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«Es ist ungerecht, wenn hart erarbeite-
te Einkommen und Kapitalertrage be-
steuert werden, aber die Gewinne aus
Spekulationen aus Kryptowerten weit-
gehend steuerfrei werden” - so hiel3 es
offenbar im September 2026 aus dem
Bundesministerium der Finanzen (BMF)
zu einem kursierenden Referentenent-
wurf.” Jenem Entwurf zufolge sollen
Kryptowerte — namentlich sogenannte
.Tauschkryptowerte” wie etwa Bitcoin
und Ether - zukinftig den Einktnften
aus Kapitalvermogen nach § 20 Einkom-
mensteuergesetz (EStG) zugeordnet
und unabhéngig von der Haltedauer
der Abgeltungsteuer in Hohe von 25
Prozent (zuzuglich Solidaritatszuschlag)
unterworfen werden.?

Die bisherige Regelung privater Verau-
Berungsgeschafte nach § 23 Abs. 1 Nr. 2
EStG, mit einer Steuerfreiheit der nach
einjahriger Haltefrist realisierten Ge-
winne, wirde damit fir Neuerwerbe ab
dem 1. Januar 2027 entfallen. Ein Be-
standsschutz ware demnach nur fur bis
Ende 2026 getatigte Ankaufe vorgese-
hen. Der automatische Steuerabzug
durch Plattformen wirde ab 2028
greifen.

Kryptobesteuerung:
Hohe Erwartungen und
ordnungspolitische Fallstricke

Die politische Triebfeder scheint zunachst
plausibel: In Zeiten angespannter 6ffent-
licher Haushalte und einer zunehmend
breiteren Nutzung digitaler Vermoégens-
werte als Anlageform ruckt die bisherige
steuerliche Behandlung von Kryptower-
ten in den Fokus. Das BMF rechnet mit
Mehreinnahmen von rund 160 Millionen
Euro im Jahr 2028, die bis 2031 auf etwa
350 Millionen Euro ansteigen sollen. Ge-
messen am Gesamtaufkommen der Ab-
geltungsteuer oder am Bundeshaushalt
handelt es sich allerdings um eher be-
scheidene  GroBenordnungen. Doch
gerade diese Diskrepanz zwischen for-
muliertem Gerechtigkeitsanspruch und
fiskalischer Ertragskraft wirft die Frage
nach der Kosten-Nutzen-Relation auf:
Lohnt der ordnungs- und verwaltungspo-
litische Preis, den die geplante Neurege-
lung einfordern durfte?

Strukturelle Fehlanreize

Zum einen drohen strukturelle Fehlan-
reize: Die Abschaffung der Haltefrist
kénnte die bisherige Anreizstruktur um-
kehren und langfristig orientierte Anle-
ger relativ starker belasten — ein Ergeb-

Erwartete Mehreinnahmen aus der geplanten Kryptobesteuerung

Jahr Mehreinnahmen insgesamt | davon Bund
2027 0 Mill. Euro 0 Mill. Euro
2028 160 Mill. Euro 75 Mill. Euro
2029 305 Mill. Euro 140 Mill. Euro
2030 325 Mill. Euro 145 Mill. Euro
2031 350 Mill. Euro 160 Mill. Euro

Quelle: Referentenentwurf des BMF (Stand September 2026), Darstellung A. Hansen nach

Blocktrainer.de (2026).

nis, das nur bedingt zur politischen
Begrundung des Entwurfs (,Spekulatio-
nen”) passen durfte. Zum anderen legen
empirische Erfahrungen aus Osterreich -
wo bereits 2022 eine vergleichbare Sys-
temumstellung erfolgte — nahe, dass das
tatsachliche Aufkommen hinter den Er-
wartungen zurlckbleiben kénnte.

Die fiskalischen  Projektionen  fur
Deutschland waren damit weiter zu rela-
tivieren. Hinzu treten ordnungspoliti-
sche Bedenken. Eine moglichst neutrale
und einfache Besteuerung steht durch
die Reform infrage. Ferner ist grundsatz-
lich zu klaren, ob eine umfangliche Be-
steuerung einer mobilen und potenziell
hoch elastischen Steuerbasis tatsachlich
die erwarteten Einnahmen generieren
kann — oder ob sie Ausweichreaktionen
bei zusatzlichem Verwaltungsaufwand
auslost.

Der vorliegende Beitrag beleuchtet die-
se potenziellen Fallstricke naher. Nach
einer kurzen Ubersicht zur geplanten
Reform analysiert er deren mogliche
Fehlanreize und ordnungsékonomische
Probleme, bevor die empirischen Lehren
aus Osterreich adressiert werden. Ziel ist
es, die Debatte jenseits einer Gerechtig-
keitsrhetorik auf realwirtschaftliche und
fiskalische Wirkungen zu lenken.

Regelungsinhalt und fiskalische
Erwartungen

Der seit September 2026 kursierende Re-
ferentenentwurf aus dem BMF strebt ei-
nen grundlegenden Systemwechsel bei
der Besteuerung privater Kryptoge-
schafte an. Im Zentrum steht hierbei die
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neu eingefuhrte Kategorie der ,Tausch-
kryptowerte” - gemeint sind insbeson-
dere Bitcoin, Ether und vergleichbare als
Tauschmittel akzeptierte Kryptowerte
gemaB der EU-weiten Verordnung fur
Kryptowerte (MiCAR - Markets in Cryp-
to-Assets Regulation).? Diese sollen zu-
kunftig den EinkUnften aus Kapitalver-
mogen nach § 20 EStG zugeordnet
werden, mithin jenen aus Aktien, ETFs
und anderen Wertpapieren gleichge-
stellt werden. VerauBerungsgewinne
unterldagen damit unabhangig von der
Haltedauer der Abgeltungsteuer von 25
Prozent zuzuglich Solidaritatszuschlag
(im Ergebnis 26,375 Prozent, gegebe-
nenfalls zuzlglich Kirchensteuer). Die
bisherige Regelung privater VerauBe-
rungsgeschafte gemaB § 23 EStG mit der
Steuerfreiheit nach einjahriger Haltefrist
entfiele fur die betroffenen Werte. In-
nerhalb der Jahresfrist unterliegen Ge-
winne bislang dem persénlichen Ein-
kommensteuersatz (bis zu 45 Prozent
zuzuglich Solidaritatszuschlag).

Von zentraler Bedeutung ist der Be-
standsschutz: Die Neuregelung wirde
laut Entwurf ausschlieBlich fur Tausch-
kryptowerte greifen, die nach dem 31.
Dezember 2026 angeschafft oder zuge-
flossen sind. Fur Altbestédnde bestinde
die bisherige Systematik fort — nach Ab-
lauf der einjahrigen Frist konnten Ge-
winne weiterhin steuerfrei realisiert
werden.? Der automatische Steuerabzug
durch inlandische Plattformbetreiber
und Kryptodienstleister ist erst ab dem
1. Januar 2028 vorgesehen. Erganzend
erfasst der Entwurf neben VerduBe-
rungsgewinnen auch EinkUnfte aus der
Uberlassung von Tauschkryptowerten
sowie aus der Teilnahme an Transakti-
onsverarbeitung (etwa Lending oder
passives Staking).

Die fiskalischen Erwartungen des Ent-
waurfs sind indes von recht Uberschaubarer
Dimension. Fur das Jahr 2027 werden ex-
plizit und konzeptionell inharent keine
Mehreinnahmen ausgewiesen. Ab 2028
rechnet das BMF dann mit zusatzlichen
Steuereinnahmen von rund 160 Millionen
Euro (davon etwa 75 Millionen Euro fur
den Bund), die bis 2031 auf jahrlich 350
Millionen Euro (Bundesanteil 160 Millio-
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nen Euro) ansteigen sollen (siehe Abbil-
dung).” Im Vergleich zum Gesamtaufkom-
men der Abgeltungsteuer oder gar zum
Bundeshaushalt handelt es sich demnach
eher um marginale Dimensionen.® Auch
im europaischen Vergleich erscheinen die
deutschen Projektionen moderat.”

Fallstricke, Fehlanreize und
ordnungsdkonomische Bewertung

Da die designierte Neuregelung einen
Strukturbruch in der steuerlichen Be-
handlung von Kryptowerten darstellen
wiurde, sollte zunachst die Fragestellung
adressiert werden, ob der ordnungs- und
verwaltungspolitische Preis der Reform
Uberhauptin einem vertretbaren Verhalt-
nis zum erwarteten fiskalischen Nutzen
stehen kann. Die folgenden Ausfuhrun-
gen legen nahe, dass dies nur bedingt
der Fall sein durfte: Die geplante Ab-
schaffung der Haltefrist fir Neuerwerbe
erzeugt splrbare Fehlanreize, trifft auf
eine hoch elastische und schwer durch-
setzbare Steuerbasis und steht in einem
Spannungsfeld zu grundlegenden ord-
nungsdkonomischen Prinzipien.

Zunachst konnte ein zentraler Fehlan-
reiz im Kontext des sogenannten Lock-
in-Effekts bei der Besteuerung nach dem
Realisationsprinzip entstehen.® Kapital-
gewinne werden erst bei VerauBerung
besteuert, der Steuerpflichtige kann die
Belastung daher durch bloBes Halten
oder — im Zweifel bis zum Erbfall - auf-
schieben. Die bisherige einjahrige Halte-
frist des § 23 EStG wirkt diesem Effekt
fur Kryptowerte entgegen, denn nach
Ablauf der Frist sind Gewinne steuerfrei
realisierbar. Der geplante Systemwechsel
wlrde die bestehende Anreizstruktur
(mindestens ein Jahr halten, dann jeder-
zeit realisieren) fortan umkehren. Denn
fur Neuerwerbe ab 2027 wuirde kinftig
durchgangig die Abgeltungsteuer von
25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteu-
er) gelten.

Langfristig orientierte Anleger, die bis-
lang nach einem Jahr steuerfrei realisie-
ren konnten, wirden damit relativ star-
ker belastet. Kurzfristige Spekulation
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Aus Gerechtigkeitsgrinden will das Bun-
desfinanzministerium Gewinne aus Kryp-
totransaktionen kunftig versteuern. Da
selbst das Finanzministerium mit Einnah-
men von nicht mehr als 350 Millionen Euro
(ab dem Jahr 2031) rechnet, stellt Arne
Hansen in dem vorliegenden Gastbeitrag
die Frage nach der Kosten-Nutzen-Relati-
on. Kosten sieht er vor allem in einem ord-
nungs- und verwaltungspolitischen Preis,
da beispielsweise strukturelle Fehlanreize
drohten. Vor allem langfristig orientierte
Anleger durften demnach relativ gesehen
starker belastet werden. Zudem sieht Han-
sen ein Problem in der Durchsetzbarkeit
der Besteuerung, da Investments in Kryp-
towerte eine hohe Elastizitat der Steuerba-
sis aufweisen. Das Beispiel Osterreich — hier
erfolgte die Umstellung bereits im Jahr
2022 - liefere dabei schon die empirische
Evidenz eines geringen Steueraufkom-
mens. Der Autor rdt dem Gesetzgeber
daher, bevor er den Systemwechsel voll-
zieht, nochmals die Kosten-Nutzen-Relati-
on nichtern zu prufen. (Red.)

hingegen wirde — gemessen am bisheri-
gen progressiven Spitzensteuersatz von
bis zu 45 Prozent innerhalb der Jahresfrist
- relativ begunstigt. Eine solche Inver-
tierung der Anreizstruktur kénnte sogar
eine wesentliche politische Intention des
Entwurfs konterkarieren, da dieser offen-
bar gerade ,Spekulationen” (vergleiche
das Einstiegszitat aus dem BMF) treffen
soll. Empirische Evidenz aus dem Aktien-
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bereich nach Einfihrung der Abgeltung-
steuer im Jahr 2009 zeigt, dass der Weg-
fall einer Haltefrist die durchschnittlichen
Haltedauern signifikant verkirzen kann —
ein Hinweis darauf, dass auch bei Krypto-
werten mit dhnlichen Effekten zu rech-
nen sein kénnte.?

Hinzu tritt eine tendenziell eher hohe
Elastizitat der Steuerbasis. Denn Krypto-
werte sind mobil, dezentral und tech-

sierung) vieler Kryptotransaktionen
und die Moglichkeit der Selbstverwah-
rung erschweren den automatischen In-
formationsaustausch und die Besteue-
rung.'? Zwar sieht der Entwurf ab 2028
einen Kapitalertragsteuerabzug durch
inlandische Plattformbetreiber vor, ein
erheblicher Teil der Bestande liegt je-
doch bei auslandischen Anbietern oder
in Strukturen, die nicht Uber klassische
Intermediare vermittelt werden. Selbst

~Kryptowerte sind mobil, dezentral und technisch
einfach grenziberschreitend zu halten.”

nisch einfach grenziberschreitend zu
halten. Anleger kénnen Realisationen
zeitlich verschieben, Bestande in selbst-
verwahrte Wallets sowie auslandische
Plattformen verlagern oder dezentrali-
sierte Finanzprotokolle (DeFi) fur direkte
Transaktionen ohne eine Vermittlung
nutzen. Die Literatur zu den Realisati-
onselastizitditen von Kapitalgewinnen
dokumentiert bereits fur konventionelle
Vermogenswerte nennenswerte Verhal-
tensreaktionen, bei Kryptowerten durf-
ten diese noch deutlich ausgepragter
ausfallen.'®

Allokative Verzerrungen

Aus Sicht der Optimalsteuertheorie
(Ramsey-Regel) erscheint grundsatzlich
folgende Handlungsmaxime angeraten:
Hoch elastische Bemessungsgrundlagen
sollten eher niedrig besteuert werden,
um den ,Excess Burden” - also den
Wohlfahrtsverlust Uber das reine Steuer-
aufkommen hinaus — moglichst zu be-
grenzen." Eine pauschale Einbeziehung
von Kryptowerten in die Abgeltungsteu-
er ohne Berucksichtigung der Elastizita-
ten riskiert daher, dass das tatsachliche
Aufkommen hinter den Projektionen zu-
rackbleibt und zugleich allokative Ver-
zerrungen hervorgerufen werden.

Die zu erwartenden Durchsetzungspro-
bleme durften diesen Befund zusatzlich
verstarken. Denn eine Quasi-Anonymi-
tat (zumindest aber eine Pseudonymi-
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die erweiterten Meldepflichten fur
Kryptodienstleister (EU-Richtlinie DACS)
schlieBen diese Lucken nur teilweise.
Der Verwaltungsaufwand wurde far
Finanzverwaltung und Steuerpflichtige
durch die anvisierte Reform sicher stei-
gen, wohingegen die Erhebungsquote
ungewiss bleibt.

Ordnungsékonomische Fragen

Ein weiterer Fallstrick liegt in der Verlust-
verrechnung: Altverluste aus § 23 EStG
und Verluste aus Neubestidnden (§ 20
EStG) wulrden strikt getrennt bleiben,
eine Ubergangsregelung analog zur Ab-
geltungsteuer 2009 fehlt. Die daraus re-
sultierenden zwei parallelen Verlusttop-
fe fur dasselbe Wirtschaftsgut erh6hen
Komplexitat sowie administrativen Auf-
wand und kénnen — mangels geeigneter
Verrechnungsmoglichkeiten - zu ,ge-
strandeten Verlusten” fuhren."

OrdnungsOkonomisch betrachtet wirft
die Neuregelung weitere Fragen auf.
Eine formelle Gleichbehandlung von
Kryptowerten mit Aktien und Zinsen
mag zunachst systemkonform erschei-
nen. Sie vernachlassigt jedoch wesentli-
che strukturelle Unterschiede: die hohe
Volatilitat, die fehlende zentrale Emissi-
on, die technische Komplexitat der Nach-
weisfuhrung, die hohe internationale
Mobilitat und etwa im Falle von Bitcoin,
eine knappe und nicht vermehrbare
Wertspeicherung. Eine Besteuerung, die

diese Besonderheiten ausblendet und
zugleich durch Bestandsschutz (Altbe-
stande bleiben privilegiert) neue Un-
gleichbehandlungen schafft, durfte zu-
mindest dem Ideal einer neutralen und
moglichst einfachen Kapitalertragsbe-
steuerung kaum gerecht werden.

Hinzu kommt eine weitere, systemisch
fragwdurdige Ungleichbehandlung: Wah-
rend Tauschkryptowerte kinftig dauer-
haft der Abgeltungsteuer unterliegen
sollen, bleiben physisches Gold und an-
dere nicht abnutzbare Wirtschaftsguter
weiterhin unter den privaten VerauBe-
rungsgeschaften des § 23 EStG und kon-
nen nach Ablauf der einjahrigen Halte-
frist steuerfrei realisiert werden. Eine
Uberzeugende Rechtfertigung fur diese
Differenzierung - etwa gegenuUber ei-
nem liquiden, spekulativ handelbaren
und ebenfalls nicht abnutzbaren Wert-
speicher wie Gold - liefert der Entwurf
offenbar bislang nicht." Solche Sonder-
tatbesténde sowie die damit verbun-
dene Komplexitat erhohen aber den
administrativen Aufwand weiter und er-
offnen Gestaltungsraume - klassische
Symptome einer Regelung, die dem An-
spruch ordnungspolitischer Stringenz
nicht gentigen kann.

Empirische Evidenz geringen
Aufkommens

Osterreich hat mit der Okosozialen Steu-
erreform bereits im Jahr 2022 einen Sys-
temwechsel vollzogen, dem der aktuell
fur Deutschland geplante Entwurf teils in
wesentlichen Zugen entspricht. Einkunfte
aus Kryptowdahrungen — sowohl laufende
Ertrage als auch realisierte Kursgewinne —
wurden den Einkinften aus Kapitalver-
mogen zugeordnet und unterliegen seit-
her einem besonderen Steuersatz von
27,5 Prozent, und zwar unabhéangig von
der Haltedauer.™ Fur Neuvermogen (An-
schaffung nach dem 28. Februar 2021)
entfiel die frihere einjahrige Spekulati-
onsfrist vollstandig, Altbestéande genieBBen
Bestandsschutz. Damit liegt ein naturli-
ches Experiment vor, das Ruckschlisse auf
die fiskalischen Effekte sowie die verhal-
tensokonomischen Wirkungen einer sol-
chen Regelung erlaubt.
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Die empirische Bilanz fallt dabei erntch-
ternd aus. Nach Angaben des Osterrei-
chischen Finanzministeriums belief sich
die abgefuhrte Kapitalertragsteuer aus
Kryptowahrungen im Jahr 2024 - dem
ersten Jahr mit verpflichtendem Kapital-
ertragsteuerabzug durch inlandische
Plattformen - auf rund 33,8 Millionen
Euro. Relativ zum gesamten Kapitaler-
tragsteueraufkommen von rund 5,9 Mil-
liarden Euro entspricht dies einem Anteil
von lediglich 0,57 Prozent."® Frihere
Jahre liefern keine vergleichbaren Da-
ten, weil der Abzug vor 2024 nicht auto-
matisch erfolgte.

Die im Rahmen der Veranlagung indivi-
duell erklarten Einkinfte/Uberschisse
aus Kryptowahrungen lagen 2022 (am
1. Marz 2022 trat die Reform in Kraft)
und 2023 bei 35,6 beziehungsweise 14,6
Millionen Euro und wurden durch
substanzielle Verluste teilweise neu-
tralisiert.” Selbst unter groBzlgiger
Hochrechnung blieb das Aufkommen
demnach marginal.

Die GroBenordnung Uberrascht aller-
dings nur auf den ersten Blick. Reprasen-
tative Erhebungen der Osterreichischen
Nationalbank zeigen, dass im Jahr 2023
lediglich 3,9 Prozent der 6sterreichischen
Haushalte (also rund 161000) Uberhaupt
Kryptowerte hielten, wobei der Median
des Bestandswerts etwa 3000 Euro be-
trug.” In Deutschland liegt die aktuelle
Besitzquote nach Umfragen hoher - je
nach Quelle bei etwa 13 bis 16 Prozent
der Erwachsenen - und die absolute
MarktgroBe ist aufgrund der Bevolke-
rungsdifferenz (circa um den Faktor
neun) deutlich groBer.’

Strukturelle Grenzen einer
Realisationsbesteuerung

Auch deshalb sind die 6sterreichischen
Erfahrungen nur eingeschrankt auf
Deutschland tGbertragbar.

Dennoch illustriert das osterreichische
Ergebnis die strukturellen Grenzen ei-
ner Realisationsbesteuerung von hoch-
mobilen, dezentral gehaltenen Vermo-
genswerten: Die Steuerbasis ist sehr
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elastisch, die Durchsetzung kostspielig
und ein erheblicher Teil der Wertsteige-
rungen wird entweder nicht realisiert
oder geschieht dies auBerhalb des er-
fassten Meldekreises.

Systemwechsel kehrt
Anreizstruktur um

Die geplante Zuordnung von Tauschkryp-
towerten zur Abgeltungsteuer verspricht
auf den ersten Blick eine gewisse Gleich-
behandlung und fiskalische Mehreinnah-
men. Die nahere Priufung zeigt jedoch
ein differenzierteres Bild. Der anvisierte
Systemwechsel kehrt die bestehende An-
reizstruktur um: Langfristig orientierte
Anleger werden relativ starker belastet,
kurzfristige Spekulation wird — gemessen
am bisherigen progressiven Tarif — relativ
begunstigt. Die in der politischen Be-
grundung zur Reform angefuihrte Speku-
lation mit Kryptowerten kénnte dadurch
sogar befoérdert werden.

Zugleich trifft die Reform auf eine hoch
elastische und schwer durchsetzbare
Steuerbasis. Okonomische Logik und em-
pirische Studien zum Verhalten von Steu-
erzahlern lassen erwarten, dass Aus-
weichreaktionen das Steueraufkommen
schmalern und den Wohlfahrtsverlust er-
héhen kénnten.

Das Osterreichische Exempel untermau-
ert diese Skepsis. Im ersten Jahr mit ver-
pflichtendem Kapitalertragsteuerabzug
auf Kryptowahrungen belief sich das
Aufkommen auf lediglich 33,8 Millionen
Euro — 0,57 Prozent des gesamten Kapi-
talertragsteueraufkommens. Auch wenn
die deutsche Kryptobesitzquote und
MarktgroBe hoher liegen, illustriert das
Ergebnis die strukturellen Grenzen einer
Realisationsbesteuerung dezentral und
mobil gehaltener Vermoégenswerte.

Ordnungs6konomisch betrachtet schafft
die Neuregelung neue Ungleichbehand-
lungen (unter anderem Bestandsschutz),
erhoht Komplexitat sowie Verwaltungs-
aufwand und entfernt sich vom Ideal
einer neutralen und moglichst einfachen
Kapitalertragsbesteuerung. Die proji-
zierten Mehreinnahmen von 160 bis 350
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Millionen Euro rechtfertigen diesen Preis
nur bedingt.

Bevor der Gesetzgeber den Systemwech-
sel vollzieht, sollte er die Kosten-Nutzen-
Relation nichtern prafen — damit eine
Reform, die vor allem Fehlanreize, Aus-
weichreaktionen und administrativen
Aufwand erzeugen kénnte, nicht zur teu-
ren Symbolpolitik wird.

FuBnoten

1) Vgl. dazu etwa Traufetter (2026).

2) Zu den hier folgenden Ausfihrungen zum Ent-
wurf vgl. die Berichterstattung in Schafers (2026),
de la Motte (2026), Eckert u. Seibel (2026), Kauf-
mann (2026), Blocktrainer.de (2026), Steuertipps.de
(2026), Leinert (2026) sowie Hotzel (2026). Der Refe-
rentenentwurf befindet sich in der Frihkoordinie-
rung und ist bislang nicht amtlich veréffentlicht.

3) Zum Begriff und zur Abgrenzung vgl. Hoétzel
(2026). Nicht gemeint sind demnach E-Geld-Token
oder Non-Fungible Token.

4) Vgl. dazu bspw. Steuertipps.de (2026) sowie Lei-
nert (2026).

5) Die Zahlen werden aus dem Referentenentwurf
wiedergegeben u.a. bei Schafers (2026), Blocktrai-
ner.de (2026) oder Kaufmann (2026).

6) Das Aufkommen der Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerauBerungsertrage belief sich 2025 auf rund
24,8 Mrd. Euro (BMF, Monatsbericht Januar 2026).
7) Vgl. die EU-weite Simulation von Thiemann
(2024). Fur 2020 schatzt der Autor realisierte Bit-
coin-Kapitalgewinne in der EU auf ca. 3,6 Mrd. Euro
und ein hypothetisches Steueraufkommen von rund
850 Mill. Euro bei Anwendung der jeweiligen natio-
nalen Regeln fur Aktiengewinne.

8) Zum Lock-in-Effekt der Realisationsbesteuerung
von Kapitalgewinnen vgl. Keightley u. Gravelle (2025).
9) Zur Verklrzung der Haltedauer von Aktien nach
Einfahrung der Abgeltungsteuer vgl. Niemann u.
Runger (2017).

10) Vgl. Agersnap u. Zidar (2021) zur Realisations-
elastizitat von Kapitalgewinnen auf der Basis von
Variationen der US-Steuersatze. Fur Kryptowerte ist
die Elastizitat aufgrund hoéherer Mobilitat und ge-
ringerer Transaktionskosten eher noch ausgeprag-
ter anzusetzen; vgl. Baer et al. (2023), S. 486-490.
11) Vgl. klassisch Ramsey (1927). Zur Anwendung
auf Kapitalertrage und Realisationsentscheidungen
vgl. auch Feldstein (1995), S. 560 ff.

12) Vgl. Baer et al. (2023), S. 486 ff; sowie Boas u.
Barake (2025), S. 19 f.

13) Vgl. Ubereinstimmende Darstellungen zum Ent-
wurf bei Hétzel (2026) und Blocktrainer.de (2026).
14) Vgl. hierzu etwa die Kritik von Heuel (2026) so-
wie die verfassungsrechtliche Einordnung von Blassl
(2026).

15) Siehe BMF Osterreich (2026) i.V.m. Okosoziales
Steuerreformgesetz 2022 Teil I.

16) Vgl. Parlament Osterreich (2025) auf S. 2 sowie
Steinschaden (2025).

17) Vgl. Parlament Osterreich (2025), S. 2.

18) Vgl. Fessler u. Weber (2025), S. 34.

19) Zur  Besitzquote von  Kryptowerten in
Deutschland vgl. cash-online.de (2026) und Brandt
(2026).
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