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Neue Regeln fiir den Steuer-
abzug bei Dividenden und
Fondsertragen ab 2012
beschlossen

> Mit dem sog.,OGAW IV Umsetzungs-
gesetz’, das der Bundestag am 08.04.2011
verabschiedet hat, wurden weitereichende
Anderungen der aufsichtsrechtlichen Vor-
schriften fiir Investmentfonds vorge-
nommen. Vielfach wird aber tbersehen:
Auch die Regeln fiir die Besteuerung von
Dividendenertrdagen und Ertrdgen aus
Investmentfonds dndern sich ab dem
01.01.2012 grundlegend. Kreditinstitute
sind kiinftig zur Durchfiihrung der ma@3-
geblichen Steuerabziige verpflichtet und
sollten deshalb VorbereitungsmafB3inah-
men fir die technische Umsetzung zeit-
nah beginnen.

Derzeit sind nach dem sog. ,Schuldner-
prinzip” inldndische Kapitalgesellschaf-
ten (insbesondere Aktiengesellschaften
und GmbHs) zum Einbehalt von Kapital-
ertragsteuer auf Dividenden verpflichtet.
Der Steuereinbehalt betragt grundsétzlich
26,375% (25% Kapitalertragsteuer zuzig-
lich 5,5% Solidaritdtszuschlag hierauf).
Die verbleibende Netto-Dividende wird
dann, ggf. Uber Zahlstellen und Depot-
banken, an die Aktiondre und Gesellschaf-
ter ausgezahlt. Entsprechende Einbehal-
tungspflichten gelten auch fiir bestimmte
Ertrage inlandischer Investmentfonds.

Das bisherige Besteuerungssystem erwies
sich jedoch als gestaltungsanfallig (Stich-
wort: Leerverkaufe inlandischer Aktien
um den Dividendenstichtag), so dass
sich der Gesetzgeber zu einem grund-
satzlichen Systemwechsel ab 2012 ent-
schlossen hat.

Kiinftig werden Dividenden aus Aktien
inlandischer Emittenten ohne Abzug von
Kapitalertragsteuer an die ma3geblichen
Zahlstellen ausgezahlt, sofern sich die
Aktien in inldndischer Sammel- oder Streif-
bandverwahrung befinden. Den Steuer-
abzug in unverdnderter Hohe nehmen
dann die in die Verwahrkette eingeschal-
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teten Kreditinstitute (Depotbanken) im
Wesentlichen nach den gleichen Grund-
satzen vor, wie sie bereits flr die Zinsab-
schlagsteuer gelten (sog.,Zahlstellenprin-
zip“). Ergdnzend ist allerdings zu beachten,
dass Kapitalertragsteuer auf Dividenden
kiinftig auch bei Zahlungen an auslandi-
sche Aktionédre oder Banken einzubehal-
ten ist. Zwischen inldandischen Kreditinsti-
tuten erfolgt die Dividendenregulierung
kiinftig allerdings brutto (ohne Abzug von
Kapitalertragsteuer).

Fur Einklnfte aus inldndischen Dividen-
den- und Grundstiicksertragen aus Invest-
mentfonds gelten kiinftig vergleichbare
Grundsatze. Auch hier mussen Kreditins-
titute kiinftig zusatzliche Pflichten beach-
ten. Neu ist zudem auch die Einfiihrung
eines Steuereinbehalts bei Tafelgeschaf-
ten (Auszahlung der Dividenden gegen
Aushédndigung von Dividendenscheinen).

Die Einzelheiten zu den Neuregelungen
werden in einem der nachsten Hefte aus-

fuhrlicher dargestellt. O

Klaus D. Hahne, Dipl.-Vw., Steuerberater,
Counsel, Allen & Overy LLP, Frankfurt/M.
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BGP ist neuer Kapitalmarkt-
partner der Borse Diisseldorf

> BGP - Bohnert Group of Partners - ist
im Marz 2011 in den Kreis der Kapital-
marktpartner der Borse Dusseldorf im
Segment ,der mittelstandsmarkt” aufge-
nommen worden. Hier werden Unterneh-
men vielfdltige Finanzierungalternativen
bereits ab zehn Mio. € geboten. Vorausset-
zung ist die Begleitung durch einen akkre-
ditierten Kapitalmarktpartner.

Die schnelle und effiziente Kapitalbe-
schaffung ist in den Bereichen Eigenkapi-
tal, aber auch Mezzanine- und Fremdkapi-
tal moglich.,,der mittelstandsmarkt” bildet
insofern die Schnittstelle fir wachstums-
starke, kapitalsuchende Unternehmen
und Investoren auf der Suche nach inte-
ressanten Anlagemdglichkeiten. Begleitet
werden die jeweiligen Emissionen durch

die von der Borse zugelassenen Kapital-
marktpartner. O

[ ]
MR Anlage

Nur jeder dritte Kunde versteht
die,Waschzettel” der Banken
und Versicherer

> Wenn Bank- und Versicherungskunden
einen Vertrag abschlieBen, ist sich die
Mehrzahl von ihnen nicht sicher, was sie
da unterschreiben. Denn nur fiir 36% der
Kunden waren die ihnen zuletzt von ihrer
Bank oder Versicherung ausgehandigten
Produktinformationen gut verstandlich.
Das ist das Ergebnis einer reprasentativen
Umfrage der exameo GmbH - Europdisches
Institut fir verstandliche Information —, der
Kommunikationsberatung Faktenkontor
und des Marktforschers Toluna.

Das Kauderwelsch der Finanzindustrie hat
gravierende Folgen: So gab jeder vierte der
Befragten an, bei dem ihm zuletzt ange-
botenen Finanzprodukt aufgrund der
unverstandlichen Produktinformationen
den Abschluss verweigert zu haben. Die
meisten von ihnen dirften dabei,Wieder-
holungstéter” sein. Haben doch mehr als
60% der Bank- und Versicherungskunden
in den vergangenen Jahren mit derselben
Begriindung schon mind. einmal vom Kauf
eines Finanzprodukts Abstand genommen.

Dass knapp jeder flinfte Kunde trotz zu
komplizierter Vertragsunterlagen einen
Abschluss getatigt hat, sollte dabei fiir die
Branche kein Trost sein. Sind doch oft zeit-
intensive Nachverhandlungen und eine
hohe Stornoquote die Folgen solcher ,Ver-
kaufserfolge” Auch die im Vertrieb immer
wichtiger werdenden Weiterempfehlungen
sind von diesen Kunden nicht zu erwarten.

Dabei sind die Wiinsche der Kunden ein-
deutig. Fiir 71% von ihnen gehort eine ver-
standliche Produktbeschreibung zu den
drei wichtigsten Entscheidungsfaktoren
beim Abschluss eines Versicherungs- oder
Bankvertrags. Damit rangiert dieser Punkt
deutlich vor einem giinstigen Preis (62%)
und einer insgesamt vertrauensvollen
Beratung (50%). O
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Investoren vertrauen Fonds-
branche im Februar 4,8 Mrd. €
neue Mittel an

> Im Februar haben Investoren der deut-
schen Investmentfondsbranche per Saldo
4,8 Mrd. € neue Mittel anvertraut. Allein
Spezialfonds sind 6,2 Mrd. € zugeflossen.
Aus Publikumsfonds zogen Anleger unter
dem Strich 1,5 Mrd. € ab. Bei den Vermdgen
auferhalb von Investmentfonds glichen
sich Zu- und Abfliisse nahezu aus. Die ist
der Investmentstatistik des BVI Bundesver-
band Investment und Asset Management
per 28.02.2011 zu entnehmen.

Bei den Publikumsfonds fiihren Misch-
fonds die Februar-Absatzliste an. Dieser
Gruppe flossen 479,9 Mio. € zu. Offene
Immobilienfonds sammelten per Saldo
149,5 Mio. € neue Mittel ein. Im Seg-
ment der Geldmarktfonds haben Anleger
285,4 Mio. € in chancenorientierte Euro-
Produkte investiert und 245,3 Mio. € aus
klassischen Euro-Produkten abgezogen.
Insgesamt hielten sich in dieser Gruppe
Kédufe und Riickgaben die Waage. Abfliisse
hatten insbesondere Rentenfonds zu ver-
buchen. Anleger zogen im Februar aus
diesen Produkten 1.786,4 Mio. € ab. Davon
entféllt ein GroB3teil auf Euro-Rentenfonds
mit Schwerpunkt auf geldmarktnahen und
kurzlaufenden Anleihen (-1.175,2 Mio. €).
Die deutsche Investmentfondsbranche
verwaltet ein Vermdgen von 1.810 Mrd. €
per 28.02.2011. Davon entfallen auf Publi-
kumsfonds 709 Mrd. €, auf Spezialfonds
829 Mrd. € und auf Vermdgen auf3erhalb
von Investmentfonds 272 Mrd. €. Im Ver-
gleich zum Vorjahreswert ist das Gesamt-
volumen aufgrund von Mittelzuflis-
sen und positiver Marktentwicklung um
95 Mrd. € angestiegen (1.715 Mrd. € per
28.02.2010). O
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Boni im Finanzsektor fast wieder
auf Vorkrisenniveau

> Der Banken- und Finanzdienstleistungs-
sektor im deutschsprachigen Raum erholt

sich allmdhlich von den Auswirkungen
der Krise. Obwohl manche Angestellte in
Banken auch in 2010 noch auf eine Aus-
zahlung ihrer Boni verzichten miussen,
haben die Boni im Schnitt fast wieder das
Vorkrisenniveau erreicht. In der Langzeitbe-
trachtung gehen dabei die Beschéftigten
auf den unteren Ebenen (im Tarifbereich)
als Gewinner aus der Krise hervor. Ihre Boni
liegen Ende 2010 im Durchschnitt zwischen
elf Prozent und 30% hdoher als funf Jahre
zuvor. Das Gegenteil trifft auf die Beschaf-
tigten der oberen Ebenen mit Bonus-Ruick-
gangen zwischen zehn Prozent und 17% zu.
Zu diesen Ergebnissen kommt eine Studie,
die das Seminar flir Personalwirtschafts-
lehre der Universitat zu Koln in Zusam-
menarbeit mit der Unternehmensbera-
tung Towers Watson durchgefiihrt hat.

Insgesamt erhielten auch in der Krise
nahezu 90% der Bonusberechtigten in
Deutschland und Osterreich tatsichlich
eine Bonuszahlung. In der Schweiz liegt
dieser Anteil sogar bei knapp 95%. Deut-
licher haben sich die Auswirkungen der
Finanzkrise jedoch bei der Entwicklung
der Hohe der durchschnittlichen jahr-
lichen Bonuszahlungen gezeigt. Nach jahr-
lichen Steigerungsraten zwischen flinf Pro-
zent und 30% in den Vorjahren, ist im Jahr
2009 ein drastischer Rickgang in allen
drei Landern zu beobachten gewesen. In
Deutschland wurde durchschnittlich 40%
weniger Bonus ausgezahlt, in Osterreich
33% und in der Schweiz 25% weniger.

Die Bonuszahlungen deutscher Abtei-
lungsleiter sanken im Durchschnitt um
ca. 40%, die von Bereichsleitern sogar um
liber 50%. Ahnlich sieht es in der Schweiz
aus, wo die Boni von Abteilungsleitern um
ca. 30% und von Bereichsleitern um mehr
als 35% gesunken sind. Auf den untersten
drei Ebenen hingegen fallen die Abschldge
deutlich kleiner aus. Anders die Situation in
Osterreich: hier sind auch auf den unteren
Ebenen spurbare Verluste zu beobachten.

Verglichen mit anderen Branchen spieltim
Banken- und Finanzdienstleistungssektor
der Anteil der variablen Vergiitung am
Gesamtverglitungspaket der Mitarbeiter
eine groBere Rolle. Besonders eindrucks-
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voll zeigt sich dies am Verhaltnis der varia-
blen Verglitung zum Grundgehalt auf den
hochsten Hierarchieebenen. In Deutsch-
land liegt die sog.,Bonus to Base Ratio”
auf Bereichsleiter-Ebene im Durchschnitt
bei 75%, in der Schweiz sogar bei 90%.
Mit weitem Abstand folgt Osterreich, wo
Boni durchschnittlich nur 26% des Grund-
gehalts bei Bereichsleitern ausmachen.

Bedingt durch die Finanzkrise erfolgte im
Jahr 2009 auch beim Verhéltnis des Bonus
zum Grundgehalt ein drastischer Riick-
gang. Dies bleibt auch im Jahr 2010 tiber-
wiegend unverdndert, d. h. hier ist noch
keine Erholung sichtbar. Auf Bereichs-
leiter-Ebene ist das Verhaltnis auf durch-
schnittlich 40% in deutschen, auf 49% in
Schweizer und auf 19% in dsterreichischen
Banken und Finanzdienstleistungsinstitu-
tionen gesunken. O
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Banken:Targobank plant neue
Filialen

[> Die Targobank will knapp zwei Jahre
nach dem Eigentimerwechsel in die
Offensive gehen. Das aus der Citibank
Deutschland hervorgangene Institut plant
fuir das laufende Jahr die Eréffnung von bis
zu zehn neuen Filialen in Ballungszentren.
AuBerdem wiirden 140 zusatzliche Arbeits-
platze geschaffen, vorwiegend in der Ver-
mogensverwaltung, so der Vorstandschef
Franz Josef Nick. O
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Bank Sarasin eroffnet neuen
Standortin Koin

> Die Bank Sarasin AG erdffnet im Juni
2011 ihren vierten Standort in Deutschland.
Mit der neuen Niederlassung in Kéln baut
die auf Nachhaltigkeit spezialisierte Schwei-
zer Privatbank ihre Prasenz in Deutschland
weiter aus. 2008 hatte die Bank die Voll-
banklizenz erhalten und als erstes auslan-
disches Finanzinstitut die Gewinnschwelle
bereits im dritten Jahr erreicht. Zuletzt hatte
die Bank Sarasin im Oktober 2009 eine Nie-
derlassung in Niurnberg eréffnet. Mit der
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Er6ffnung der Niederlassung in KdIn setzt
die Bank ihr kontinuierliches Wachstum in
Deutschland fort. O
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~Spekulationsverluste” aus der
Finanzierung von Kapitalanlagen
steuerlich nicht abziehbar

D> Seit der Einfiihrung der sog. Abgeltung-
steuer ab 2009 unterliegen Wertsteigerun-
gen aus privaten Kapitalanlagen ebenso wie
laufende Kapitalertrdge der Besteuerung,
und zwar unabhangig von der Haltedauer
der Anlagen. Zu zahlen sind 25% zuzlig-
lich 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf und
zusatzlich ggf. noch Kirchensteuer. Wahrend
VerduBBerungsverluste steuerlich grds.
abgezogen werden kdnnen, wirken sich
laufende Kosten, die den Sparer-Pausch-
betrag von 801 € p. a. Ubersteigen, aller-
dings nicht steuermindernd aus. Obwohl
haufig die Besteuerung der Ertrédge im Mit-
telpunkt der Betrachtung steht, macht eine
aktuelle Entscheidung des Bundesfinanz-
hofs (BFH) deutlich, dass auch die Finanzie-
rungsseite beachtet werden sollte, da hier
besondere Fallstricke drohen.

Der BFH hatte in seinem Urt.v.30.11.2010
(Az. VIII R 58/07) Uber einen Steuerfall vor
Einfuhrung der Abgeltungsteuer zu ent-
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scheiden. Der Steuerpflichtige finanzierte
Kapitalanlagen in Hochzins-Wahrungen
Uber Kreditaufnahmen in Wahrungen mit
niedrigen Zinsen. Ziel war es, Gewinne aus
der Zinsdifferenz zu erzielen. Dabei trug
der Steuerpflichtige das Wechselkurs-
anderungsrisiko. Den tatsachlich einge-
tretenen Wechselkursverlust aus den auf-
genommenen Verbindlichkeiten wollte
der Steuerpflichtige dann steuermindernd
geltend machen. Finanzverwaltung und
Gericht haben dies jedoch abgelehnt, so
dass im Ergebnis mehr Eink{infte versteuert
werden mussten, als der Steuerpflichtige
tatsachlich insgesamt erzielt hatte.

Der Grund fir das unbefriedigende
Ergebnis liefert folgende Uberlegung:
Aufgenommene Schulden zur Finanzie-
rung von Kapitalanlagen fallen grund-
satzlich nicht in den fir die Besteuerung
relevanten Bereich der Kapitalanlagen.
Aus den Schulden erzielt der Steuer-
pflichtige ndmlich keine Einnahmen, son-
dern hat ausschlieBlich Aufwendungen.
Folglich sind Wechselkursverluste aus
Schulden auch anders zu besteuern als
Verduf3erungsgewinne oder -verluste aus
Kapitalanlagen. Nur die Letztgenannten
unterliegen seit der Einflihrung der Abgel-
tungsteuer der allgemeinen Steuerpflicht;
einen Grundsatz, dass Gewinne oder Ver-
luste aus Finanzierungsverbindlichkeiten

entsprechend zu besteuern sind, gibt es
dagegen nicht. Zudem ist zu beachten,
dass Wechselkursverluste generell nur im
Rahmen von VerduBerungen bzw. Ver-
auBerungsverlusten steuerlich geltend
gemacht werden konnen. Die Tilgung
einer Fremdwahrungsverbindlichkeit gilt
steuerlich aber nicht als Verdu3erung, was
einen steuerlichen Abzug entsprechender
Verlusten weiter erschwert.

Steuerpflichtige die entsprechende Anla-
gestrategien verfolgen, sollten auf der
Basis der vorliegenden Entscheidung
zwei wesentliche Aspekte beachten:
Erstens konnen laufende Aufwendun-
gen, z. B. Finanzierungszinsen fiir den
Erwerb von Kapitalanlagen, nach der Ein-
fihrung der Abgeltungsteuer nicht mehr
steuerlich abgezogen werden. Zweitens
sollte vermieden werden, dass steuer-
pflichtige Gewinne aus Kapitalanlagen
mit steuerlich nicht abziehbaren Ver-
lusten aus Finanzierungsverbindlich-
keiten einhergehen, denn hierdurch kann
die effektive Steuerbelastung auf die tat-
sachlich realisierten Einkiinfte erheblich
steigen. Steuerliche Effekte sollten des-
halb bei der Wahl der richtigen Anlage-
strategie in jedem Fall beachtet werden. O

Klaus D. Hahne, Dipl.-Vw., Steuerberater,
Counsel, Allen & Overy LLP, Frankfurt/M.
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