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Betr.. Anhdrung zum EURLUmMsG, BT-Drs 15/3677 am 29. Sept. 2004
hier; WiedereinfUhrung der Zwischengewinnbesteuerung

Sehr geehrte Damen und Herren,

ich nehme an, dass ich zur Wiedereinfuhrung der Zwischengewinnbesteuerung gehdrt
werden soll. Hierzu habe ich in "Der Betrieb" 22/2004 den in Ablichtung beigefugten Gast-
kommentar veroffentlicht. Ich habe mich darin fur die Wiederbelebung der durch das StMBG
zum 1.1.1994 eingefuhrien und durch das InvStG zum 31.12 2003 abgeschafften Zwischen-
gewinnbesteuerung eingesetzt. Ich begrisse daher das Gesetzesvorhaben, fur das folgende
Argumente sprechen:

(1) Die Fondsbesteuerung hat die Gleichstellung von direktem und Indirektem Wertpa-

pierbesitz zum Ziel (Transparenz des Sondervermogens). Dleses Ziel wird gegenwdértig ver-

fehlt. Der private Direktbesitzer muss die im Veranlagungszeitraum vereinnahmten Kapitaler-
trage und bei der Verausserung von Schuldverschreibungen die erhallenen Stiickzinsen und
Aufzinsungsbetrage (insbes. bei Zerobonds) versteuern (§ 20 Abs.1 Nr.7, Abs.2 Nr.3 und 4
EStG). Gibt dagegen der Fondsinhaber seinen Anteil vor Ablauf des Geschéftsjahres des
Sondervermégens an die Anlagegeselischaft zurOck oder verdussert er ihn an einen Dritten,
so werden thm im Rucknahme- oder Kaufpréis die seit Beginn des Geschaftsjahres Im Son-
dervermdgen vereinnahmten Ertrége, aber auch die aufgelaufenen Sttickzinsen und Aufzin-
sungsbetrage vergutet. Er braucht sie jedoch anders als der Direktbesitzer nicht zu versteu-

ern

§.:
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Da die Betrége den Verausserungspreis erhohen, kommt eine Besteuerung des Verausse-
rungsgewinns nach § 23 ESIC in Betracht, sofern die einjahrige Haltefrist noch nicht abge-
laufen ist. Damit wiirden aber Kapilalertrage des § 20 EStG in einer anderen Einkunftsart
und mit anderen Steuerfolgen erfasst, insbesondere wiirde der Kapitalertrag mit einem Ver-
mbgensverlust des Fondsanteils saldiert und auch mit Verdusserungsverlusten des Anteils-
inhabers an anderer Stelle verrechnet. Beim Direkibesitzer tritt die Versteuerung des Ver-
éusserunlgsgewinns neben die Besteuerung des Kapltalertrags nach § 20 EStG; so sollte
auch beim Fondsbesitzer verfahren werden. '

(2) Die gegenwdrlige Rechtslage fohrt zu unbilligen Ergebnissen. Der steuerkundige Anle-
ger erwirbt unmitielbar nach Beginn des Fonds-Geschaftsjahres, gibt den Anteil vor Ende
des zwelten Geschafsjahres zurlick und erwirbt ihn danach erneut; er versteuert dann ledig-
* lich den Kapitalerirag aus dem ersten Geschéftsjahr und vermeidet die Verausserungsge-
winnbesteuerung; Im Ergebnis halbiert er die Steuerbelastung fur die in beiden Geschfisjah-
ren erciellen Kapitalertrdge, Diese Gestaltung wird als "Renditeturbo” und "Steuersparmo-
dell” propagiert (Capital 13/2004 S.94 f{.)

In der RegBegr zum InvSIG wird eine solche Entwicklung ausgeschlossen, weil beim Wie-
dererwerb des Anteils der Ausgabeaufschlag zu zahlen sei (BT-Drs. 15/1553 S.121). Dies ist
unzulreffend. Es gibt eine Vielzahl von l-onds, die von vornherein ohne Ausgabeaufschiag
angeboten werden; dazu gehdren fast alle Geldmarktfonds. Bei anderen Fonds werden
durch den Vertrieb vielfach Ermassigungen auf den Ausgabeaufschlag bis zu 100 v.H. ge-
wahrt. Vor allem aber wird vernachlédssigl, dass seit einiger Zeit alle grésseren Fonds Uber
die Bérsen Berlin-Bremen und Hamburg (dort z.Zt. 329 Aktienfonds, 155 Rentenfonds, 23
Immobilienfonds) erworben werden kdnnen, Hierbei falien nur die Transaktionskosten an: die
Bérsenkurse liegen in der Nahe des R‘L‘ucknahmepreises,

Fur den uninformierten Anleilserwerber kénnen sich dagegen erhebliche Nachteile ergeben,
Erwirbl er zeilnah zum Ausschuttungstermin, muss er die Ausschuttung versteuern, obwohl
sle sich flr ihn als Ruckzahlung des Kaufpreises darstelit. Nach friiherer Rechtslage konnte
er den im Kaufpreis gezahiten Zwischengewinn als negative Einnahme absetzen,

(3) Der gegenwartige Rechtszustand fuhrt zu wirtschaftlichen Verwerfungen. Zum Ende
des Geschaftsjahres stromen durch Rucknahme von Anteilen Milliardenbetrage zu den An-
lagegesellschallen, die spater durch Ausgabe von Antellen wieder abfliessen (z.B. FAZ vom
20.4 2004 S 19). Hierfur muss ertragsmindernd Liquiditat vorgehalten und ggf. durch Ver-
dusserung von Vermogen geschaffen werden. Um den Zustrom abzuwehren, haben einige
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Fonds auf vierteljahriiche Ausschittungen umgestelit. Andererseits werden auch Fonds kon-

* struiert, mit denen der Steuervorteil genutzt werden soll; dazu gehtren insbesondere Lauf-

~—

*

r\

zeitfonds unter 2 Jahren. Hieraus lasst sich folgern, dass bereits im Jahre 2004 erhebliche
Steuerausfille entstanden sind.

(4) Die Besteuerung des Zwischengewinns ist ohne stichhaltige Rechtfertigung aufgege-

ben worden. In der Regierungsbegrindung zur anstehenden Gesetzesanderung (BT-Drs.
156/3677 S.80) wird angefuhrt, dass die Zwischengewinnbesteuerung im Hinblick auf die er-
wartete Auédehnung der Verausserungsgewinnbesteuerung (§ 23 EStG) aufgegeben wor-
den sel Davon ist in der BT-Drs. 15/1553 §.121 aber nicht die Rede. Zudem wiirde die Er-
weilerung des § 23 EStG die Ermittiung und Besteuerung des Kapitalertrags nach § 20 EStG
beim Direktanleger nicht bertihren. Wie unter (1) beschrieben, kann sie deshalb auch die
Ermittiung und Besteuerung des Zwischengewinns bei der indirekten Anlage durch den
Fondsinhaber nicht Uberflussig machen.

Die Abschaffung der Zwischengewinnbesteuerung wird in BT-Drs. 1553 S. 121 vielmehr mit
der so erreichten Vereinfachung und Kostenentlastung der Fonds begrlndet, da diese den
Zwischengewlnn nunmehr nicht mehr borsentaglich feststellen und verdffentlichen missten.
Weil die Anlagegesellschaft den Rucknahmepreis einschliesslich Zwischengewinns ohnehin
bérsentaglich feststellen musse (jetzt § 36 Abs. 1 InvG), ist dieses offensichtlich von der

Fonds-Industrie stammende Argument im Jahre 1993 zurlickgewiesen worden (BT-Drs.

1215764 S.39); im Jahre 2003 hat es Gehdr gefunden,

Mil freundlichen Grugsen

7
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Zinsenstripping mit Fondsanteilen

Jeder Steuerinteressierte kennt das Divi-
dendenstripping, also den Verkaul des Ka-
pitalantells cum Dividende und selnen
Riickerwerb ex Dividende nach der Aus:
schiittung. Es hatle selne Bllitezelt unter
depetnrechnungsverfahren; in Halbelo-
kil serlahren istes 2war welterhin mbg:
lich, aher nicht mehr reizvoll. Zinsenslrip:
ping konnle man nichi betreiben. Bel Ver-

duberung einer Schuldverschrelbung vor .

dem Zinstermin waren und sind Stickzin-
sen aly Kaplialerivag zn versieuern.

Anders war dies aber, wenn dle Paplere
i einem Investimentlonds lagen. Da dle
Ausschiitung wle elne Dlvidende behian:
dell wird, konnie der Anleger selnen An:
leil cumn Aussthultung an die Anlagege
sellschalt zurlckgeben und [hn ex Aus
schlttung zurlickerwerben., Aul diese
Weise konnle er den Zivscrtvag slrippen,
Dem hat der Geselzgeber 1994 durch
LinfGhrung des Zwischengewinns eineh
Riegel vorgeschoben. Einen bei Verdulie:
rubg oder Kuckgabe des Anteils abgegolte-

nen Zinsbetrag sollte der Anleper wie

Sllickzinsen als Kapilalertrag versieuern.
Da r sachgerecht, weil fir das Fonds-
veln.wgeh das lransparenzprinelp gl
der Anleger alsu als anleihper Inhaber der
Forderungspaplere behandelt  werden
soll. Die lonasgesellschafien mussien zu
diesem Zweck neben dem Kiicknahme
prels bisentdglich auch den aufgelanfe-
nen Zwisclietigewinn verdllentlichen.

Erstaunlicherweise hat das sell Jahres
beginn geltende Investmenisteuergeselz
den Zwischengewinn abgeschafl(, Hierzu
cridhrl man ans der Gesetzestegriincdung,
dass den Fondspesellschaften die Kosten
der Lrmittdung, und Verdtlientlichung des
Zwischengewinny ersparl werden sollen;
mit elnem Ausschiitiungsstripping sei we-
peh des bei Riickerwerb des Anteils zu
zahlenden Ausgebeaulschlags nicht zu
rechnen. Die (riheren Geselzesverfasser
miussen dies iibersehen haben. In Wahr
heil liegen ihre Nachfahren schief. Viele
Fonds werden nimlich ohne Aufschlag
ausgegeben; so fast alle Geldmarkifonds.
Ist ¢in Aufschlag vorgesehen, blelbt seine
Erhebung doch den Verlrlebsparinern

ULerlassen, lmmer mehr Vermbgensver
waller verkaufen -aber Fonds oline Aul-
schlag und begallpen sich mit der Be-
slandsprovislon. Vor allem aber werden
inzwischen beaufschlagle Fonds nello an
der Borse gehandelt. Der Ausgabeauf
schiag bremst also das Zinsenstripping
nicht. Auch elnen Kostenvorteil haben
die Fondsgesellschalten aus der Neurege:
lung nicht; sie miissen auch gegenwdrlig
den Zwischengewinn ermilleln, well er
Bestandteil des zu verdifentlichenden
Riicknahmepreises isl.

Vom Zinsenstripping wird lebhafter Ge:
brauch gemacht, Es wird von Milliarden-
betrdgen berlchilel, die zu den Ausschilit
tungsterminen bei den Fondsgesellschial-

fen zu- und wieder abllieBen. Der DIT,
die  Fondsgesellschall — der Alliang/
Dresdner, hal 2u seinem Ausschiillungs-
termin am 1. 3. 2004 Ruck(llissc von 1,3
Mrd. aufnchmen missen. Es werden al-
sv erhebliche Steuerausfdlle cntstchen,
seibst wenn die Binhaltung der Spekula:
tionsfrist kontrolllert werden kiunnte;
vom Stripplng kaun dann in jedem zwei-
ten Jahr Gebrauch gemacht werden, Auch
die Fondsgesellschallen werden mil der
Neuregelung nicht froh. Die Abwicklung
verursach! Kosten. Dle Tonds miissen
jetzt zu Lastun ihres Erlraps erhebliche Li-
quidititspolster vorhalten, dle den vor

" geschrichenen Investitionsprad des Fonds

gefdhrden kbnneh. Elulge Fondsgesell-
schaften erwligen deswegen die Umstel
lung auf vierleljihrliche Ausschittungen,

Misslich ist die Situation flr den gutglsubi-
gen Anleger, der den Anteil vor der Aus-
schiittung erwirbt und dabel den aulgelav-
fenen Zwischengewinn bezahlt, Br kann
diesen Betrap nicht mehr als Werbungskos-
ten geltendmachen, sondern rauss [hn mit
der Ausschiitiung versieuern, Der Verlrieb
muss den Anleger hieraul hinweisen und
wird bei Unterlassung ersatzpfiichtig, lin
laul des Geschillsjahrs werden dann im-
mer weniger Anleger zum Linstieg berelt
sein.

[Die Neuregelung trapt die landschrift
des BVI, der schon 1994 dle Einfllhrung

des Zwischeugewinns verliindern wollte,
Den Tondsgesellschafien hat er damit
cinen Barendienst crwiesen, Schon we
gen der Steverausfdlle aus dem Zinsen-
stripping wird der Zwischengewinn aber
zurlickkehren. Die Sleuerableilung des
BMF lidtie die eingetretene Entwicklung
vorhersehien kbnnen. Bs Ist eben immer
riskant, von der ratio legls abzuwelchen.
Diese liegt auch Im neuen lnvestment
stevergeselz im Transparenzprinzip. Das
aber verlangt, Im Fondsantell aufgelaufe:
ne Zinsertrdge wie beim unmittelbaren
Wertpapierbestiz auch hin Fall der Ver
dulierung zu erfassen. Dies gewahrleistet
der Zwischengewinn, '




