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1. Einleitung 3

1. Einleitung

Investmentfonds stellen fir einen grof3en Teil der Bevdlkerung eine attraktive Alternative zur
Anlage ihres Kapitalvermogens dar. Statt in wenige einzelne Werte zu investieren, beteiligen
sie sich Uber ein Sondervermdgen beispielsweise an verschiedenen Aktiengesellschaften und
sonstigen Anlagemoglichkeiten und streuen somit ihr Anlagerisiko. Gerade heute, in Zeiten
stagnierender Aktienmérkte, wird das Know-how der Fondsmanager verstérkt von den Anle-
gern nachgefragt. Im Folgenden sollen die Arten und Funktionsweisen von Investmentfonds,
die grundsétzliche Ausgestaltung der Besteuerung auf der Ebene des Fonds und die steuerli-
chen Konsequenzen fur den einzelnen Anleger dargelegt werden. Dabel wird sowohl auf das
zur Zeit noch geltende Recht als auch auf das zur Zeit zum Teil schon geltende und in Zu-
kunft geltende Recht eingegangen.

2. Darstellung der Funktionsweise von | nvestmentfonds

2.1. DieGrundideevon Investmentfonds

Die Grundidee von Investmentfonds basiert darauf, das Kapital vieler Sparer in einem Pool
zusammenzufassen und gemeinsam in verschiedene Anlageprodukte zu investieren. Dadurch
wird auch fur geringere Anlagebetrage die Moéglichkeit der Risikostreuung geschaffen. Zu-
dem besteht bei Investmentfonds ein professionelles Anlagemanagement. Hierdurch wird
auch denjenigen Personen, die sich nicht direkt mit Geschéften an der Borse beschéaftigen
wollen, dennoch ermdglicht, an den Wertsteigerungen der Borse teilzunehmen.

Bel allen Vorteilen eines Fonds darf nicht Ubersehen werden, dass durch die Risikostreuung
zwar das Verlustrisiko verringert, allerdings auch die Gewinnchancen gegentiber einer Wert-
papi erdirektanlage reduziert werden.

Durch eine Investition in Fonds kdnnen Anleger somit eine relativ sichere Rendite beziehen
und dabei das Anlagerisiko mindern. Dabei muss der Anleger sich zwar Uber die Fonds in-
formieren, die Zusammenstellung der Investitionen innerhalb des Fonds tibernimmt allerdings
das Fondsmanagement. Es besteht somit fir den Anleger nicht die Notwendigkeit, sich selbst
nach den guinstigsten Anlageformen umzusehen. Auch die Anlage im Ausland oder die Betei-
ligung an Immobilien ist so dem normalen Anleger méglich, ohne dass dieser grof3e Risiken
eingehen oder sich fachmannisch informieren muss.

2.2. Aufbau von Investmentfonds

Die Verwaltung von Investmentfonds wird durch sogenannte Kapitalanlagegesellschaften
vorgenommen, die in der Rechtsform von Kapitalgesellschaften firmieren. Die Kapitalanla-
gegesellschaft bildet ein sogenanntes Sonder ver mogen, welches vom Ubrigen Vermdgen der
Kapitalanlagegesellschaft getrennt wird. In diesem Sondervermdgen werden die Anlagebetré-
ge der Fondsanleger gesammelt. Die Verwahrung des vom Fonds verwalteten Vermodgens
Ubernimmt jedoch nicht die Kapitalanlagegesellschaft, sondern eine von ihr beauftragte De-
potbank.

Das von der Kapitalanlagegesellschaft fur das Sondervermdgen bendtigte Kapital wird gegen
Ausgabe von Antellsscheinen am Sondervermdgen von den Fondsanlegern gesammelt, wo-
bei die Depotbank die Ausgabe der Anteilsscheine Ubernimmt. Mit dem angesammelten Ka-
pital werden dann die Finanzanlagen des Fonds getétigt.
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2. Darstellung der Funktionsweise von Investmentfonds

Kapitalmarkt
A A
Kauf/V erkauf Kauf/V erkauf
von Wert- . von Wert-
papieren Kapitalanlagegesel | schaft napieren
Verwaltung
Fond A Fond B
= Sondervermdgen = Sondervermdgen
Depotbank Depotbank
Kapital l Anteile Anteile Kapital
Anleger Anleger

2.3. Dieverschiedenen Arten von I nvestmentfonds

Das breite Angebot an Publikumsfonds I&sst sich nach verschiedenen Anlageschwer punkten
unterteilen.

1) Wertpapierfonds

Wertpapierfonds legen die ihnen zuflief3enden Mittel hauptsichlich in Aktien oder festver-
zinsiche Wertpapiere an. Es lassen sich dabei Aktienfonds, Rentenfonds und gemischte
Fonds unterscheiden.

Aktienfonds legen ihr Vermdgen hauptsachlich in in- und auslandische Aktien an. Das
Angebot der Aktienfonds erdffnet den Anlegern Zugang zu Mérkten, der ihnen wegen ho-
her Mindestanlagesummen oder Informationsbarrieren nur schwer zugénglich wére. Der
Vorteil der mittelbaren Anlage durch einen Aktienfonds besteht hauptsachlich in der Risi-
kostreuung.

Rentenfonds enthalten vornehmlich verzinsliche Wertpapiere wie Anleihen des Staates
oder der Unternehmen, Pfandbriefe, Kommunal obligationen, Wandel schul dverschreibun-
gen sowie rentendhnliche Genuss-Scheine. Daneben existieren Fonds, die bewusst hthere
Risiken akzeptieren und dafur Uber hdhere Renditechancen verfiigen. In Niedrigzinspha-
sen kdnnen auch internationale Rentenfonds interessant sein, die sich auf Rentenpapiere
mit kirzerer Laufzeit konzentrieren. Durch diese kann das Kursrisiko bei méglicherweise
steigenden Zinsen begrenzt werden. Die Kapitalanlagegesellschaften unterliegen beziig-
lich des Erwerbs von Wertpapieren Anlagebeschréankungen. Nur 10 % des Sondervermé-
gens durfen in nicht bdrsennotierte Wertpapiere und Schuldscheindarlehen investiert
werden.

&l ErnsT & YOUNG



2. Darstellung der Funktionsweise von Investmentfonds 5

- Gemischte Fonds legen das eingezahlte Kapital in mehrere unterschiedliche Anlagepro-
dukte an. Solche Fonds kénnen aus einem Produktmix, beispielsweise aus Anleithen, Akti-
en, Genussscheinen und Derivaten bestehen. Seit April 1998 sind in Deutschland auch
gemischte Wertpapier- und Grundstticksfonds zugel assen.

2.) Geldmarktfonds

Die Mittel der Geldmarktfonds werden in kurzfristige verzinsiche Wertpapiere und Schuld-
scheindarlehen angelegt, wobei die Anlagen kurze Laufzeiten bis maximal zwdlf Monate ha-
ben. Es ist diesen Fonds jedoch auch gestattet, in Geldmarktinstrumente zu investieren, die
Restlaufzeiten von mehr als einem Jahr haben; allerdings muss dann die Verzinsung mindes-
tens einmal im Jahr marktgerecht angepasst werden.

3.) Offene Immabilienfonds

Das Sondervermdgen eines offenen Immobilienfonds muss aus mindestens zehn Grundstui-
cken bestehen. Von diesen Grundstticken darf allerdings keines mehr als 15 % des Wertes des
Sondervermdgens ausmachen. Der Fonds darf Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstticke
und gemischt genutzte Grundstiicke erwerben. Mindestens 5 % des Vermogens des Fonds
muss in liquiden Mitteln gehalten werden.

Die Wertermittlung der Immobilien in Fonds erfolgt durch unabhangige Sachverstandige mit
Hilfe des sog. Ertragswertverfahrens. Hier werden nicht die vom Fonds tatsachlich erzielten,
sondern die objektiv nachhaltig erzielbaren Mieteinnahmen zugrunde gelegt. Durch dieses
Bewertungsverfahren, das in der Regel nur einmal jéhrlich durchgefiihrt wird, gehen Preis-
verdnderungen am Immobilienmarkt erst mit grofer Verzdgerung in die Bewertung des Im-
mobilien-Sondervermégens und damit in die Bewertung des Fonds ein.

4.) Geschlossene mmabilienfonds

Die geschlossenen Immoabilienfonds beschranken ihr Vermogen von vornherein auf ein ein-
zelnes Grundstiick oder auf eine festgelegte Zahl von Grundstlicken. Wenn das hierfir erfor-
derliche Kapital gezeichnet ist, werden keine weiteren Gesellschafter zugelassen. Der ge-
schlossene Immobilienfonds hat meistens die Rechtsform einer Gesellschaft burgerlichen
Rechts oder einer Kommanditgesellschaft. Die Ertrége eines geschlossenen Immobilienfonds
sind je nach Einzelfall as Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung oder aus Gewerbebe-
trieb zu versteuern. Die steuerliche Behandlung dieses Fonds wird hier nicht weiter vertieft.

5.) Altersvor sorgefonds

Der Anleger verpflichtet sich bei einem Altersvorsorgefonds Uber mindestens 18 Jahre oder
bis mindestens zur Vollendung seines 60. Lebengahrs, in regelméaiigen Raten Geld bel der
Kapitalanlagegesellschaft unter Bezug weiterer Antellsscheine einzuzahlen. Bei diesen Al-
tersvorsorgefonds ist eine substanzwertorientierte Anlage vorgeschrieben. Mehr als die Hafte
des Vermogens muss in Aktien und Immobilienwerten angelegt werden. Dabei darf der Akti-
enanteil aus Risikogriinden nicht mehr as 75 % betragen und Wahrungsrisiken durfen nur
30 % des Vermogens betragen. Die Ertrége des Altersvorsorge-Sondervermégens dirfen
nicht ausgeschiittet, sondern missen thesauriert werden. Nach drei Viertel der Laufzeit hat der
Anleger das Recht, seine Anteilsscheine kostenlos in Anteile eines anderen Fonds der Kapi-
talanlagegesel | schaft elnzutauschen.

6.) Dachfonds

Dachfonds investieren das ihnen zur Verfligung gestellte Kapital in andere offene oder ge-
schlossene Investmentfonds (Unterfonds). Esist also eine zweifache Risikostreuung gegeben.
Die Investition in andere Anlageinstrumente, beispielsweise in Aktien, sowie in Antelle an
anderen Dachfonds ist nicht gestattet. Die einzelne Investmentbeteiligung darf zudem nicht
mehr als 20 % des Sondervermogens des Dachfonds betragen. Ferner dirfen nicht mehr als
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6 3. Steuerliche Behandlung von Fonds

10 % der ausgegebenen Anteile eines Fonds erworben werden und schliefdlich muss jeder
Dachfonds aus mindestes finf Unterfonds bestehen.

2.4. Thesaurierungs- oder Ausschuttungsfonds

Weiterhin werden die soeben vorgestellten Fonds auch nach ihrem Ausschittungsverhalten
unterschieden. Dabei gibt es zum einen reine Thesaurierungsfonds. Diese Fonds schitten
ihre erwirtschafteten Ertrage nicht an die Antellseigner aus, sondern fuhren sémtliche Ertrage
neuen Investitionsobjekten zu. Zum anderen existieren Ausschittungsfonds, die einen Teil
ihrer erwirtschafteten Ertrage an die Anteilseigner ausschuitten.

3. Steuerliche Behandlung von Fonds

3.1. DasGrundprinzip der Fondsbesteuerung

Die steuerliche Behandlung der Ertrage aus in- und auslandischen Investmentfonds erfolgt
nach dem sog. Transparenzprinzip. Das bedeutet, dass die Inhaber von Fondsanteilen ihre
Ertrége aus Investmentanteilen grundsétzlich so versteuern missen, als ob sie diese Ertrége
unmittelbar bezogen hétten. Im Folgenden wird die Wirkung des Transparenzprinzips anhand
eines Beispiels, in dem der Anleger einmal direkt und einmal indirekt Gber einen Fonds an
einer Kapitalgesellschaft beteiligt ist, veranschaulicht. Dabei wird deutlich, dass sich an dem
Transparenzprinzip der Fondsbesteuerung auch nach dem StSenkG nichts gedndert hat. Die
auf Dividenden zu zahlende Steuerbelastung entspricht bel der Anlage Uber einen Fonds ge-
nau der einer Direktanlage. Durch die im Rahmen des Steuersenkungsgesetzes geplante Um-
stellung der Dividendenbesteuerung vom Vollanrechnungsverfahren zu einer Definitivbesteu-
erung mit Halbeinkinfteverfahren beim Direktanleger verandert sich auch die Besteuerung
des Anteilseigners eines Fonds. Auch beim Fondsanleger muss die Besteuerung der Dividen-
den wie beim Direktanleger nach dem Halbeinkiinfteverfahren erfolgen.

&l ErnsT & YOUNG



3. Steuerliche Behandlung von Fonds 7

Gewinn der Kapital gesellschaft 100,00 100,00 100,00 100,00
K orperschaftsteuer (KSt) 30,00 30,00 25,00 25,00
Bardividende 70,00 70,00 75,00 75,00
abzlglich  Kapitalertragsteuer 17,50 17,50 15,00 15,00
(KapESt) (25 %/20 %)

Nettozufluss 52,50 52,50 60,00 60,00
Zuflussbel Fonds 52,50 60,00
Vergutung der KapESt an die + 17,50 + 15,00
Depotbank des Fonds

Erstattung der KSt an die De- + 30,00

potbank des Fonds

vom Fonds erhaltene Dividen- 100,00 75,00
de

Herstellung der  Ausschit- - 30,00

tungsbelastung (30 % KSt)

Ausschiittung 70,00 75,00
Bardividende beim Anteilseigner 70,00 70,00 75,00 75,00
zzgl. 3/7 der Bardividende (KSt) 30,00 30,00

steuerfrel (Halbeinkinfteverfah- 37,50 37,50
ren)

Zu versteuern 100,00 100,00 37,50 37,50
Einkommensteuer  (unterstellt 50,00 50,00 18,75 18,75
50 %)

abzlglich KSt (3/7 der Bardivi- 30,00 30,00

dende)

abzlglich KapESt 17,50 17,50

noch zu zahlende Einkommen- 2,50 2,50 18,75 18,75
steuer

Steuer belastung insgesamt 50,00 50,00 43,75 43,75

3.2. Besteuerung auf der Ebene der Kapitalanlagegesellschaft

Grundsétzlich beteiligen sich Investmentfonds an Aktiengesellschaften, um entweder Kurs-
gewinne oder Dividenden aus Aktienbeteiligungen zu erzielen. Daneben fallen bel gemischten
Fonds insbesondere auch Zinsertrage oder Ertrdge aus Termingeschaften an. Die vom Fonds
erwirtschafteten Ertrage bzw. realisierten Kursgewinne konnen jéhrlich an die Anleger ent-
sprechend deren Anteilen ausgeschittet (Ausschittung) werden. Jedoch kann sich das
Fondsmanagement auch dafir entscheiden, dass die erhaltenen Ertrége bzw. redlisierten
Kursgewinne im Fonds verbleiben (Thesaurierung) und vom Fondsmanagement in neue
Finanzanlagen investiert werden.

&l Ernst & YoUunG




8 3. Steuerliche Behandlung von Fonds

Das in der Fondsbesteuerung verankerte Transparenzprinzip soll gewdahrleisten, dass durch
die Zwischenschaltung eines Investmentfonds keine hdhere, aber auch keine geringere steuer-
liche Belastung eintritt, als im Fall einer Direktanlage. Die im Sondervermogen erzielten Er-
trage fliel3en somit weitgehend steuerneutral durch den Fonds hindurch. Zwar ist das Sonder-
vermdgen ein selbstandiges Steuerrechtssubjekt; esist jedoch sowohl von der Gewerbesteuer
als auch von der Korperschaftsteuer befreit. Die endglltige Besteuerung findet somit erst
beim Inhaber der Investmentzertifikate statt.

3.2.1 DieBesteuerung von Dividenden nach dem bisherigen Vollanrechnungsver fah-
ren

Die Fondsgesell schaften erhalten bisher die Ertrége aus ihren Beteiligungen al's Bruttobetrage,
d.h. ohne Steuerabzug, ausbezahlt. Dies wird in der Praxis dadurch erreicht, dass die Ertrage
dem Fonds entweder von vornherein ohne Steuerabzug Uberwiesen oder dem Fonds die be-
reits abgezogenen Steuern auf Antrag der Fondsgesellschaft wieder erstattet werden.

Auf die von einem Investmentfonds erwirtschafteten Zinsertrége wird keine Zinsab-
schlagsteuer erhoben. Werden Ertrdge erwirtschaftet, auf denen Kapitalertragsteuer lastet,
kann der Fonds sich diese erstatten lassen. Allerdings hat der Fonds sowohl im Ausschiit-
tungs- as auch im Thesaurierungsfall entsprechende Kapitalertragsteuer abzufiihren. Anders
als bei der Direktanlage betragt der Kapital ertragsteuersatz auf Zinsen und éhnliche Ertrége
einheitlich 30 %.

Um der Gleichstellung mit Direktanlegern Rechnung zu tragen, muss der Fonds ferner bei
Dividendenertragen sowohl im Fall der Ausschiittung als auch im Fall der Thesaurierung eine
30 %ige Korperschaftsteuerbelastung herstellen. Die Herstellung der Korperschaftsteuerbe-
lastung erfolgt bei einer Ausschuttung zum Zeitpunkt der Ausschittung, wéahrend bei thesau-
rierenden Fonds die Korperschaftsteuerbelastung erst zum Ablauf des Geschaftgahres des
Fonds herzustellen ist. Von den Dividenden ist nach Abzug der Korperschaftsteuer zudem
25 % Kapitalertragsteuer einzubehalten.

3.2.2 Besteuerung von Dividenden nach dem zukinftigen Halbeinkiinfteverfahren

Nach dem Steuersenkungsgesetz unterliegen die Gewinne von Kapitalgesellschaften einer
definitiven Korperschaftsteuer von 25 %, die im Fall einer Ausschittung an den jewelligen
Antellseigner, auch an einem Fonds, weder von diesem angerechnet noch diesem vergitet
werden kann. Der Fonds erhalt somit bel einer Gewinnausschiittung ebenso wie ein Aktionar
nur die von der Kapital gesellschaft erwirtschafteten Gewinne abziiglich der K 6rperschaftsteu-
er. Im Anschluss daran missen die Antellseigner des Fonds die Dividenden versteuern. Dabel
muissen einkommensteuerpflichtige Anteilseigner (Privatanieger, Gesellschafter von Perso-
nenunternehmen) als Ausgleich fur die fehlende Anrechnung nur die Hafte der Dividende
versteuern, wahrend korperschaftsteuerpflichtige Anteilseigner zur Vermeidung einer korper-
schaftsteuerlichen Doppelbelastung die Dividende sogar steuerfrel vereinnahmen kénnen.

Durch die im Rahmen des Steuersenkungsgesetzes eingefihrte Definitivbesteuerung der Ka-
pitalgesellschaften entféllt auch fur Investmentfonds die Verpflichtung, entweder bei Aus-
schittungen oder ansonsten am Ende des Jahres die 30 %-ige Ausschittungsbelastung auf
erhaltene Dividenden herzustellen. Allerdings sind die vom Fonds ausgeschitteten oder the-
saurierten Dividende mit einer Kapitalertragsteuer in Hohe von 20 % zu belasten. Bemes-
sungsgrundlage fur die Kapitalertragsteuer ist die gesamte Dividende, obwohl ein einkom-
mensteuerpflichtiger Anteilseigner nur die Hélfte der Dividende zu versteuern hat.

&l ErnsT & YOUNG



4. Besteuerung auf der Ebene des privaten Anteilseigners 9

4. Besteuerung auf der Ebene des privaten Anteilseigners

Fur den privaten Anleger von Investmentfonds sind aus einkommensteuerlicher Sicht grund-
sétzlich drei Einkunftsarten von Bedeutung:

» die vom Fonds erzielten Kursgewinne, die innerhalb der einjéhrigen Spekulationsfrist re-
alisiert werden.

» die vom Fonds eingenommen Ertrége, wie beispielsweise Dividenden oder Zinsen, sind
von den Anteilseignern im Rahmen der EinkUnfte aus Kapitalver mégen zu versteuern
(laufende Besteuerung).

* Gewinne oder Verluste aus der Verdul3erung von Fondsanteilen sind moglicherweise den
Einkiinften aus privaten Veraul3erungsgeschaften zuzurechnen, sofern die dafir er-
forderlichen Voraussetzungen erfillt sind.

4.1. Besteuerungvon Aktiengewinnen im Investmentfonds

Zunéchst wird auf die Problematik der steuerlichen Behandlung bzgl. der vom Fonds inner-
halb der einjdhrigen Spekulationsfrist realisierten Kursgewinne beim privaten Fondsanleger
eingegangen. Fur solche Gewinne besteht bei privaten Fondsanlegern die Besonderheit, dass
die Gewinne aus Verdul3erungen, die bel privaten Direktanlegern an sich zu den steuerpflich-
tigen Gewinnen aus privaten Verauf3erungsgeschéften zéhlen wirden, fir Investmentfonds-
anleger steuerfrel sind. Dazu gehoren insbesondere die innerhalb eines Jahres realisierten
Gewinne aus der Veréul3erung von Wertpapieren.

Fur die ebenfalls zu den privaten Verauf3erungsgewinnen zdhlenden Gewinne aus Terminge-
schéften (Geschéfte, die auf einen Barausgleich ausgerichtet sind), besteht fir die Anleger
von Investmentfonds dagegen weder bei Thesaurierung noch bei Ausschiittung eine Steuerbe-
freiung. Diese Gewinne aus Termingeschéften sind zusammen mit den anderen Ertréagen im
Rahmen der Einkinfte aus Kapitalvermdgen und nicht als Sonstige Einkinfte in der Ein-
kommensteuererklarung anzugeben.

4.2. Laufende Besteuerung von Ertragen inlandischer Investmentfonds

Fur die steuerliche Behandlung der vom Fonds vereinnahmten Ertrage spielt die Entscheidung
darliber, ob die Ertrage ausgeschiittet oder einbehalten werden, von geringen Ausnahmen ab-
gesehen, keine Rolle. Somit haben die Privatanleger eines Fonds grundsétzlich die Ertrége
eines Fonds zu versteuern, die nicht zur Kostendeckung der Fondsverwaltung verwendet wur-
den.
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10 4. Besteuerung auf der Ebene des privaten Anteilseigners

I nvestmentfonds | Fondsanleger
|
Aktie A AktieB AnleiheC :
|
Dividende A Dividende B Zinsen |
|
|
Investmentfonds [
Ausschittuna } |
Ertrage | Einbehaltuna :
Kostendeckuna I
Kurs- Ausschittuna } |
gewInnNe \ Einpehaltung '
|

I | 7 giltnicht fur Anteile, dieim

| Betriebsvermogen gehalten werden

Die Besteuerungspraxis der Zinsertrége ist durch das Steuersenkungsgesetz nicht geéndert
worden. Die Privatanleger haben die Zinsertrége weiterhin wie bisher im Rahmen ihrer Ein-
kinfte aus Kapitalvermdgen zu versteuern.

Beziiglich der Besteuerung von Dividenden ergibt sich aufgrund des Steuersenkungsgesetzes
alerdings eine Anderung dahingehend, dass die im Jahr 2001 vom Investmentfonds verein-
nahmten Dividenden bei den privaten Anteilseignern teilweise nach dem Vollanrechnungs-
verfahren und teilweise bereits schon nach dem Halbeinkinfteverfahren besteuert werden
mussen. Welches Verfahren jeweils zur Anwendung kommt, richtet sich nach der Kapitalge-
sellschaft, welche die Dividende ausschiittet.

Fur die Anwendung des , richtigen® Besteuerungsverfahren ist zunéchst zu unterscheiden, ob
es sich bel der die Dividende ausschittenden Kapitalgesellschaft um eine inlandische oder
eine ausl&ndische Kapital gesel I schaft handelt.

Die Besteuerung von Gewinnausschittungen, die ein Fonds im Jahr 2001 aus auslandischen
Kapitalgesellschaften erhdlt, hat bei Privatanlegern bereits im Jahr 2001 nach dem Halbein-
kinfteverfahren zu erfolgen.

Dagegen unterliegen die Gewinnausschittungen aus inlandischen Kapitalgesellschaften, die
ein Fonds im Jahr 2001 einnimmt, bel Privatanlegern noch dem Vollanrechnungsverfahren.
Dies beruht auf dem Umstand, dass die Gewinne inlandischer Kapitalgesellschaften zwar
I.d.R. im Jahr 2001 der 25 %-igen korperschaftsteuerlichen Definitivbelastung unterliegen,
die Ausschittung dieser Gewinne aber erst im Jahr 2002 erfolgt. Die im Jahr 2001 ausge-
schitteten Gewinne unterlagen dagegen im Jahr 2000 noch dem bisherigen System und sind
somit auch vom Privatanleger noch nach diesem Vollanrechnungsverfahren zu besteuern. Erst
die im Jahr 2002 fur das Jahr 2001 an den Fonds ausgeschuitteten Gewinne aus inléndischen
Kapitalgesellschaften unterliegen bei den privaten Anteilseignern des Fonds dem Halbein-
kinfteverfahren.
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Sofern ein Investmentfonds tber Beteiligungen an inléndischen und ausléndischen Kapitalge-
sellschaften gleichermal3en verfigt, kommt im Jahr 2001 bei den Privatanlegern eines Fonds
sowohl das Vollanrechnungsverfahren als auch das Halbeinkinfteverfahren zur Anwendung.
Aus diesem Grund wird im Folgenden zunéchst die Besteuerung von Dividenden beim ein-
kommensteuerpflichtigen Anteilseigner nach dem Vollanrechnungsverfahren und anschlie-
Rend nach dem Halbeinkinfteverfahren skizziert. Zum Schluss wird die Besteuerung von Di-
videnden im Jahr 2001, die durch einen Fonds erwirtschaftet wurden, durch ein Beispiel abge-
rundet.

4.2.1 Besteuerung von Dividenden nach dem Vollanrechnungsverfahren

Der Anleger eines Fonds muss die vom Fonds empfangenen Dividenden aufgrund des Trans-
parenzprinzips wie ein Direktanleger besteuern. Danach muss der Fonds sicherstellen, dass
die Dividenden der 30 %-igen Ausschittungsbel astung unterliegen. Sofern sich der Fonds die
von der ausschittenden Kapitalgesellschaft auf ausgeschiittete Gewinne abgefihrte Korper-
schaftsteuer bereits hat erstatten lassen, ist die 30 %-ige Ausschittungsbel astung herzustellen.
Der Anleger des Fonds hat dann anschlief3end die vom Fonds empfangene Dividende zuzig-
lich der darauf entfallenden Korperschaftsteuer in Hohe von drei Siebtel der Bardividende im
Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung als Einklnfte aus Kapitalvermogen zu ver-
steuern. Auf die im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung ermittelte Steuerschuld kann
der Anteilseigner die zuvor bereits abgefihrte Korperschaftsteuer in Abzug bringen. Diese
Betrdge werden jedoch auch von der Fondsgesellschaft bescheinigt und missen somit nicht
vom Steuerpflichtigen selbst ermittelt werden.

Die Versteuerung von ausgeschiitteten Ertrégen des Fonds erfolgt in dem Jahr, in dem sie den
Anlegern zuflief3en. Thesaurierte Ertrage gelten dabei den Anlegern zum Ende des Wirt-
schaftgahres des Fonds al's zugeflossen, in denen der Fonds diese Ertrage erwirtschaftet hat.
Endet das Wirtschaftgahr des Fonds beispielsweise im Januar des Folgejahres und nicht im
Dezember, so muss der Anleger die Ertréage erst in der folgenden Jahressteuererklérung ange-
ben.

4.2.2 Besteuerung von Dividenden nach dem Halbeinktnfteverfahren

Der Anleger eines Fonds hat die im Jahr 2001 von auslandischen Kapitalgesellschaften ver-
einnahmten Dividenden zur Halfte im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung zu ver-
steuern. Im Gegensatz zur Versteuerung nach dem Vollanrechnungsverfahren entféllt die An-
rechnung der von der Kapitalgesellschaft bereits an das Finanzamt abgefiihrten Korper-
schaftsteuer. Gleichzeitig kann der Anleger jedoch auch die von der Gesellschaft abgefihrte
K rperschaftsteuer nicht mehr auf seine personliche Einkommensteuerschuld anrechnen. Da-
fur unterliegen die dem Fonds im Jahr 2001 aus ausléndischen Kapitalgesellschaften zuflie-
[3enden Dividenden nur noch zur Halfte der Besteuerung.
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4.2.3 Beispid

Anleger A ist an einem Fonds beteiligt, der wiederum Anteile an in- und ausléndischen Fonds
halt. Im Jahr 2001 erzielt der Fonds aus diesen Beteiligungen jeweils einen Gewinn von
100 DM.

inléndische K apitalgesell- auslandische K apitalgesell-
schaft schaft

Gewinn 100,00 100,00
KSt /. 30,00 1. 25,00*
Bardividende 70,00 75,00**
KapErtSt J.17,50 (25 %)
Nettozufluss bei Fonds 52,50
+ KapESt-Erstattung 17,50
Dividende, die an den Anle- 70,00 75,00
ger ausgeschuttet wird
Ausschuttung an Anleger 145,00
vom Fonds erhalten 145,00

70,00 75,00
zzgl. 3/7 KSt-Anrechnung + 30,00
steuerpflichtig 100,00 37,50
Einnahmen aus Kapitalver- 137,50
maogen
Einkommensteuer (40 %) 55,00 (40 % von 137,50)
abzgl. 3/7 KSt-Anrechnung 30,00
zu zahlende ESt 25,00 (55,00-30,00)

* Der Einfachheit halber wird im Beispiel unterstellt, dass der Gewinn der vom Fonds gehaltenen Beteiligung
an der auslandischen Kapitalgesellschaft im Audand ebenfalls einer Korperschaftsteuerbelastung von 25 %
unterliegt

** Weiterhin wird unterstellt, dass dieses Land auf Dividenden keine Quellensteuer einbehdt und somit der
Fonds die Dividende ohne Quellensteuerabzug erhalt.

A muss die Fondsertrage im Jahr 2001 auf unterschiedliche Weise versteuern. Die inléndi-
schen Betelligungsertrage unterliegen in diesem Jahr weiterhin dem Vollanrechnungsverfah-
ren. A erhdlt hier einen Ertrag von 70 DM zzgl. der KSt-Anrechnung, so dass er hier 100 DM
zu versteuern hat. Auf die ausléndischen Ertrége ist bereits das Halbeinkiinfteverfahren anzu-
wenden. Hier sind im Beispielsfall die Ertrége nur noch i.H.v. 37,50 DM zu versteuern. Auf
beide Ertrdge zusammen hat A Einkommensteuer in Héhe von 55 DM zu leisten, wobel er
darauf noch den KSt-Anrechnungsbetrag in Hoéhe von 30 DM in Abzug bringen darf. Letzt-
endlich hat er dem Finanzamt somit noch 25 DM zu zahlen.
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4.2.4 Kapitalertrag- und Zinsabschlagsteuer

Auch bei Investmentfonds fallt Kapitalertragsteuer an. Die Kapitalertragsteuer stellt ihrem
Wesen nach eine Steuervorauszahlung dar, die der Steuerpflichtige bei der endgiltigen Be-
steuerung im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung mit seiner personlichen Einkom-
mensteuerschuld verrechnen kann.

Die Fondsgesellschaft muss auf Dividenden- und Zinsertréage Kapital ertragsteuer einbehalten.
Diese betragt fur Zinsertrage 30 % und fur Dividenden 25 %. Der Fondsanleger hat jedoch die
Moglichkeit, die Kapitalertragsteuer im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung auf die
personliche Einkommensteuerschuld anzurechnen. Sofern der Fondsanleger einen Freistel-
lungsauftrag erteilt hat, kann er bis zu der Hohe des erteilten Freistellungsauftrages die Ein-
nahmen ohne K apital ertragsteuerabzug vereinnahmen.

4.25 Werbungskosten

Der Fondsanleger kann Werbungskosten, z.B. bei ihm personlich angefallene Depotgebiih-
ren, von den ihm zugewiesenen Ertragen aus den Anteilsscheinen abziehen.

Dagegen sind die Kosten des | nvestmentfonds, wie beispielsweise die algemeinen Verwal-
tungskosten des Fonds, auf der Ebene des Anlegers nicht mehr beriicksichtigungsfahig, dasie
bereits bei der Ermittlung der thesaurierten Ertrage auf der Ebene des Fonds abgezogen wur-
den. Auch der sog. Ausgabeaufschlag, der beim Erwerb eines Fondsanteils neben dem Kauf-
preis zu zahlen ist, gehort nicht zu den Werbungskosten der Ertrage aus Investmentfonds.
Vielmehr zéhlt dieser zu den Anschaffungskosten. Damit ist der Ausgabeaufschlag steuerlich
nur berticksichtigungsfahig, wenn die Verduf3erung der Investmentanteile innerhalb der ein-
jahrigen Spekulationsfrist erfolgt und somit Einkinfte aus privaten Veréauf3erungsgeschéften
vorliegen (siehe hierzu nachfolgend unter 5.3.).

5. Veraufierungen von Anteilen an I nvestmentfonds

Auch bei einem Kauf, Verkauf oder der Ricknahme von Investmentanteilen treten einige
steuerliche Besonderheiten auf. So sind bei einem Erwerb neben dem Kaufpreis auch Zwi-
schengewinne, Ertragsausgleichsbetrége, Ausgabeaufschlage und andere Kosten zu zahlen.
Bel dem Verkauf bzw. einer Rickgabe des Investmentanteils kdnnen Einkinfte aus Kapital-
vermdgen und Einkiinfte aus privaten V erauf3erungsgeschéften zu versteuern sein.

5.1. Zwischengewinne

Bel einem unterjdhrigen Erwerb eines Investmentanteil sscheins entfélt ein Teil der Anschaf-
fungskosten auf Zinsertrége, die der Fonds innerhalb des anteiligen Wirtschaftsjahres bereits
erwirtschaftet hat. Das Entgelt, das auf diese im Fondsvermdgen angewachsenen Zinsertrage
entfdlt, wird als Zwischengewinn bezeichnet. Zwischengewinne werden dem Verdul3erer von
Investmentanteilen im Falle einer unterjdhrigen VerduRerung aufgrund der festen Zinszah-
lungszeitpunkte neben dem Kaufpreis fir die seit dem letzten Zinszahlungszeitpunkt angefal-
lenen Zinsen erstattet. Die Zwischengewinne sind folglich vergleichbar mit den bei unterjah-
riger VerdulRerung von Anleithen anfallenden Stiickzinsen. Damit stellen Zwischengewinne
aus steuerlicher Sicht beim Verkaufer positive und beim Kéaufer negative Einnahmen aus Ka
pitalverméogen dar.

Die den Fonds verwaltende K apitalanlagegesellschaft hat aufgrund gesetzlicher Vorschriften
den Zwischengewinn bdrsentéglich zu ermitteln und neben dem Ricknahmepreis zu verof-
fentlichen. Im Falle einer Antellsverauf3erung wird auf den Zwischengewinn auch Kapitaler-
tragsteuer erhoben.
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5.2. Ausgabeaufschlage

Kosten fur Vertrieb, Marketing und Beratung, sog. Ausgabeaufschlége, werden in Hohe eines
bestimmten Prozentsatzes dem Ricknahmepreis zugeschlagen. Diese Ausgabeaufschlage
koénnen as Anschaffungskosten im Rahmen der Gewinne aus privaten V erdulerungsgeschéf-
ten berticksichtigt werden.

5.3. Verauflerung der Fondsanteile innerhalb eines Jahres

Bel einer VeraulRerung oder der Riickgabe eines Fondsanteils sind neben der Besteuerung der
unterjdhrig erwirtschafteten Ertrage des Investmentfonds (Zwischengewinne und Ertragsaus-
gleichsbetrage) unter Umstanden auch die Gewinne aus der Veréuf3erung oder Riickgabe von
Antellen an Investmentfonds steuerpflichtig. Diese Gewinne sind als Einkinfte aus priva-
ten Veraul3erungsgeschaften zu versteuern, wenn zwischen der Anschaffung und der Ver-
aul3erung des Fondsanteils ein Zeitraum von weniger als einem Jahr liegt. In einem solchen
Fall ist die Differenz aus dem VerduRerungs- bzw. Ricknahmepreis und dem Anschaffungs-
preis sowie den Veraul3erungskosten zu versteuern. Dabel zdhlt auch der Ausgabeaufschlag,
der beim Erwerb der Fondsanteile zusdtzlich zum Anschaffungspreis zu zahlen ist, zu den
Anschaffungskosten. Das bedeutet, dass dieser Ausgabeaufschlag steuerlich nur berticksich-
tigt werden kann, wenn private Verauf3erungsgewinne vorliegen. Ansonsten bleibt der Ausga-
beaufschlag steuerlich unberiicksichtigt. Von dem Verdul3erungsgewinn ist der Zwischenge-
winn abzuziehen.

Veraulerungs- bzw. Ricknahmepreis

abzgl. Anschaffungspreis

abzgl. Ausgabeaufschlag

abzgl. Zwischengewinn (= Einkinfte aus K apitalvermdgen)

abzgl. Veraufl3erungskosten

= privater Veraufierungsgewinn

5.4. Verauflerung der Fondsanteile nach Inkrafttreten der Bestimmungen des
Steuer senkungsgesetzes

Fir Privatanleger ergeben sich nach dem ab 2002 anwendbaren Recht keinerlei Anderungen
fUr die Besteuerung bei der VerdulRerung oder der Riickgabe von Fondsanteilen gegentiber der
bisherigen Situation. Eine Steuerpflicht ergibt sich nur dann, wenn die VerdulRerung innerhalb
der Spekulationsfrist von einem Jahr erfolgt. Dabei ist der gesamte Verdul3erungsgewinn
steuerpflichtig. Eine hélftige Freistellung des darin enthaltenen Beteiligungsertragsanteils, der
bei einer Direktanlage dem Halbeinkinfteverfahren unterliegen wirde, wurde nicht umge-
setzt.

Bel einkommensteuerpflichtigen betrieblichen Anlegern ist demgegeniber auch bel der Ver-
aulRerung des Fondsanteils eine Gleichstellung mit der Direktanlage vorgesehen. Der im Ver-
aullerungs- und Rucknahmepreis auf Dividenden und auf die Veraul3erung von Kapital gesell-
schaftsanteilen entfallende Betrag soll durch das Halbeinkiinfteverfahren begiinstigt werden.
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6. DieBesteuerung von Ertragen ausdndischer Fonds

Bezlglich der steuerlichen Behandlung der Anteilsscheininhaber an auslandischen Fonds
werden Unterscheidungen nach den Vertriebsformen und offentlichen Bekanntmachung der
Besteuerungsgrundlagen getroffen. Dabel haben sich die drei folgenden Gruppen von Fonds
herausgebil det:

* ,Registrierte" oder ,,weil3e" Fonds
»Nichtregistrierte” oder , graue“ Investmentfonds
»Nichtregistrierte” oder , schwarze" Investmentfonds

6.1. ,Registrierte’ oder ,weil3e“ Fonds

Zu den sog. ,,weil3en* Fonds gehéren die auslandischen Fonds, deren Anteile zum einen in
Deutschland zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen sind. Zum anderen zdhlen auch auslandi-
sche Fonds zu den ,,weil3en” Fonds, wenn die Anteile des Fonds an einer deutschen Borse
zum amtlichen Handel oder geregelten Markt zugelassen sind und die auslandische Invest-
mentgesellschaft einen Vertreter mit Sitz oder Wohnsitz in Deutschland bestellt hat, der sie
gegeniber den Finanzbehorden sowie der Finanzgerichtsbarkeit vertreten kann. Weiterhin
mussen auslandische Fonds, um als "weil3e" Fonds zu gelten, die Besteuerungsgrundlagen in
deutscher Sprache veroffentlichen.

Die Besteuerung der ,,weil3en® Fonds erfolgt analog den Grundsétzen der Besteuerung inlén-
discher Investmentfonds. Eine Steuerpflicht besteht bei einem privaten Investor somit sowohl
fUr ausgeschuttete als auch thesaurierte und nicht zur Kostendeckung verwendeten:

- Zinsertrége,
- Dividenden,
- Ertrége aus der Vermietung und V erpachtung von Grundstticken,

- Gewinnen aus privaten V eréul3erungsgeschéften, sofern es sich um Veraul3erungsgewinne
aus Grundstticken innerhalb der zehnjahrigen Spekulationsfrist, um Gewinne aus Leerver-
kéufen oder um Gewinne aus Termingeschaften handelt, sowie

- sonstige Ertrage. Unter den sonstigen Ertrégen sind nach Auffassung der Finanzverwal-
tung samtliche Ertrége zu verstehen, die aus Kapitalanlagen (inklusive sog. Finanzinno-
vationen) und sonstiger Betétigung erzielt werden und nicht zu den Einnahmen aus Zinsen
und Dividenden gehoren.

Somit besteht bel ,, weil3en* Fonds ebenso wie bei inléndischen Fonds eine Steuerfreiheit bzgl.
der vom Fonds realisierten Gewinne aus

- der Verdul¥erung von Wertpapieren, Bezugsrechten und Anteilen an Kapitalgesellschaften

- de VerduRerung von Grundstiicken oder grundstiicksgleichen Rechten auf3erhalb der
Zehnjahresfrist.

Weliterhinist im Fall der Veréuf3erung eines Fondsanteils der Zwischengewinn zu versteuern.

6.2. ,Nichtregistrierte* oder , graue* Investmentfonds

»Nichtregistrierte” oder auch ,, graue” Fonds sind Fonds, welche die Vertriebsvoraussetzungen
der ,weil3en“ Fonds nicht erfullen. ,, Graue* Fonds werden demnach weder offentlich vertrie-
ben noch sind sie an einer deutschen Borse zum amtlichen Handel oder geregelten Markt zu-
gelassen. Allerdings missen auslandische Fonds, um den Anlegern die Besteuerungsregeln
der , grauen“ Fonds vermitteln zu kénnen, die Besteuerungsgrundlagen in deutscher Sprache
veroffentlichen. Weiterhin muss die auslandische Investmentgesellschaft einen Vertreter in
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16 6. Die Besteuerung von Ertrégen auslandischer Fonds

Deutschland bestellen, der die Gesellschaft in Deutschland gegentiber den Finanzbehorden
und den Finanzgerichten vertreten kann.

Fur die Anteilseigner ,,grauer” Fonds gehéren die von dem Fonds ausgeschiitteten oder einbe-
haltenen und nicht zur K ostendeckung verwendeten

- Zinsen,
- Dividenden,

- Ertrégen aus Vermietung und Verpachtung von Grundstiicken oder grundstiicksgleichen
Rechten,

- sonstiger Ertrége,
- Veraulerungsgewinne sowie
- Zwischengewinne

Zu den steuerpflichtigen Einnahmen aus Kapitalvermogen. Der wesentliche Nachteil der
»grauen®* Fonds gegenuiber den ,weil3en” Fonds besteht darin, dass sowohl ausgeschiittete als
auch einbehaltene Gewinne aus den Verauf3erungen von Wertpapieren nicht steuerfrel sind.
Gleichzeitig konnen dafir jedoch VeraufRerungsverluste aus solchen Geschéften steuerlich
geltend gemacht werden.

6.3. ,Nichtregistrierte* oder , schwarze* Investmentfonds

»Nichtregistrierte“ oder , schwarze® Investmentfonds zeichnen sich dadurch aus, dass sie we-
der in Deutschland offentlich vertrieben werden bzw. an einer deutschen Borse gehandelt
werden noch dass sie die Besteuerungsgrundlagen in deutscher Sprache verdffentlichen. Auch
besitzt die auslandische Fondsgesellschaft keinen Vertreter, der sie vor den deutschen Finanz-
behdrden oder Finanzgerichten vertreten kann.

Die Besteuerung ,, schwarzer® Fonds erfolgt anhand einer pauschalen Besteuerung. Die jahrli-
che steuerpflichtige Bemessungsgrundlage der sog. ,, schwarzen* Fonds betrégt pauschal 90 %
des Mehrbetrages, der sich aus dem ersten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis
und dem letzten im Kaenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis des Fonds ergibt. Sofern je-
doch 10 % des letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreises die soeben berech-
neten 90 % des Mehrbetrags Ubersteigen, sind die 10 % des Riucknahmepreises als steuer-
pflichtige Einnahmen aus dem Fonds zu versteuern.

Beispiel:
Kursam 01.01.00 100 DM 300 DM
Kursam 31.12.00 130 DM 330 DM
Wertsteigerung 30 DM 30 DM
90 % des Mehr- | 10 % des Ruick- | 90 % des Mehr- | 10 % des Riick-
betrags nahmepreises betrags nahmepreises
27 DM 13DM 27 DM 33 DM

(0,9*30) (0,21*130) (0,9*30) (0,1*330)
steuer pflichtiger 27 DM 33DM
Ertrag

Diese Pauschal besteuerung greift auch, wenn sich das Fondsvermdgen reduziert hat.
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Beispiel:
Fal C
Kursam 01.01.00 200 DM
Kursam 31.12.00 100 DM
Wertsteigerung - 100 DM
90 % des Mehr- | 10 % des Ruick-
betrags nahmepreises
0 DM 10 DM
(0,9%0) (0,21*100)
steuer pflichtiger 10 DM
Ertrag

In Fall Cist zu erkennen, dass selbst im Fall einer Reduzierung des Fondsvermégens auf die
Hafte ein pauschaler Wert zu versteuern ist. Demzufolge kommt zu der Wertreduzierung des
Fondsanteils noch eine Steuerbelastung von 10 % des Riicknahmewertes am Ende des Kalen-
derjahres.

Im Fall der Veraul3erung des auslandischen Anteils an einem ,, schwarzen® Investmentfonds
sind pauschal 20 % des Entgelts fur die Rickgabe oder VeréulRerung anzusetzen as steuer-
pflichtige Einnahme des Anteilseigners zu versteuern. Diese Regelung kann sich allerdings
auch vortellhaft fur den Anleger auswirken, vor alem dann, wenn die jahrliche Wertsteige-
rung des Fonds mehr al's 20 % ausmacht.

7. Weiterfuhrende Literatur

BVI  Bundesverband Deutscher Investment-Gesellschaften e.V.
Steuerliche Behandlung der Ertrége ausschittender und  thesaurierender
Investmentfonds im Kalenderjahr 1999.
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