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Zusammenfassung

Unternehmen brauchen regelmassig Geld, etwa fir Investitionen in nachhaltige Produktionsanlagen
oder die Entwicklung innovativer Produkte. Die Verrechnungssteuer von 35 Prozent auf Zinsen wirkt
sich dabei dusserst schéadlich aus. Schweizer Unternehmen missen sich Geld notgedrungen im
Ausland beschaffen, wo keine Verrechnungssteuer anféllt. Nur so sind internationale Investoren bereit,
Mittel zur Verfligung zu stellen. Weil die Finanzierung tUber Anleihen heute mehrheitlich im Ausland
stattfindet, verliert die Schweiz Wertschdpfung, Arbeitsplatze und Steuereinnahmen.

Mit der Reform der Verrechnungssteuer wird der Nachteil gezielt beseitigt. Die Unternehmen kénnen
ihre Finanzierungen zurlick in die Schweiz bringen. Die Fiskaleinnahmen steigen, weil Steuern hier
statt im Ausland bezahlt werden. Bund, Kantone, Stadte und Gemeinden sparen zudem Zinskosten,
weil Schweizer Anleihen fir Anleger interessanter werden. Auch Spitdler, Energieversorger und
offentliche Verkehrsbetriebe kdnnen sich gunstiger finanzieren. Green Bonds werden von einer
Steuerstrafe befreit, und der Finanzplatz kann seinen Beitrag zum Erreichen der Klimaneutralitat
leisten. Pensionskassen und Sozialversicherungen werden von administrativen Kosten entlastet.

Hoéhere Fiskaleinnahmen und tiefere Zinskosten fur die dffentliche Hand kommen der breiten
Bevolkerung zugute. Es bleibt mehr Geld fiir den Service public, Privathaushalte kénnen steuerlich
entlastet werden. Der Erfolg der Schweizer Steuerpolitik der letzten 30 Jahre wird so weitergefiihrt.
Davon profitieren alle: der Staat, die Steuerzahlenden, die Firmen und ihre Arbeitnehmenden.
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Reform der Verrechnungssteuer

Uberblick der wichtigsten Zahlen und Fakten

Mehreinnahmen

490 Millionen CHF

Die Reform bringt innerhalb
von zehn Jahren zusétzliche
Fiskaleinnahmen von 490
Millionen Franken jahrlich.
Bereits innert 5 Jahren dirften
es 350 Millionen jéhrlich sein
(Vgl. Botschaft des
Bundesrats, S.42).

Einsparung Zinskosten

60 - 200 Millionen CHF
Zudem sparen Bund, Kantone
und Gemeinden bei den
eigenen Anleihen 60 - 200
Millionen Franken an
Zinskosten ein. Dies ergibt
eine Analyse der Eidg.
Steuerverwaltung (ESTV).

Zusatzliche Einsparungen

47 Staatsunternehmen
Anleihen von 47 Unternehmen
in staatlichem Besitz (Spitéler,
Energieversorger, ¢ffentliche
Verkehrsbetriebe) waren 2021
an der Schweizer Borse
kotiert. Auch sie kbnnen sich
dank tieferen Zinskosten
gunstiger finanzieren.

Kapitalmarkt unter Potenzial

190:1

In Luxemburg wird im
Vergleich zum BIP ein rund
190-mal so grosses Volumen
an Anleihen ausgegeben wie
am Schweizer Kapitalmarkt
(Beirat Zukunft Finanzplatz, S.
4). Die Schweiz vergibt sich
ein heute grosses Potenzial.

Negative Entwicklung
-57%

In der Schweiz werden sogar
immer weniger Anleihen
ausgegeben. So sank das
jahrliche Ausgabevolumen
zwischen 2009 und 2021 um
57 Prozent. Schuld daran ist
massgeblich die
Verrechnungssteuer von 35
Prozent auf den Zinsen.

Riuckholpotenzial

115 Milliarden CHF

Mit der Reform durften
Schweizer Unternehmen
Anleihen im Wert von 115
Milliarden Franken in der
Schweiz statt im Ausland
ausgeben, so eine Schatzung

der Schatzung der
Bankiervereinigung.

Mehr Wertschdpfung

0,7% des BIP

Das Bruttoinlandprodukt liegt
so nach funf Jahren um 0,5
Prozent und nach zehn
Jahren um 0,7 Prozent hdher.
Dies laut einer Analyse von
BAK Economics im Auftrag
der Eidg. Steuerverwaltung
(Vgl. Botschaft des
Bundesrats, S.40f).

Geringe Steuerausfalle
Zweistelliger

Millionenbetrag

Gemass ESTV fallt mit
Inkrafttreten der Reform
lediglich ein zweistelliger
Millionenbetrag weg. Die
langfristig auf 215 — 275
Millionen Franken geschétzten
Steuerausfalle werden von
Mehreinnahmen ubertroffen.

Gezielte Reform

1%

Die Reform wirkt sehr gezielt.
Lediglich rund 1 Prozent der
Finanzvermégen von
Privathaushalten wird direkt in
Schweizer Anleihen gehalten.
Dies belegen Daten der
Schweizerischen
Nationalbank. Entsprechend
gering sind die Risiken.



https://www.parlament.ch/centers/documents/de/Sch%C3%A4tzung%20Minderkosten%20Anleiheemission%20D.pdf
https://www.parlament.ch/centers/documents/de/Sch%C3%A4tzung%20Minderkosten%20Anleiheemission%20D.pdf
https://www.universityrankings.ch/results?ranking=Times&region=Switzerland&year=2021&q=
https://www.efd.admin.ch/dam/efd/de/steuern-national/verrechnungsteuer/bericht-auswirkungen-verrechnungsteuer.pdf.download.pdf/notiz-estv-vom%2015-dezember-2021-d-verrechnungsteuer.pdf
https://www.universityrankings.ch/results?ranking=Times&region=Switzerland&year=2021&q=
https://fedlex.data.admin.ch/filestore/fedlex.data.admin.ch/eli/fga/2021/976/de/pdf-a/fedlex-data-admin-ch-eli-fga-2021-976-de-pdf-a.pdf
https://fedlex.data.admin.ch/filestore/fedlex.data.admin.ch/eli/fga/2021/976/de/pdf-a/fedlex-data-admin-ch-eli-fga-2021-976-de-pdf-a.pdf
https://www.universityrankings.ch/results?ranking=Times&region=Switzerland&year=2021&q=
https://www.efd.admin.ch/dam/efd/fr/das-efd/gesetzgebung/berichte/papier-schweizer-kapitalmarkt.pdf.download.pdf/VR-PK-d.pdf
https://www.swissbanking.ch/de/medien/meinungen/steuergeschenke-ans-ausland-stoppen
https://www.swissbanking.ch/de/medien/meinungen/steuergeschenke-ans-ausland-stoppen
https://www.bak-economics.com/fileadmin/documents/reports/BAK_Economics_Wirkungsanalyse_Reform_Stempelabgabe_Verrechnungssteuer.pdf
https://www.bak-economics.com/fileadmin/documents/reports/BAK_Economics_Wirkungsanalyse_Reform_Stempelabgabe_Verrechnungssteuer.pdf
https://fedlex.data.admin.ch/filestore/fedlex.data.admin.ch/eli/fga/2021/976/de/pdf-a/fedlex-data-admin-ch-eli-fga-2021-976-de-pdf-a.pdf
https://fedlex.data.admin.ch/filestore/fedlex.data.admin.ch/eli/fga/2021/976/de/pdf-a/fedlex-data-admin-ch-eli-fga-2021-976-de-pdf-a.pdf
https://data.snb.ch/de/topics/uvo/chart/frsekphupooefch
https://data.snb.ch/de/topics/uvo/chart/frsekphupooefch
https://data.snb.ch/de/topics/uvo/chart/frsekphupooefch

Reform der Verrechnungssteuer — Steuernachteil beseitigen, Geschatft zurtickholen 3

1. Finanzierung und Wertschopfung zurtickholen

Unternehmen brauchen regelmassig Kapital, etwa fir Investitionen in nachhaltige
Produktionsanlagen oder fiur die Entwicklung innovativer Produkte. Heute finanzieren
sich die grossen Schweizer Unternehmen notgedrungen im Ausland. Grund ist die
Verrechnungssteuer von 35 Prozent auf Zinsen. Wahrend Schweizer Investoren diese
mit der Steuererklarung zuriick erhalten, stellt sie fir auslandische Anleger eine
Belastung dar. Letztere erhalten die Steuer gar nicht oder nur teilweise zurtck, in jedem
Fall nur mit brokratischem Aufwand und grosser Verzégerung. Schweizer Anleihen
sind fur ausléandische Anleger daher unattraktiv. Schweizer Unternehmen sind
gezwungen, ihre Anleihen im Ausland auszugeben. Experten fordern seit Jahren eine
Lésung (Vgl. Beirat Zukunft Finanzplatz, Expertengruppe Bund/Wirtschaft/Kantone).

Denn die Auswirkungen sind drastisch: die Finanzierung Uber Anleihen wandert ab. Seit
2009 ist das Geschaft um mehr als die Halfte eingebrochen (minus 56.9 Prozent). Das
Volumen betrégt lediglich noch rund 9 Prozent des BIP. Spiegelbildlich ist die Situation
in Luxemburg, das keine Verrechnungssteuer kennt: Seit 2009 wachsen die
Emissionen stark an. In Luxemburg werden im Verhéltnis zum BIP rund 190-mal so
viele Anleihen emittiert wie in der Schweiz. Unser Kapitalmarkt spielt deutlich unter
seinem Potenzial, die Schweiz liegt international im Hintertreffen (siehe Grafik 1). Damit
entgehen der Schweiz gutbezahlte Arbeitsplatze und substanzielle Steuereinnahmen.

Grafik 1:
Emissionen von Anleihen im internationalen Vergleich

Emissionsvolumen im Verhaltnis zum BIP, 2010 - 2020

Schweiz 87%
Deutschland

Vereinigtes Konigreich

Hong Kong

USA

Singapur

Luxemburg

Grafik: economiesuisse * Quelle: SIFMA, WFE, SNB, WB, EZB, macrotrends + Erstellt mit Datawrapper

Potenzial realisieren und Wertschdépfung zuriickholen

Durch die Befreiung der Anleihezinsen von der Verrechnungssteuer wird der Schweizer
Kapitalmarkt gedffnet. Die Bankiervereinigung schétzt, dass Schweizer Unternehmen
Anleihen im Umfang von 115 Milliarden Franken aus dem Ausland zurlickbringen. Als
attraktiver Finanzplatz kénnte die Schweiz zudem rund 475 Milliarden Franken Anleihen
von auslandischen Unternehmen anziehen. Auch Arbeitsplatze und Wertschopfung
wirden damit zurtickgeholt. Gemass einer Studie von BAK Economics im Auftrag der
Eidg. Steuerverwaltung liegt das BIP der Schweiz nach zehn Jahren etwa 0,7 Prozent
und bereits nach funf Jahren etwa 0,5 Prozent héher (Vgl. Botschaft des Bundesrats,
S.40f).



https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-77790.html
https://www.efd.admin.ch/dam/efd/de/dokumente/home/dokumentation/berichte/bericht-verrechnungssteuer.pdf.download.pdf/VS-BE-d.pdf
https://www.swissbanking.ch/de/medien/meinungen/steuergeschenke-ans-ausland-stoppen
https://www.bak-economics.com/publikation/news/volkswirtschaftliche-auswirkungen-einer-reform-der-stempelabgaben-und-verrechnungssteuer
https://fedlex.data.admin.ch/filestore/fedlex.data.admin.ch/eli/fga/2021/976/de/pdf-a/fedlex-data-admin-ch-eli-fga-2021-976-de-pdf-a.pdf
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2. Mehreinnahmen dank Reform

Das zurtickgeholte Finanzierungsgeschaft und die damit verbundene Wertschépfung
lassen die Fiskaleinnahmen steigen. Die Reform generiert so Mehreinnahmen fur Bund,
Kantone und Gemeinden. Fir den Bund allein wird innert funf Jahren von
Zusatzeinnahmen in der Hohe von jéahrlich 350 Millionen Franken ausgegangen (Vgl.
Botschaft des Bundesrats, S.42). Innert zehn Jahren betragen die Mehreinnahmen gar
jahrlich 490 Millionen.

Noch mehr profitieren Kantone und Gemeinden. Analog zum Bund kdnnen sie innert
zehn Jahren mit Zusatzeinnahmen von rund 560 Millionen Franken rechnen. Dies ohne
nennenswerte Reformkosten, weil die Verrechnungssteuer zu 90 Prozent eine Steuer
des Bundes ist und die Mindereinnahmen, die mit der Reform verbunden sind, deshalb
hauptséachlich den Bund treffen.

Grafik 2;

Finanzieller Nutzen Bund, in Millionen CHF
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Fiskaleinnahmen
durch Zunahme
Wertschopfung
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Grafik: economiesuisse « Quelle: ESTV + Erstellt mit Datawrapper

Finanzieller Nutzen Ubersteigt die Kosten klar

Gemass Bundesrat hat die Reform somit «ein attraktives Kosten-Nutzen-Verhaltnis».
Im Jahr des Inkrafttretens betragen die Mindereinnahmen lediglich einen zweistelligen
Millionenbetrag. Gemass Eidg. Steuerverwaltung kénnte die Reform im gunstigsten Fall
bereits im ersten Jahr selbst finanzierend sein. Die auf 215 bis 275 Millionen Franken
geschéatzten Steuerausfalle fallen erst in vielen Jahren an, weil Anleihen lange
Laufzeiten haben und nur neu ausgegebene Anleihen von der Reform betroffen sind.
Bis dahin profitieren Bund, Kantone und Gemeinden langst von erheblich héheren
Mehreinnahmen.



https://www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/66145.pdf
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-83113.html
https://www.efd.admin.ch/dam/efd/de/steuern-national/verrechnungsteuer/bericht-auswirkungen-verrechnungsteuer.pdf.download.pdf/notiz-estv-vom%2015-dezember-2021-d-verrechnungsteuer.pdf
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Inhalt der Vorlage: eine stark fokussierte Reform

Das attraktive Kosten-Nutzen-Verhaltnis resultiert, weil die Reform aussert gezielt auf
den eigentlichen Problembereich, die Aufnahme von Fremdkapital, fokussiert ist. Bei
Dividenden auf dem Eigenkapital, die iiber 90 Prozent der Eingénge der
Verrechnungssteuer ausmachen, andert sich nichts.

Das Parlament hat die Reform zusétzlich eingeschrénkt: Nur Zinsen von neu
ausgegebenen Anleihen werden von der Verrechnungssteuer befreit. Alle laufenden
Anleihen bleiben verrechnungssteuerpflichtig. Weil Obligationen lange Laufzeiten
haben, fallen die Steuerausfélle deshalb erst in vielen Jahren an. Bis dahin sind die
positiven Effekte der Reform langst eingetreten.

Schweizer Privathaushalte halten zudem heute vornehmlich auslandische Anleihen,
rund doppelt so viele wie inlandische. Das ist wenig Uberraschend, da Schweizer
Unternehmen ihre Anleihen vornehmlich im Ausland ausgeben. Diese sind bereits
heute nicht durch die Verrechnungssteuer abgedeckt. Insgesamt wird nur rund 1
Prozent des Finanzvermdgens der Privathaushalte direkt in Schweizer Anleihen
gehalten. Entsprechend gering sind die finanziellen Risiken der Reform.

Grafik 3:
Vermogen der Privathaushalte nach Anlageklassen, 2020

Obligationen Inland
(1%)

Obligationen Ausland
(1,9%)

Fonds (12%)

/— Anspriiche aus
Aktien (13%) Versicherungen und
T Pensionskassen (40%)

Obligationen Inland:
CHF 30.1 Mrd.

Depositen (32%)

Grafik: economiesuisse * Quelle: SNB - Erstellt mit Datawrapper



https://www.parlament.ch/centers/eparl/curia/2021/20210024/N1-01%20Gredig%20DF.pdf
https://www.parlament.ch/centers/eparl/curia/2021/20210024/N1-01%20Gredig%20DF.pdf
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3. Doppelter Nutzen: Gunstigere Finanzierung fur die o6ffentliche Hand

Die Reform bringt nicht nur hhere Steuereinnahmen, sie entlastet zudem die
offentliche Hand bei ihren Zinszahlungen. Denn nicht nur Unternehmen, auch der Staat
nimmt am Kapitalmarkt Mittel auf, um Investitionen und ausserordentliche Ausgaben zu
finanzieren (Bspw. Stitzungsmassnahmen im Zuge der Covid Pandemie). Heute
zahlen Bund, Kantone und Gemeinden einen Zinsaufschlag auf ihnren Anleihen. Wegen
der Verrechnungssteuer missen Investoren auf 35 Prozent der Zinsen warten, fur die
Ruckforderung einen Aufwand in Kauf nehmen oder — bei auslandischen Anlegern —
gar auf eine Ruckforderung verzichten. Als Kompensation verlangen die Glaubiger
einen hoheren Zins.

Mit der Reform fallt dieser Nachteil weg. Anleger werden bereit sein, ihr Kapital zu
glunstigeren Konditionen bereitzustellen. Gemass der Eidg. Steuerverwaltung kdénnten
Bund, Kantone und Gemeinden so jahrlich Zinskosten von 60 bis 200 Millionen Franken
einsparen. Grafik 4 zeigt die Aufteilung auf die Staatsebenen bei Zinssenkungen von
0,05 bis 0,15 Prozentpunkten. Kantone und Gemeinden profitieren besonders: ihre
Zinslast sinkt um jahrlich 20 bis 68 Millionen Franken, wahrend sie keine
nennenswerten Reformkosten tragen.

Grafik 4:

Einsparungspotenzial bei Finanzierungskosten, in Millionen CHF
1 bp entspricht 0.01 Prozent

M Bund Kantone Gemeinden
5bps [EEAS 6,0

Einsparungen zu Gunsten des Service public und der Steuerzahlenden

Diese Einsparungen schonen Steuergelder und machen Mittel frei fir die Aufgaben des
Service public. Jeder Franken, der nicht fur Zinsen aufgewendet wird, kann jahrlich fur
Bildung, Infrastruktur, Soziales und Sicherheit ausgeben werden; oder ermdglicht die
Entlastungen der privaten Steuerzahlenden.


https://www.parlament.ch/centers/documents/de/Sch%C3%A4tzung%20Minderkosten%20Anleiheemission%20D.pdf
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4. Gunstigere Finanzierung fur 6ffentliche Unternehmen

Neben Bund, Kantonen und Gemeinden haben auch 6ffentlich-rechtliche Unternehmen
einen hohen Finanzierungsbedarf. Dazu gehoren Spitéler, Betriebe des 6ffentlichen
Verkehrs sowie Energie- und andere Versorgungsbetriebe. Sie alle emittieren Anleihen
zur Finanzierung ihrer Investitionen (siehe Grafik 5). Auch sie sind derzeit gezwungen,
einen Zinsaufschlag auf ihren Anleihen zu bezahlen. Nur so sind die Investoren bereit,
die Nachteile der Verrechnungssteuer wie die verzogerte Riickerstattung, den
administrativen Aufwand und den nicht erstattbaren Teil der Steuer zu akzeptieren.

Grafik 5:

Anzahl Emittenten borsenkotierter Anleihen (SIX), 2021

Versorgungseinrichtungen

Kantone
Spitaler
Verkehrsbetriebe

Stadte & Gemeinden

Exchange * Daten herunterladen - Erstellt mit Datawrapper

Reform bedeutet mehr Geld fiir Spitaler, OV und Energieversorger

Fallt die Verrechnungssteuer auf Zinsen weg, werden Anleger bereit sein, ihr Kapital zu
gunstigeren Konditionen bereitzustellen. Dadurch sinken die Finanzierungskosten auch
fur 6ffentliche Unternehmen. Investitionen in die Infrastruktur werden ginstiger und das
jahrlich eingesparte Geld kann statt fir Zinszahlungen fiir die Gesundheitsinfrastruktur,
den offentlichen Verkehr und die Energieversorgung, also letztlich zugunsten der
Bevolkerung eingesetzt werden.

Exkurs Zinsniveau: Je hoher die Zinsen, desto grdsser die Vorteile der Reform
Die Verrechnungssteuer betragt 35 Prozent auf dem Zins. Je héher das Zinsniveau,
desto hoher ist der nominelle Steuerbetrag und desto schwerwiegender sind die damit
verbundenen Nachteile.

— Bei hdherem Zinsniveau werden Schweizer Anleihen noch unattraktiver. Umso
mehr Finanzierungen werden ins Ausland verlegt. Die Schweiz verliert noch
mehr Wertschdpfung und weitere Steuereinnahmen.

— Der Zinsaufschlag, den die 6ffentliche Hand bezahlen muss, steigt. Die
Finanzierung des Service public verteuert sich zusatzlich.

Der Nutzen der Reform ist damit umso grésser, je hoher die Zinsen sind. Dies well...

— die Wertschopfung und Fiskaleinnahmen, die mit der Reform aus dem Ausland
in die Schweiz zuritickgeholt werden kénnen, umso héher ausfallen und

— die Einsparungen bei den Zinskosten der 6ffentlichen Hand héher sind. Im
Szenario mit einem hoéheren Zinsaufschlag kénnen jahrlich rund 200 Millionen
Franken eingespart werden. Geld, das statt in Zinsen in den Service public
fliesst. Hinzu kommen entsprechend hdhere Finanzierungsvorteile auch fir
Spitaler, OV und Energieversorger.

5. Finanzierung einer klimaneutralen Schweiz
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Im Unterschied zu konventionellen Anleihen dirfen die durch «Green Bonds»
aufgenommenen Gelder nur zur Finanzierung nachhaltiger Projekte eingesetzt werden.
Die Schweiz gehort zu den Pionierinnen in «Sustainable Finance», doch in der Sparte
der Green Bonds hinkt der hiesige Finanzplatz hinterher. In der Schweiz sind gerade
einmal 75 griine Anleihen kotiert, wahrend es in Luxemburg 1°300 sind. Das Problem:
Die Zinsertrage der Green Bonds unterliegen der Verrechnungssteuer und sind somit
fur Investoren unattraktiv. Als Konsequenz findet die Finanzierung nachhaltiger Projekte
nicht in der Schweiz statt.

Grafik 6:

Emissionen nachhaltiger Green Bonds

Emissionsvolumen, in Mrd. USD Emissionsvolumen im Verhéltnis zum BIP, in %
Schweiz B 252 036%
Luxemburg Mo 7,29%

Vereinigtes Konigreich
Frankreich

Deutschland

Grafik: economiesuisse * Quelle: CBI, EZB, FT, eurostat + Erstellt mit Datawrapper

Den Kapitalmarkt weiterentwickeln, die Dekarbonisierung beschleunigen

Von der Reform der Verrechnungssteuer profitieren auch Green Bonds. Das berechtige
Anliegen, die Steuerstrafe im Bereich der Green Bonds zu beseitigen, wird damit
umgesetzt. Die Reform gibt der Schweiz als griinem Emissionsplatz Aufwind. So
schétzt die Schweizerische Bankiervereinigung in ihrer Studie zum Investitions- und
Finanzierungsbedarf fur eine klimaneutrale Schweiz, dass tber den Kapitalmarkt
jahrlich bis zu 1.9 Milliarden Franken des inlandischen Finanzierungsbedarfs im
Nachhaltigkeitsbereich abgedeckt werden kénnte. Aufgrund der hohen Expertise am
Schweizer Finanzplatz konnten zukinftig auch Emissionen auslandischer Green Bonds
vermehrt in der Schweiz erfolgen. Damit kann die Schweiz sich als fuhrender
Finanzplatz fir nachhaltige Finanzdienstleistungen positionieren und das Erreichen von
Netto-Null bis 2050 weltweit vereinfachen.



https://www.parlament.ch/de/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft?AffairId=20194372
https://www.swissbanking.ch/_Resources/Persistent/b/9/c/1/b9c1a91aeb941845873bd97ae92943dbee24699f/SBVg_Sustainable_Finance_2021.pdf
https://www.swissbanking.ch/_Resources/Persistent/b/9/c/1/b9c1a91aeb941845873bd97ae92943dbee24699f/SBVg_Sustainable_Finance_2021.pdf
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Exkurs Pensionskassen: Mehr Leistungen fur Alter und Gesundheit

Die Verrechnungssteuer und die Umsatzabgabe belasten institutionelle Anleger. Zu
den wichtigsten gehéren Pensionskassen aber auch Kranken- und
Sozialversicherungen. Sie legen die Beitrage von Arbeitnehmenden und Versicherten
gewinnbringend an, kdnnen aber keine grossen Risiken eingehen und sind deshalb
stark am Schweizer Kapitalmarkt aktiv. Denn Schweizer Anleihen sind sichere Titel.
Aufgrund der Verrechnungssteuer und der Umsatzabgabe versickern jedoch jahrlich
Millionen von Franken in administrativem Aufwand und verpasster Rendite.

Erstens machen die Verrechnungssteuer und die Umsatzabgaben den Schweizer
Kapitalmarkt unattraktiv — viele Unternehmen geben ihre Anleihen im Ausland aus. Die
institutionellen Anleger haben folglich weniger Auswahl am Schweizer Kapitalmarkt,
was das Risiko erhoht und die Renditen schmaélert. Zweitens sorgt das aktuelle System
fur einen Liquiditatsentzug bei den institutionellen Anlegern. In der Zeit, wahrend der
die Verrechnungssteuer von 35 Prozent bei der Eidg. Steuerverwaltung liegt,
verpassen sie die Mdglichkeit, den entsprechenden Betrag gewinnbringend anzulegen.
Drittens bedeutet die Riickforderung einen administrativen Aufwand mit jahrlichen
Kosten in Millionenhdhe. Viertens unterliegen Handelstransaktionen mit Anleihen
Umsatzabgaben von insgesamt 0.15 Prozent, was die Rendite entsprechend
verringert. Finftens sind Schweizer Anleihen am unterentwickelten Kapitalmarkt nur
schwer handelbar, was die Anlagekosten erhoht.

Grafik 7: Funf Effekte zur Senkung der Anlagekosten institutioneller Anleger

Bessere Aufwand flr
Handelbarkeit Ruck-
Schweizer forderung
Anleihen entfallt
Reform der
Verrechnungs-

steuer

abgabe bei Liquiditat
Anleihe- bleibt bei den
handel inst. Anlegern Quelle: economiesuisse
entfallt

Vorteil fir Beitragszahlende und Versicherte

Die Reform beseitigt fir schweizerische Anleihen die Verrechnungssteuer und die
Umsatzabgabe. Institutionelle Anleger, die stark auf diese Anlagen angewiesen sind,
sparen sich die damit verbundenen Kosten und kdnnen die verwalteten Guthaben
ohne Hiurden an einem attraktiven Schweizer Kapitalmarkt mit grossem Angebot an
Titeln investieren. Das Resultat sind tiefere Anlagekosten, hdhere Renditen und damit
bessere Leistungen zum Vorteil der Beitragszahlenden und Versicherten.
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6. OECD-Mindeststeuer: Risiko fur die Wettbewerbsfahigkeit

Steuerpolitisch steht der Standort Schweiz vor grossen Herausforderungen. Auf
Initiative der G20 und OECD haben sich rund 140 Staaten geeinigt, die Gewinne
international tatiger Unternehmen mit mindestens 15 Prozent zu besteuern. Bleibt die
Schweiz inaktiv, kbnnen auslandische Staaten Schweizer Unternehmen mit einer
Erganzungssteuer belasten. Die Schweiz droht Steuersubstrat ans Ausland zu
verschenken. Der Bundesrat will die OECD-Mindeststeuer deshalb national umsetzen
und die unvermeidbare Hoherbesteuerung in der Schweiz auszuschdépfen.

Angesichts bereits hoher Lohn- und anderer Standortkosten bisst die Schweiz damit an
Wettbewerbsféhigkeit ein. Dies ist denn auch das Ziel der federfiihrenden
Hochsteuerstaaten. Die Mindestbesteuerung verschafft ihnen Vorteile im Wettbewerb
um wertschopfungsintensive Firmen und Arbeitsplatze. Steuerlich attraktive Staaten wie
die Schweiz sind im Nachteil. Der Bundesrat ist besorgt, dass fur «Bund, Kantone und
Gemeinden [...] ein weiteres Mal Wettbewerbsfahigkeit, Arbeitsplatze und
Steuereinnahmen auf dem Spiel» stehen (Botschaft des Bundesrats, S. 7). Umso
wichtiger ist es, bestehende Handlungsspielrdume zur Standortstarkung zu nutzen.

Grafik 8:

Quellenbesteuerung auslandischer Anleger an europaischen
Finanzplatzen

Quellensteuer auf Zinsertrage aus Anleihen

Schweiz

Vereinigtes Konigreich

Luxemburg
Niederlande
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Grafik: economiesuisse * Quelle: Deloitte International Tax Source, IRDB Tax Data Base - Erstellt mit Datawrapper

Standortstarkung durch Beseitigung selbstverschuldeter Nachteile

Mit der Verrechnungssteuer in der Hohe von 35 Prozent auf Zinsen hat die Schweiz ein
international ausserordentlich unattraktives System (Grafik 8). Vorliegenden Reform
beseitigt diesen Wettbewerbsnachteil. Internationaler Standard zur Steuersicherung ist
der automatische Informationsaustausch, den die Schweiz langst ibernommen hat. Die
Erhebung von Verrechnungssteuern gegeniber auslandischen Investoren ertbrigt sich
damit. Die Schweiz kann ihre steuerlichen Rahmenbedingungen in diesem Bereich in
Eigenregie, vollig unabhangig internationaler Vorgaben massgeblich verbessern.

Mit einem Ja zur Reform der Verrechnungssteuer werden Wertschdpfung und
Steuereinnahmen in die Schweiz zurtickgeholt und in einem herausfordernden Umfeld
die Standortattraktivitat gestarkt.


https://www.efd.admin.ch/efd/de/home/das-efd/nsb-news_list.msg-id-87569.html
https://www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/66145.pdf
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