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KLARTEXT VON JURGEN DUMSCHAT

Steuerliche Teilfreistellung
der Investmentertriage

Steuern zu hinterziehen, so hat sich zunehmend herumge-
sprochen, lohnt nicht, denn es ist strafbar und die Chance,
erwischt zu werden, ist hoch. Steuern zu sparen jedoch ist
herrlich. Gerade im Kapitalanlagebereich hat das "Steu-
erspar-Modell" eine lange Tradition, wobei es sich aller-
dings oft auch nur um Schlupflécher handelte, die mit der
néichsten Gesetzesreform schon wieder geschlossen wur-
den. Nun lddt die Investmentbranche auf Basis des Anfang

deutlich hohere Risiken bringt. Die Absicherung tiber Deri-
vate ist zwar moglich, sie ist jedoch naturgem&R gerade in
Krisenzeiten auch ziemlich teuer.

Es fdllt auf, dass international tétige Fondsanbieter mit der
Umstellung der Anlagerichtlinien sehr zurtickhaltend sind.
Sie argumentieren zu Recht, dass sie das Fondsmanagement
hinsichtlich der Flexibilitidt nicht einschranken wollen, um

nichsten Jahres in Kraft tretenden Invest-
mentsteuerrechts erneut zum Steuersparen
ein. Bei Investmentfonds mit mindestens 25
Prozent Aktienanteil konnen 15 Prozent der
Ertrdge des Fonds von der Abgeltungssteuer
befreit werden. Sind mehr als 50 Prozent des
Fondsvermogens in Aktien investiert, steigt
die Teilfreistellung der Ertrdge sogar auf 30
Prozent. Bei Immobilienfonds sind die Teil-
freistellungen sogar noch hoher.

Reihenweise werden nun die im Prospekt
verankerten Anlagebedingungen der Steu-
ergesetzgebung angepasst, um bei Anlegern
kiinftig mit einer méglichst hohen Teilfreistel-
lung von der Abgeltungssteuer zu punkten.
Musterberechnungen kursieren bereits, um
Anlageinteressenten vor Augen zu fiihren,
wie schlecht die Wertentwicklung nun sein
kann, um nach Steuerersparnis immer noch
genauso gut zu sein wie ein Fonds, der keine
Mindestaktienquote festschreibt. Vergessen
wird bei diesen Musterberechnungen regel-
maRig, dass die Teilfreistellung der Fondser-
trége vor allem das Aquivalent fiir eine andere
steuerliche Anderung sein soll. Deutsche
Investmentfonds miissen ndmlich kiinftig auf
Fondsebene Dividendenertrige mit 15 Prozent
versteuern, was zundchst mal die Fondsper-
formance schmalert. Wer den Aktienanteil
nun aus steuerlichen Griinden im Vergleich
zum bisherigen Anlagekonzept erhoht, zahlt
also im Gegenzug auf Fondsebene auch mehr
Steuern. Viel schlimmer kénnte sich jedoch
auswirken, dass der hohere Aktienanteil auch

JURGEN DUMSCHAT

Jahrgang 1955, ist
geschdiftsfiihrender
Gesellschafter der
AECON Fondsmarke-
ting GmbH.

Seit mehr als 25 Jahren
favorisiert er vermé-
gensverwaltende Fonds,
um den Kapitalerhalt
nicht dem Streben nach
guter Performance zu
opfern. Dabei verldsst er
gerne die ausgetretenen
Pfade herkémmlicher
Sichtweisen.

den steuerlichen Vorteil fiir deutsche Anleger
nicht mit Nachteilen bei der Umsetzung der
Anlagestrategie erkaufen zu miissen, die alle,
also auch die Anleger in anderen Zielmark-
ten, mit schlechterer Performance bezahlen
miissen.

Einen Haken hat das neue Investmentsteu-
errecht ohnehin noch: Es ist zwar beschlos-
sen und soll Anfang nichsten Jahres in Kraft
treten. Es gibt jedoch unter allen grof3en Par-
teien viele Befiirworter einer Abschaffung
der Abgeltungssteuer. Bei einer Riickkehr
zur individuellen Besteuerung der Ertrage
mit dem Einkommensteuersatz des Anlegers
wire das Investmentsteuergesetz in seiner
jetzigen Form nicht abwickelbar. Eine unmit-
telbare Abwicklung aller Steuerzahlungen
durch die Depotbank des Anlegers wére
ndmlich bei individuellem Steuersatz nicht
moglich. Wer sichergehen will, dass ihm im
Gegenzug zur erhofften Steuerfreistellung
keine Nachteile entstehen, welche die Freude
an der Steuerfreistellung vergédllen, hat auf
Basis des aktuellen Gesetzestextes noch eine
bessere Moglichkeit. Diese ist in § 20 Abs. 4
InvStG verankert: Eine Teilfreistellung der
Ertrdge kann auch (ohne Prospektdnderung)
im Nachhinein erwirkt werden, wenn ein
Fonds (ohne Zwang durch festgelegte Quo-
ten) dauerhaft eine Mindestaktienquote von
25 Prozent bzw. 50 Prozent gehalten hat und
den Anlegern der erforderliche Nachweis
durch die KVG zur Verfiigung zur Verfiigung
gestellt wird.



