum BIP (Abbildung 1). Die jahrlichen Schwankungen
sind groftenteils auf Preisentwicklungen an den Finanz-
mirkten zurtickzufiihren: In Jahren mit starken Zuwichsen
auf den Aktienmairkten, wie zum Beispiel 2020 und 2021,
legen die Vermogenswerte relativ zum BIP zu. Dies schligt
sich kurzfristig im steigenden Wert der Offshore-Vermo-
gen nieder. Insgesamt ist aber weder ein klarer Wachs-
tumstrend noch ein Riickgang der Offshore-Vermégen zu


https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0022199607000591
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erkennen. In Zeiten zunehmender steuerlicher Transpa-
renz kann dies darauf hindeuten, dass Steuerhinterzie-
hung nicht das primére Motiv fiir das Halten von Offsho-
re-Vermdogen ist.

Bedeutung der Offshore-Finanzzentren hat sich
verschoben

Wihrend die Hohe der Offshore-Vermégen eher konstant
geblieben ist, hat sich ihre regionale Verteilung deutlich ver-
schoben (Abbildung 2). Da die raumliche Abgrenzung zwi-
schen zwei Offshore-Finanzzentren in der Praxis verschwim-
men kann, wenn zum Beispiel Vermégenswerte von Banken
in Ziirich verwaltet, aber {iber eine Tochterfirma in Singa-
pur gehalten werden, sollten die Ergebnisse nicht tiberinter-
pretiert werden. Dennoch lassen sich einige allgemeine Ent-
wicklungen feststellen. Erstens scheint ein steigender Anteil
der Offshore-Vermogen in asiatischen Offshore-Finanzzen-
tren verwaltet zu werden, vor allem in Singapur und Hong-
kong: Der Anteil der asiatischen Offshore-Finanzzentren ist
im letzten Jahrzehnt von 25 auf 40 Prozent gestiegen. Zwei-
tens wird ein schrumpfender Anteil in der Schweiz verwaltet,
einst das Epizentrum der Offshore-Vermégensverwaltung.
Heute betragt der Anteil der in der Schweiz gehaltenen Ver-
mogen nur noch etwa 20 Prozent. Der Anteil europiischer
Finanzzentren hat ebenfalls leicht abgenommen, wihrend
der Anteil amerikanischer Finanzzentren etwas tiber dem
der frithen 2000er Jahre, aber unter seinem Héhepunkt im
Jahr 2014 liegt.

Die sich verindernde raumliche Verteilung der Offsho-
re-Finanzvermogen konnte auf institutionelle Veridnde-
rungen hin zu mehr steuerlicher Transparenz zuriickzu-
fiihren sein. Es wire nicht unplausibel anzunehmen, dass
sich durch die verstirkten internationalen Berichtspflich-
ten die Kosten fiir den Zugang zu Schweizer Diskretion
erhoht haben und andere Schattenfinanzzentren dadurch
relativ attraktiver geworden sind. So kénnten Offshore-Ban-
keinlagen aus Lindern, die am automatischen Informati-
onsaustausch unter dem CRS teilnehmen, teilweise in die
USA verschoben worden sein, weil der Informationsaus-
tausch unter FATCA nicht dasselbe Niveau an Transparenz
garantiert wie unter dem CRS und die USA an letzterem
nicht teilnehmen." Der Aufstieg der asiatischen Offsho-
re-Finanzzentren, die am automatischen Informationsaus-
tausch teilnehmen, kénnte aber auch auf 6konomische Ent-
wicklungen zuriickzufithren sein. Es kénnte zum Beispiel
sein, dass der Zugang zu den Wachstumsmairkten Asiens
vermehrt tiber Singapur oder Hongkong organisiert wird.
Wohlhabende Anleger*innen aus asiatischen Lindern, die
ihr Vermégen offshore halten moéchten, kénnten wiede-
rum asiatische Offshore-Zentren aufgrund von geografi-
scher oder kultureller Nihe gegeniiber europdischen oder
amerikanischen bevorzugen. Fiir Linder mit niedrigen und

11 Elisa Casi, Christoph Spengel und Barbara Stage (2020): Cross-Border Tax Evasion after the
Common Reporting Standard: Game Over? Journal of Public Economics 2020(190 (online verfiig-
bar).

Abbildung 1

Globale Offshore-Finanzvermogen privater Haushalte
In Prozent des globalen, nominalen Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: IWF; Externatl Wealth of Nations Database; Schweizer Nationalbank, Bank for International Settlements;
eigene Berechnungen.
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Gemessen am nominalen Bruttoninlandsprodukt haben die Offshore-Finanzvermoé-
gen sich konstant entwickelt.

Abbildung 2

Globale Offshore-Finanzvermogen nach Finanzzentren
In Prozent des globalen Offshore-Finanzvermogens
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Anmerkung: Amerikanische Offshore-Finanzzentren umfassen die Kaimaninseln, Panama und die Vereinigten Staa-
ten. Asiatische Offshore-Finanzzentren umfassen Bahamas, Bahrain, Bermuda, Curagao, Hongkong, Macao, Malaysia,
die Niederlandischen Antillen und Singapur. Andere européische Steueroasen umfassen Osterreich, Belgien, Zypern,
Guernsey, Isle of Man, Jersey, Luxemburg und das Vereinigte Konigreich.

Quelle: Schweizer Nationalbank, Bank for International Settlements; eigene Berechnungen.
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Wahrend der Anteil der in der Schweiz gehaltenen Vermégen gesunken ist, hat die
Bedeutung asiatischer Offshore-Finanzzentren zugenommen.
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Abbildung 3

Offshore-Finanzvermégen in Landern mit hohen und in Landern
mit mittleren bis niedrigen Einkommen
In Prozent der globalen Offshore-Finanzvermdgen
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Anmerkung: Die Einkommensgruppen basieren auf der Klassifikation der Weltbank von 2022. Nicht klassifizierte
Lander sind der Kategorie mittlere und niedrige Einkommen zugeordnet.

Quelle: Schweizer Nationalbank, Bank for International Settlements; eigene Berechnungen.
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Der Anteil der Offshore-Finanzvermégen aus Landern mit mittleren und niedrigen
Einkommen nimmt seit 2015 zu.

mittleren Einkommen rangiert Hongkong unter den Top
Zehn der Schattenfinanzplitze zum Beispiel weiter oben

als die Schweiz.”?

Anteil von Eigentiimer*innen aus
einkommensschwéacheren Landern gestiegen

Gruppiert nach Einkommensniveaus zeigt sich zudem, dass
Offshore-Finanzvermégen zunehmend auch von Haushalten
in Lindern mit mittleren und niedrigen Einkommen gehal-
ten werden (Abbildung 3). Thr Anteil ist von 2014 bis 2021
um etwa acht Prozentpunkte gestiegen, wihrend der Anteil
von Haushalten in Lindern mit hohem Einkommen abge-
nommen hat. Diese Entwicklung kénnte mit unterschiedlich
starkem Wachstum des BIP in den entsprechenden Regio-
nen korrelieren. Auf der individuellen Linderebene ist die-

ser Zusammenhang aber nicht eindeutig.

Die Verteilung von Offshore-Finanzvermégen nach Wohn-

sitzlindern der Eigentiimer*innen wurde zum ersten Mal
fuir das Jahr 2007 geschitzt.”® Auch heute werden die grof2-
ten Offshore-Vermogen in Relation zum BIP von den Ver-
einigten Arabischen Emiraten und Venezuela gehalten.

12 Petr Jansky, Markus Meinzer und Miroslav Palansky (2021): Is Panama really your tax haven?

Secrecy jurisdictions and the countries they harm. Regulation & Governance 16(3), 673-704 (online

verfiigbar).

13 Alstadsaeter, Johannesen und Zucman (2018), a.a. 0.
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Einwohner*innen dieser Linder halten Offshore-Vermogen
von iiber 100 Prozent des heimischen BIPs (Abbildung 4). An
dritter Stelle lag im Jahr 2021 Taiwan, dessen Offshore-Ver-
mogen im Vergleich zu 2007 erstaunlich kriftig zugenom-
men haben. Ebenso ergeben sich relativ starke Zuwichse
fuir das Vereinigte Konigreich, Griechenland, Thailand und
Dinemark. Fiir die meisten Lander ist der Anteil der Offsho-
re-Vermogen am BIP hingegen im Vergleich zu 2007 wie
im weltweiten Durchschnitt leicht gestiegen oder konstant
geblieben. Ausnahmen sind Argentinien und Deutschland,
deren Offshore-Vermégen in Prozent des BIPs den aktuel-
len Schitzungen zufolge deutlich zuriickgegangen sind.
Auflerdem haben die Offshore-Vermégen der Tiirkei, Bel-
giens, Kolumbiens, der USA und Brasiliens an Bedeutung
verloren. Diese Ergebnisse sind zunichst noch vorlaufig und
stiitzen sich aufgrund liickenhafter Daten auf eine Reihe von
Annahmen (Kasten). Die beobachteten Tendenzen sind aber
nicht unplausibel.

Unterschiede in der Implementierung des CRS kénnten
erkliren, warum sich die Offshore-Vermogen der Linder
unterschiedlich entwickelt haben. Zum Beispiel gibt es mess-
bare Unterschiede beim Aufwand, den nationale Behérden
betreiben, um die ordnungsgemifle Datenerhebung der
Finanzinstitute zu etablieren, die Qualitit der gelieferten
Daten zu tiberpriifen und bei den Sanktionsmechanismen.*
Es ist wahrscheinlich, dass der automatische Informations-
austausch in reichen Lindern eine stirker abschreckende
Wirkung entfaltet, da die institutionellen Kapazititen eine
effektive Umsetzung begiinstigen. Einige drmere Linder, die
aufgrund mangelnder institutioneller Voraussetzungen die
OECD-Standards fiir die Datenerhebung noch nicht erfiillen,
erhalten bisher keine Daten aus dem automatischen Infor-
mationsaustausch. Diese restriktive Regelung sollte iiber-
dacht werden, gerade weil der Anteil des globalen Stidens
an den Offshore-Vermdégen gestiegen ist.

Der relative Riickgang der deutschen Offshore-Finanzver-
mogen konnte hingegen ein gutes Zeichen fiir die Bekdmp-
fung von Steuerhinterziehung in Deutschland sein. Nach
Auskunft der Bundesregierung haben die deutschen Steu-
erbehorden fiir das Jahr 2019 Informationen iiber auslin-
dische Kontosalden in Héhe von 526 Milliarden Euro aus
dem CRS erhalten.” Uber die Qualitit dieser Daten und
der daraus gewonnenen Erkenntnisse liegen bisher keine
Offentlichen Informationen vor. Mehr Transparenz kénnte
Aufschluss dartiber geben, wie viel der noch offshore gehal-
tenen Finanzvermégen den Behérden inzwischen bekannt
ist und ob der Riickgang der Offshore-Finanzvermdgen tat-
sdchlich mit einem Riickgang der offshore gehaltenen Ver-
mdogen verbunden ist. Da der automatische Informations-
austausch bisher nur Finanzvermégen abdeckt, wire auch
eine Abwanderung in andere Anlageformen, insbesondere

14 Annette Alstadsaeter et al. (2023): Lost in Information: National Implementation of Global Tax
Agreements. NMBU Skatteforsk Working Paper No. 10 (online verfiigbar).

15 Deutscher Bundestag (2021): Antwort der Bundesregierung auf die Kleine Anfrage der Abge-
ordneten Fabio De Masi, Jorg Cezanne, Klaus Ernst, weiterer Abgeordneter und der Fraktion DIE
LINKE. Drucksache 19/30741 (online verfiigbar).
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Abbildung 4

Offshore-Finanzvermdgen nach Wohnsitzland der Eigentiimer*innen 2007 und 2021

In Prozent des jeweiligen Bruttoinlandprodukts
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In Relation zur einheimischen Wirtschaftsleistung stechen noch immer die Offshore-Finanzvermdgen der Vereinigten Arabischen Emirate und Venezuelas hervor.

Immobilien denkbar.’ Diese sollten daher zukiinftig in
den automatischen Informationsaustausch mit einbezo-
gen werden.

Fazit: Optimismus unter Vorbehalt

Die Schitzung der globalen Offshore-Finanzvermogen fiir
die Jahre 2001 bis 2021 zeigt, dass die weltweiten Offsho-
re-Finanzvermdgen in Relation zum globalen BIP tiber die
Zeit recht stabil geblieben sind. Bemerkenswert ist der sin-
kende Anteil der in der Schweiz gehaltenen Offshore-Ver-
mogen und der Aufstieg asiatischer Offshore-Finanzzentren.
Das Eigentum an Offshore-Finanzvermégen konzentriert

16 Jeanne Bomare und Ségal Le Guern Herry (2022): Will we ever be able to track offshore we-
alth? Evidence from the offshore real estate market in the UK. EU Tax Observatory Working Paper
No. 4 (online verfiigbar).

sich zwar immer noch stark in Lindern mit hohem Ein-
kommen, aber der Anteil von Lindern mit mittleren und
niedrigen Einkommen hat sich tiber die letzten zehn Jahre
leicht erhoht. Die Politik sollte darauf hinwirken, dass auch
drmere Linder schnellstméglich Zugang zu Daten aus dem
automatischen Informationsaustausch erhalten, um Steu-
erhinterziehung auch dort effektiv bekimpfen zu koénnen.
Immobilien sollten in den automatischen Informations-
austausch miteinbezogen werden, um die Umgehung der
neuen Transparenzregeln zu verhindern. Die Bundesregie-
rung sollte ausreichende Ressourcen fiir eine zeitnahe Aus-
wertung der CRS-Daten durch die Steuerbehorden sicher-
stellen und den Erfolg des automatischen Informations-
austauschs evaluieren. Eine Bereitstellung anonymisierter
Daten fiir die Forschung wie in Ddnemark kénnte den Wis-
senstand zu Offshore-Vermdégen und den Auswirkungen des
CRS auch in Deutschland verbessern.
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