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Vom US-amerikanischen Wirtschaftswissenschaftler und Nobelpreistriger James Tobin vor-
geschlagenes System einer internationalen Devisenumsatzsteuer. Dabei wiirde eine Steuer
weltweit auf alle Devisenkassa- und Devisentermingeschéfte erhoben. Tobin selbst schlug zu-
néchst eine Steuer in Hohe von 1 % vor, heute werden jedoch allgemein niedrigere Sétze zwi-
schen 0,05 und 0,5 % diskutiert.

Hintergrund fiir die Tobin-Steuer ist die Annahme sehr hoher und extrem schneller Kapital-
mobilitdt. Auf den Devisenmaérkten treten nicht nur Im- und Exporteure von Waren auf, son-
dern auch Kapitanleger. Diese suchen sich international unter Beriicksichtigung von Zins-
unterschieden und Wechselkursdnderungserwartungen die renditestdrkste Anlagemoglichkeit.

Durch die geringen Transaktionskosten ist der Anteil spekulativ bedingter Kapitalstrome sehr
hoch und der Anlagehorizont der Akteure sehr gering. Dadurch kommt es zu starken Schwan-
kungen der Wechselkurse (Volatilitit). Die Wechselkurse konnen sich durch eine sich selbst
verstirkende Spekulation (sog. bubbles) von den (realwirtschaftlichen) Fundamentaldaten
entfernen. Dabei antizipieren Anleger Kursverdnderungen und verhalten sich entsprechend,
wodurch die Verdanderungen tatsichlich eintreten.

Eine Tobin-Steuer wiirde die Transaktionskosten des Devisenhandels erhéhen und damit wie
»dand im Getriebe™ wirken. Der Anlagehorizont der Spekulanten wiirde sich verldngern und
der Anteil der spekulativen Transaktionen ginge zugunsten der realwirtschaftlich bedingten
zuriick. Ein round trip — also der Kauf und anschlieBende Verkauf einer Fremdwihrung —
wiirde bei einem angenommenen Steuersatz von 0,1 % bei taglicher Ausfithrung im Jahr al-
lein rund 50 % der Anlagesumme an Steuern kosten, bei wochentlicher Ausfithrung 10 % und
bei monatlicher Ausfiihrung immerhin noch 2,4 %. Die Befiirworter der Tobin-Steuer ver-
sprechen sich auch eine erhohte geldpolitische Autonomie der Lander. Das ,,Trilemma‘ mo-
derner Okonomien ist nimlich, daB von den drei wirtschaftspolitischen Zielen: offene Kapi-
talmarkte, monetire Autonomie und stabile Wechselkurse, immer nur zwei zur selben Zeit er-
reicht werden konnen. Die Tobin-Steuer entspriche einer Einschrinkung der Kapitalmobilitat
und die Zinsniveaus konnten international leicht voneinander abweichen.

Seit den 1990er Jahren werden neben dem wirtschaftspol. Ziel immer hédufiger auch die zu er-
wartenden Steuereinnahmen als Argument fiir die Einfiihrung einer Tobin-Steuer genannt.
Vertreter dieser Linie sind unter anderem das UNDP (vgl. Human Development Report 1994)
und die Globalisierungskritiker von ATTAC. Die Einnahmen konnten — so die Vorstellung —
fiir entwicklungspolitische Ziele eingesetzt werden.

Die Tobin-Steuer ist unter Wirtschaftswissenschaftlern umstritten. Sie wiirde vor allem zu Ef-
fizienzverlusten auf den Devisenmérkten flihren, die auch nicht-spekulative Transaktionen be-
trafen. Es ist umstritten, ob die Tobin-Steuer zu einer spiirbaren Verringerung der Liquiditit
auf den Devisenmérkten fiihren wiirde. Eine geringere Liquiditdt konnte die Volatilitét erho-
hen und somit das genaue Gegenteil des beabsichtigten Ziels bewirken. Der geringe Steuer-
satz der Tobin-Steuer wiirde zudem nichts ausrichten, wenn die Wechselkursénderungserwar-
tungen — und damit die erwarteten Gewinne — gro3 genug sind, so wie dies meist bei Attacken
und Krisen der Fall ist. Transaktionskosten von 1 % fiir einen round trip wiirden keine Speku-
lanten abschrecken, die eine kurzfristige Anderung des Wechselkurses von 3 % erwarten.



Weitere Probleme bereitet die dezentrale Struktur des Devisenmarktes, bei der Transaktionen
meist liber mehrere Stationen abgewickelt werden und somit die Steuer mehrfach anfiele. Ne-
ben den Devisenkassamérkten miissten zudem auch alle engeren Derivate erfallit werden, um
zu verhindern, daf3 Wirtschaftssubjekte die Steuer umgehen. Weitere Probleme sind der Kon-
troll- und Verwaltungsaufwand sowie die Tatsache, dal weltweit alle Linder die Tobin-
Steuer einfiithren miifiten, damit sie wirksam wiirde.
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