Geld+Borse 1 Spezial Zertifikate Sicherheit ist flr Anleger derzeit oberstes Gebot. Schon greift
der Fiskus zu: Wer Kapitalerhalt will, muss Steuern auf Derivate zahlen.

artin  Friederici
hofft jetzt auf den
Bundesfinanzhof
(BFH). Der Steuer-
berater aus Paderborn hatte Mit-
te der Neunzigerjahre Dax-Zerti-
fikate mit einem garantierten
Riickzahlungsbetrag  gekaulft.
Obwohl sich damals die Juristen
stritten, ob die Gewinne daraus
zu versteuern seien, forderte das
Finanzamt seinen Anteil — und
bekam vom Finanzgericht Miins-
ter Recht. Die Richter beriefen
sich auf die zunehmende Schirfe
im Gesetz, die mit dem Steuer-
dnderungsgesetz 2001 eingefiihrt
wurde und riickwirkend ange-
wandt werden darf. Dagegen zog
Steuerberater Friederici nun vor
den Bundesfinanzhof. Das diirfte
Folgen haben - fiir Anleger, Ban-
ken und das Finanzministerium.
Klarheit ist auch bitter nétig.
Selbst unter Bankberatern gras-
siert Unsicherheit. ,Wir miissen

Scharfe im G

die Einstufung als Finanzinnova-
tion belanglos. ,,Entscheidend ist
allein der wirtschaftliche Inhalt,
warnt die Oberfinanzdirektion
Kiel in einer Verfiigung.

Dieses Prinzip gilt auch um-
gekehrt: Nicht jedes Produkt, das
Sicherheit verspricht, ist auto-
matisch eine Finanzinnovation.
»sWenn von Airbag oder Sicher-
heitspuffer die Rede ist, sagt das
noch gar nichts dariiber aus, ob
Anleger am Ende ihr eingesetztes
Kapital zuriickbekommen*, wei3
Steuerberaterin Hosemann. So si-
chern etwa Bonuszertifikate eine
festgelegte Rendite, doch nur
wenn der Basiswert nicht unter ei-
ne bestimmte Barriere rutscht.
Discountzertifikate wiederum
bieten zwar dank ihres Rabatts
beim Einstieg einen Puffer, theo-
retisch ist aber auch hier ein Total-
verlust nicht ausgeschlossen. BO-
nuszertifkate und Discount-
zertifikate sind deshalb keine

esS

uns voll darauf verlassen, was in den Pros-
pekten iiber die steuerliche Einschétzung
der Produkte steht®, sagt Werner Mann,
Teamleiter Private Banking der Sparkasse
Neustadt an der Aisch. Um zu ermitteln,
wie die Zertifikate steuerlich zu behandeln
sind, wire ein Blick in die Konstruktions-
abteilung der Emissionshduser notwendig.
Doch die weisen in Steuerangelegenheiten
jede Verantwortung von sich.

So bleibt es dem Anleger selbst iiberlas-
sen, sich mit der Frage Steuer oder nicht
auseinander zu setzen. Basis ist der auf 2000
Worter aufgeblédhte Paragraf 20 des Ein-
kommenssteuergesetzes. Hier sind die steu-
erpflichtigen Einkiinfte aus Kapitalver-
mogen aufgezihlt. ,Die zentrale Frage fiir
den Anleger lautet, ob es sich bei seinem
Zertifikat um eine Finanzinnovation han-
delt oder nicht®, sagt Steuerberaterin Birgit
Hosemann aus Miinchen. Héchst erfreu-
lich kommt der Ausdruck Finanzinnovation
daher, tatsdchlich verbirgt sich dahinter
aber ein teures Vergniigen. Denn Gewinne
aus solchen Papieren sind immer steuer-
pflichtig. Liegt keine Finanzinnovation vor,
miissen Gewinne nur mit dem Fiskus geteilt
werden, wenn das Papier innerhalb eines
Jahres nach Anschaffung verkauft wird -
die alte Spekulationsfrist.

Wann aber ist ein Zertifikat eine Finanz-
innovation? Der Knackpunkt ist die Sicher-
heit: Wird die Riickzahlung des eingesetz-
ten Kapitals zumindest teilweise garantiert
und ist der Totalverlust somit ausgeschlos-
sen, handelt es sich um eine Finanzinnova-
tion. Relativ einfach ist die Einstufung bei
Garantiezertifikaten auf Indizes oder
Aktien. Der Anleger bekommt am Ende
der Laufzeit sein gesamtes Kapital oder ei-
nen Anteil vom Nennwert zuriickgezahlt,
der Totalverlust ist also ausgeschlossen. Ga-
rantiezertifikate sind eindeutig Finanz-
innovationen.

Doch auch wenn es sich bei Zertifikaten
nicht ausdriicklich um Garantiezertifikate
handelt, miissen Anleger aufpassen. Vor al-
lem, wenn in der Beschreibung der Papiere
Begriffe wie ,,money back®, ,guaranteed in-
vestment® oder ,protected equity“ auftau-
chen. Auch dann kann es sich um eine Ga-
rantie handeln. Wie das Papier heif3t, ist fiir

Der Fiskus hat
versteckte Er-
trage im Visier

Finanzinnovation, Ertrdge nach Ablauf von
zwolf Monaten steuerfrei.

Auch Gewinne aus Indexzertifika-
ten, soweit sie keine Riickzahlung garantie-
ren, sind keine steuerpflichtigen Kapital-
ertrage. Niemand kann vorhersagen, wie
sich der jeweilige Index entwickelt, von des-
sen Punktestand das Zertifikat abhingt. Es
ist also vollig unsicher, was Anleger am En-
de der Laufzeit zuriickbekommen.

Eine Besonderheit unter den Indexzer-
tifikaten sind Papiere auf Performance-In-
dizes. In diesen Barometern stecken steuer-
pflichtige Zinsen oder Dividenden. Doch
wie das Finanzministerium im November
2001 festlegte, werden Zertifikate darauf als
Indexpapiere betrachtet — egal, ob sie sich
auf Kurskurven oder Performancekurven
beziehen. Ertrage sind nach zwolf Monaten
steuerfrei. ,Es diirfte aber nur eine Frage
der Zeit sein, bis sich der Fiskus an die Steu-
erfreiheit der im Kurs versteckten Ertrédge
heranmacht®, sagt Hosemann. Gefihrlich
wird es fiir Zertifikate auf den Anleiheindex
Rex Performance, da Zinsertrdge zualler-
erst im Visier des Fiskus stehen. Nullkupon-
anleihen, deren Ertrdge ebenfalls nur aus
Kursgewinnen stammen, werden schon als
Finanzinnovationen behandelt. |

eva engelken
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