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KapitalerträgeausbörsennotiertenAktien: 
SystematikundBesteuerung 
ausjuristischerSicht

Wirtschaftspolitische Auswirkungen/
Empfehlungen

n  DieAbgeltungsteuersollteabgeschafftwerden.

n  DerStaatsolltebeiAktienalsBemessungsgrund
lagefürdieKapitalertragsteuerausschließlichdie 
vondenUnternehmenerzieltenJahresüberschüsse
heranziehen;Spekulationsgewinneundverluste 
sindsteuerlichnichtzuberücksichtigen.

n  DieeffektivsteundeffizientesteMethode,die
Jahresüberschüssegleichmäßigzubesteuern,ist 
eineschlichteproportionaleKörperschaftsteuer.

Kernaussagen

n  Der Kapitalertrag des aktionärs lässt sich in 
die jahresüberschüsse auf Unternehmensebene 
und in ein spekulatives Kurselement, die 
 Änderung der erwarteten jahresüberschüsse, 
differenzieren.

n  Die Besteuerung des spekulativen Kurs
gewinns ist für den staat ohne nutzen, da sich 
entsprechende Gewinne und Verluste langfristig 
gegenseitig aufheben, während die jahres
überschüsse die langfristige Wertschöpfung 
widerspiegeln.

n  Die abgeltungsteuer ist in ihrer gegen  
wär tigen ausgestaltung verfassungswidrig.

Erläuterung

DieBesteuerungvonKapitalerträgenaus(börsen
notierten)AktienbewegtsichausjuristischerSichtim
SpannungsfeldvonGesellschaftsrecht,Bilanzrechtund
Verfassungsrecht.FüreinrichtigesVerständnisspielt
zudemdieKapitalmarkttheorieeinewichtigeRolle. 
DierechtlichenundfinanziellenBeziehungenzwischen
AktionärundAktiengesellschaftmachendierichtige
ErfassungvonWertsteigerungenbeimAktionärgrund-
sätzlichsehrkomplex.

SystematischkönnendieKapitalerträgeeinesAktionärs
insubstantielleundspekulativeAspekteaufgeteiltwer-
den.WährenddievonderAktiengesellschafterzielten
GewinneeinenachhaltigeWertsteigerungbedeuten
(substantiell),handeltessichbeiKursveränderungen 
inersterLinieumspekulativeGewinneundVerluste,
deneneinpermanenterCharakterfehlt.Vonbesonderer
BedeutungfürdieBesteuerungist,dasssichdieKurs-
gewinneundKursverlustelangfristigzwischenden
verschiedenenAktionärenaggregiertweitgehendannu-
lieren.FürdenStaatistdiesinsofernvonBedeutung, 
alsdieBesteuerungdieserspekulativenElementefür
ihnlangfristig–undüberalleSteuerpflichtigenhinweg
betrachtet–keinenSteuerertragabwirft.Diesteuerliche
ErfassungderSpekulationsgewinneistlediglichmit
Kostenverbunden.

DerStaatsolltefürdieBesteuerungdaherausschließ
lichdieGewinnederAktiengesellschaften,d.h.ihre
Jahresüberschüsse,insAugefassen.Dieselassensich
ameinfachstenundgleichmäßigstendurcheinepropor-
tionaleKörperschaftsteuererfassen.EineBesteuerung
beimAktionärerfolgtnichtmehr.EinsolcherBesteue
rungsansatzwürdeauchjeglicheProblemebeider
BesteuerungvonAuslandseinkünftenbeseitigen.

DiemomentangeltendeAbgeltungsteuervermagdie
KapitalerträgeeinesAktionärsstattdessennichtange-
messensteuerlichzuerfassenundführtzuerheblichen
steuerlichenUngerechtigkeitenzwischendenAktionä-
ren.SiewirdihremAnspruch,einegleichmäßigeund
effizienteBesteuerungzugewährleisten,nichtgerecht.
IneinzelnenAspektenistsiewohlzudemverfassungs-
widrig.
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