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Aktien

sind etwas fiir
Dauerlaufer

Anleger, die einen langen Atem und einen
Sparplan hatten, kamen auch gut durch eine
Krise, sagt der Chef der Wiener Borse.

RICHARD WIENS

Die Politik sei angesichts der hohen
Staatsverschuldung gut beraten,
den Kapitalmarkt zu fordern.

SN: Wie sehr schadet der Skandal
um die Commerzialbank dem
Finanzplatz Osterreich?

Christoph Boschan: Das hat interna-
tional gar nicht durchgeschlagen
und es gibt da keine Diskussion, zu-
mal die Commerzialbank so weit
weg vom Kapitalmarkt ist, wie man
nur sein kann. Die einzige Debatte,
die einen Osterreich-Bezug hat,
sind die Wirecard-Manager.

SN: Ein Beispiel, dass auch

die Transparenz der Bérse

nicht garantiert, dass Skandale
lang unerkannt bleiben?

Da muss ich hundertprozentig wi-
dersprechen. Die Borse ist ein stabi-
lisierender Faktor, weil die Offent-
lichkeit ein besonders Maf3 an Kon-
trolle garantiert. In der Borsenwelt
fallen solche Fille auf, viel schneller
als im aufSerborslichen Bereich. Die
Fille sind schlimm, aber sie kom-
men an der Borse sehr selten vor. In
den unzihligen Vehikeln des auf3er-
borslichen Bereichs schlummern
dagegen Dutzende, wenn nicht
Hunderte solcher Fille.

SN: Bei Wirecard hat es von

den ersten Hinweisen bis zum
Knall fiinf Jahre gedauert.

Stimmt. Bei Wirecard gab es eine
unheilvolle Kombination von Fak-
toren. Es gab eine tatsdchliche Kom-
petenz im Fintech-Bereich, kombi-
niert mit krimineller Energie. Und
dazu kam das Bediirfnis aller offent-
lichen Akteure nach einem derarti-
gen Leuchtturmunternehmen.

SN: Die Wirtschaftsleistung

in Osterreich wird heuer um

rund sieben Prozent sinken.

An den Borsen geht es munter
aufwarts. Wie ist das zu erkldaren?
Man muss genau hinsehen, die Bor-
senwelt ist zweigeteilt. Es gibt die
digitalen Geschiftsmodelle — Ama-
zon, Apple, Microsoft, Netflix, Face-
book, kombiniert mit dem Sonder-
fall Tesla —, die ziehen die Markte.
Dann gibt es die klassischen Zykli-
ker — damit ist die Frage nach dem
Hinterherhinken des  Wiener
Markts auch gleich beantwortet —
Banken, Ol, Versorger, Autobauer,
die die volle Wucht des wirtschaftli-
chen Stillstands spiiren. Aber auch
die werden wieder ihre Zeit haben.

Zudem profitieren die Mirkte von
der Geldpolitik der Notenbanken.

SN: Sind die Bérsen auchin
dieser Krisenphase ein guter
Indikator fiir die mittelfristige
Entwicklung der Wirtschaft?
Borsen blicken in der Regel nicht in
den Riickspiegel, sondern vor allem
nach vorn. Was die Krise eindriick-
lich gezeigt hat, ist, worum es an der
Borse geht: langfristig und weltweit
diversifiziert anzulegen, am besten
iiber einen Sparplan, um die Kosten
niedrig zu halten. Wer das {iiber
zwanzig, dreiRig Jahre macht, dem
sind kurzfristige Riickschldge egal.
Aberich gebe zu, dass es nicht ohne
ist, Einbriiche von 30 Prozent aus-
zuhalten. Wer seit Beginn im ATX
investiert war, hat sein Kapital ver-
doppelt. Wer als Privatanleger sagt,
er konne mit speziellen Strategien
langfristig mehr Rendite als mit den
genannten Grundsitzen erzielen,
dem glaube ich nicht.

SN:Warum ist es dennoch

so schwer, die Osterreicher

vom Sinn der Anlage in Wert-
papiere zu iiberzeugen ?

Wir arbeiten daran, steter Tropfen
hohlt den Stein. Aber wer behaup-
tet, das sei ein Partikularinteresse
des Kapitalmarkts — und als Borse-
chef steht man sowieso im Ver-
dacht, pro domo zu reden —, der
liegt falsch. Vor uns liegt ein tiefer
demografischer Wandel, Osterreich
ist ein sehr reiches Land, aber wer
glaubt, die Innovationsfdhigkeit
konne man mit Impulstanz und
Heerscharen in offentlich-rechtli-
chen Beschiftigungsverhaltnissen
sichern, der irrt. Wir haben zu we-
nig Junge und die, die wir haben,
studieren das Falsche.

SN:Woran liegt das?

Es fehlt an wirtschaftlicher Bildung.
Es gibt wenig, was so lebensent-
scheidend ist, wie der Umgang mit
den eigenen Finanzen. Das fehlt im
Bildungswesen vollig, das teilweise
sogar marktwirtschaftsfeindlich ist.
Und wir brauchen einen anderen
Zugang zum Unternehmertum, da
ist jeder Einzelne gefordert. Hinzu
kommt der politische Rahmen,
Osterreich liegt bei der Besteuerung
von Kapitalertrdgen international
an der Spitze. Das kann man dndern
und wurde von der Regierung er-
kannt — mit der Absichtserkldarung,
eine Steuerbefreiung in Verbindung
mit einer Behaltefrist einzufiihren.
Das ist genau das richtige Signal.
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SN: Kommt es auch?

Das muss kommen. Die Staatsver-
schuldung wird steigen, es wird zur
Verldngerung verschiedener staatli-
cher Hilfsmalnahmen kommen.
Wirtschaftspolitisch ist der Herbst
unter die Uberschrift zu stellen:
Entlastung der offentlichen Haus-
halte durch umfangreiche Aktivie-
rung von privatem Kapital. In Oster-
reich gibt es Privatvermodgen von
rund 700 Mrd. Euro, davon 300
Mrd. Euro bar und in Taggeldeinla-
gen —das miissen wir aktivieren.

SN: Bei der Behaltefrist reden
wirvon einem Jahr?

Ja, ich konnte mir im Hinblick auf
die Eigenkapitalstirkung der Un-
ternehmen aber sogar vorstellen,
die Steuer temporir iiberhaupt aus-
zusetzen. Das wiirde Osterreich
auch in Europa gut positionieren.

SN: Die Regierung plant auch,
einen Eigenkapitalfonds auf-
zulegen, was ist davon zu halten?
Es fdllt mir schwer, solche offen-
sichtlich sinnvolle Ideen zu kritisie-
ren, Sie sind zumindest das richtige
Signal, ich habe aber Zweifel, ob das
geplante Volumen (die Rede ist von
500 Mill. Euro, Anm.) volkswirt-
schaftlich relevant ist. Wirklich
machtige Instrumente sind die Re-
form der Unternehmenssteuern
und der Kapitalertragsteuer.

SN: Wenn wir schon bei Steuern
sind: Deutschlands Finanz-

minister Olaf Scholz hat dieser
Tage bekraftigt, eine Finanz-
transaktionssteuer einfiihren

zu wollen. Was halten Sie davon?
Da muss ich ganz vorsichtig formu-
lieren: Es ist fatal und dumm.

SN: Wieso?

Weil es jetzt darum geht, moglichst
viel privates Kapital zur Entlastung
der offentlichen Haushalte in die
Wirtschaft umzuleiten. In dieser Si-
tuation diejenigen zu beschidigen,
die man braucht, auch wenn man
die aus ideologischen Griinden
nicht will, ist der falsche Weg.

SN: Das spricht moéglicherweise
gegen den Zeitpunkt, aber

nicht grundsatzlich gegen

eine solche Steuer?

Ich erinnere daran, dass die Mehr-
heit der europdischen Staaten die
Steuer ablehnt, weil sie zu einer

Sie haben die Kunst,
wir haben die Kaufer.
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weiteren fiskalischen Spaltung
fiihrt. Wir haben ja Erfahrungen —
in Frankreich und Italien haben die
Mirkte mit Einfithrung der Steuer
signifikant an Liquiditdt eingebiif3t.

SN:Ich sehe, man bringt den
Chef der Wiener Borse nicht

dazu, fiir eine Finanztrans-
aktionssteuer einzutreten.

Es gibt Artikel von mir, in denen ich
mich sehr differenziert dazu gedu-
Bert habe. Wenn man es verniinftig
machen will, muss man alle Finanz-
instrumente einbeziehen — borslich
wie aufSerborslich, in Kassa- und
Derivativmirkten und man muss
die Steuer einheitlich in Europa ein-
fithren. Wenn man {iber diese drei
Hiirden springt, kann ich mir eine
Finanztransaktionssteuer vorstel-
len, die den Namen verdient. Was
wir jetzt haben, ist eine reine Bor-
sensteuer in inakzeptabler Hohe.

SN: Worauf miissen sich Anleger
in der zweiten Jahreshilfte
einstellen. Bleibt die Lage

so volatil wie im ersten Halbjahr,
von der Borsebetreiber durch
hohe Umsatze profitiert haben?
Ich halte mich bei der Leserei in der
Kristallkugel gerne zuriick. Alles
wartet auf Nachrichten. Impfstoff
gefunden, Impfstoff ldsst auf sich
warten — das reicht schon fiir starke
Ausschldge. Auch die US-Wahl
sorgt an den Markten fiir Volatilitat.
Ja, es wird wohl unruhig bleiben,
aber langfristig orientierten Anle-
gern, die auf Einzeltitelauswahl
und das ,richtige” Timing verzich-
ten, wird das nichts ausmachen.
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