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1. Wie ist die Abgeltungssteuer ausgestaltet?

Abgeltungssteuer bedeutet, dass alle Kapitalertrage, die nicht in einem Unternehmen anfallen, mit einem
einheitlichen Steuersatz von 25 % besteuert werden. Es darf aber nicht vergessen werden, dass
Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer hinzukommen.

Grundlegend beruht das Konzept der Abgeltungssteuer auf einem Steuerabzug an der Quelle. Dies
bedeutet, dass inlandische Schuldner oder Zahlstellen (z.B. Banken) verpflichtet sind, einen Steuerabzug
vorzunehmen und an die Finanzverwaltung abzufiihren. Mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuer
des Glaubigers zukiinftig grundsatzlich abgegolten, d.h. der Steuerpflichtige muss die Kapitaleinkiinfte
dann nicht mehr in seiner Einkommensteuererklarung angeben. Das Abzugssystem umfasst auch den
Solidaritatszuschlag und den Einbehalt der Kirchensteuer.

2. Welche Einkiinfte fallen unter die Abgeltungssteuer?

Unter die Regelungen der Abgeltungssteuer fallen grundsétzlich alle Einklinfte aus dem Kapitalvermdégen,
insbesondere Zinsertrage aus Geldeinlagen bei Kreditinstituten, Kapitalertrage aus
Forderungswertpapieren, Dividenden, Ertrage aus Investmentfonds oder Termingeschéafte und auch
Zertifikatsertrage. Weiterhin erfasst die Abgeltungssteuer Gewinne aus privaten VerauBerungsgeschaften,
insbesondere bei Wertpapieren, Investmentanteilen und Beteiligungen an Kapitalgesellschaften, nicht
jedoch Immobilien.

3. Gilt die Abgeltungssteuer auch bei Lebensversicherungen?

Teilweise ja.



Sowohl das geltende als auch das zukiinftige Recht unterscheidet zwischen Versicherungsvertragen, die
vor dem 31. Dezember 2004 (,Altvertrdge”) und solchen, die danach abgeschlossen wurden
(,Neuvertrage”).

Bei Altvertragen gilt zeitlich unbeschrankt die Ermittlung des steuerpflichtigen Ertrags in Form der
auBerrechnungs- und rechnungsmaBigen Zinsen und die an bestimmte Voraussetzungen (insbes.
Mindestvertragsdauer von zwdlf Jahren, mind. fiinfjahrige laufende Beitragszahlung, 60 %
Mindesttodesfallschutz) geknlpfte Steuerbefreiung fort.

Bei Neuvertragen ist als steuerpflichtiger Ertrag der Unterschied zwischen der Versicherungsleistung und
der auf sie entrichteten Beitrédge zu ermitteln. Erfolgt die Auszahlung nach Vollendung des 60. Lebensjahrs
des Steuerpflichtigen und nach Ablauf von zwélf Jahren nach Vertragsabschluss, ist nur die Halfte des
Unterschiedsbetrags anzusetzen.

Allerdings fallen Leistungen aus Neuvertragen, bei denen die Voraussetzungen des halftigen
Unterschiedsbetrags vorliegen, nicht unter den abgeltenden Steuersatz von 25 %. In diesen Fallen erfolgt
eine Veranlagung gemeinsam mit den Einkinften aus anderen Einkunftsarten unter Anwendung des
progressiven Einkommensteuertarifs. Die Ausnahme ist zur Vermeidung von Wettbewerbsverzerrungen
gerechtfertigt, da der Wertzuwachs - bei Anwendung des Abgeltungssteuersatzes - bei diesen Leistungen
lediglich in H6he von héchstens 12,5 % besteuert wirde. Damit wiirde ohne sachlichen Grund eine
steuerrechtliche Begunstigung von Lebensversicherungsleistungen gegenliber anderen Anlageprodukten
erfolgen.

Bei der Erhebung der Steuer ist zu beachten, dass der Steuerabzug von 25 % auch bei
Lebensversicherungen vorgenommen wird, die die Voraussetzung der halftigen Freistellung erfullen. Der
Steuerpflichtige kann diese Freistellung in seiner Einkommensteuererklarung geltend machen und damit
eine Erstattung durch das Finanzamt erreichen. Diese Regelung ist zur Verifikation derartiger
steuerpflichtiger Versicherungsleistungen geboten, da ansonsten die Gefahr besteht, dass in diesen
Fallen — auf Grund fehlender zusatzlicher Kontrollméglichkeiten durch die Finanzverwaltung — lediglich
eine Besteuerung in Héhe von 12,5 % des Wertzuwachses erfolgt, wenn der Steuerpflichtige die Ertrage
nicht in seiner Einkommensteuererklarung angibt.

4. Kann ich bei diesen Kapitaleinkiinften Werbungskosten, wie z.B. Depotgebiihren, geltend
machen?

Nein. Die Bemessungsgrundlage entspricht den Bruttoertrédgen, die nur durch den Sparer-Pauschbetrag in
Hoéhe von 801 Euro, fir Verheiratete in Héhe von 1.602 Euro reduziert werden. Damit werden typisierend
Werbungskosten beriicksichtigt, denn die ganz Gberwiegende Mehrzahl der Steuerpflichtigen hat
geringere Werbungskosten als 800 Euro. Lediglich bei Steuerpflichtigen mit hohem Einkommen fallt im
Durchschnitt ein hdherer Werbungskostenbetrag an. Diese profitieren aber bereits von dem proportionalen
Abgeltungssteuersatz von 25 %. Ohne die Pauschalierung des Werbungskostenbetrages verpufft der
durch die Einfiihrung der Abgeltungssteuer angestrebte Vereinfachungseffekt. Denn dann wiirde eine
Vielzahl der Steuerpflichtigen eine Steuererklarung abgeben und durch das Finanzamt die Steuer auf die
Kapitalertrage festsetzen lassen.

5. Missen alle Steuerpflichtigen auf ihre Kapitaleinkiinfte 25 % Einkommensteuer zahlen?

Nein. Steuerpflichtige, die auf Grund ihrer geringen Einkiinfte einen persdnlichen Steuersatz von unter 25
% haben, kénnen zu ihren Gunsten zur Veranlagung ihrer Einklinfte aus Kapitalanlagen optieren, d.h. sie
kénnen in der Einkommensteuererklarung ihre Kapitaleinkiinfte angeben. Die Kreditinstitute werden ihnen
dafiir eine Bescheinigung ausstellen. Stellt sich bei der Steuerfestsetzung auf Grund der eingereichten
Erklarung heraus, dass die Veranlagung nicht giinstiger fir den einzelnen ist, werden die Kapitaleinkiinfte
bei der Steuerfestsetzung von Amts wegen nicht berlicksichtigt. Der Steuerpflichtige muss also keine
zusatzlichen Antrage stellen.

6. Warum wird eine Abgeltungssteuer eingefiihrt?

Fur die Einfihrung eines niedrigeren abgeltenden Steuersatzes flr Kapitaleinkiinfte gibt es sachtriftige
Grinde. So wird mit der Einfihrung der Abgeltungssteuer die Attraktivitat und Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Finanzplatze verbessert. In Zeiten des freien Kapitalverkehrs und des technischen Fortschritts,
welcher einen sekundenschnellen Kapitaltransfer rund um den Globus erméglicht, werden die steuerlichen



Rahmenbedingungen bei der Wahl des Kapitalstandortes oftmals zur entscheidenden GroBe. Das Kapital
geht zum ,besten Wirt”. Die Anonymitat der Anleger und ein niedriger Steuersatz fiir Kapitalertréage sind
somit wichtige Schlissel zum wirtschaftlichen Erfolg eines Finanzplatzes. Dies haben auch viele
europaische Staaten erkannt und bereits definitive Abgeltungssteuern auf niedrigem Niveau eingeflhrt.
Durch die Einflihrung einer anonymen Abgeltungssteuer schlie3t Deutschland an diese internationale
Entwicklung an.

7. Welche Vereinfachungen bringt die Abgeltungssteuer fiir die Steuerpflichtigen?

- Die einheitliche Behandlung der unterschiedlichen Kapitalanlageformen wird gegentiber dem heutigen
Recht ein HéchstmaB an steuerlicher Transparenz bieten. Steuerliche Uberlegungen tberlagern nicht
mehr die Anlagestrategie, wie dies nach dem geltenden Recht infolge der Abgrenzung der Besteuerung
von privaten VerauBerungsgewinnen nach § 23 des Einkommensteuergesetzes (EStG) gegentiber
laufenden Kapitalertrdgen nach § 20 EStG der Fall ist.

- Steuerpflichtige, die die Veranlagungsoption nicht wahrnehmen, miissen sich nicht mehr um die
steuerlichen Aspekte ihrer Kapitalanlagen kimmern, sofern sie eine Konto- oder Depotverbindung bei
einem inlandischem Kreditinstitut unterhalten und auch keine steuerlichen Verglnstigungen, bei denen die
Hoéhe der Kapitaleinkiinfte maBgebend ist (z.B. Spenden, auBergewdhnliche Belastungen), geltend
machen mdéchten.

- Die Erklarungsvordrucke werden, auch fiir den Steuerpflichtigen, der die Veranlagung wahlt, einfacher
und verstandlicher gestaltet.

8. Werden Kleinanleger durch die Einfiihrung der Abgeltungssteuer unter Wegfall des
Halbeinkiinfteverfahrens benachteiligt?

Bei natirlichen Personen wird bei den Einklnften des Privatvermdgens das Halbeinkinfteverfahren
zuklinftig nicht mehr angewandt. Zwar werden bei einer bloBen Betrachtung der Ebene der Anteilseigner
diese durch den Wegfall des Halbeinkiinfteverfahrens starker belastet. Jedoch ist eine isolierte Bewertung
der Belastung auf der Anteilseignerebene ohne Berlicksichtigung der Entlastung auf Unternehmensebene
nicht sachgerecht. Selbstverstandlich profitiert der Anteilseigner auch von den Entlastungen auf
Unternehmensebene; etwa durch einen Substanzgewinn auf Unternehmensebene mit der Folge
entsprechender Kursgewinne. Wirtschaftlich entscheidend ist die Gesamtbelastung auf Unternehmens-
und Anteilseignerebene. Diese Gesamtbelastung wird von derzeit ca. 53 % in der Spitze auf kiinftig ca. 48
% um knapp ein Zehntel gesenkt. Auch bei niedrigeren persdnlichen Steuersatzen kommt es zu einer fast
durchgehend geringeren steuerlichen Gesamtbelastung.

Im Ubrigen gilt: Erhélt ein Biirger eine Dividende in Héhe von 1.000 Euro, ist die Steuer hierauf genauso
hoch wie bei einem Blrger, der Zinsen in Héhe von 1.000 Euro erhalt.

9. Besteht durch den Wegfall der VerauBerungsfrist eine Gefahr der Verlagerung von
Wertpapierdepots ins Ausland?

Nein. Die heutigen Freirdume bei den steuerfreien VerduBerungsgewinnen gehdren zukiinftig der
Vergangenheit an. Sie waren flr die uniibersichtliche Entwicklung hin zu immer neuen und immer
komplizierteren steueroptimierten Finanzprodukten verantwortlich. Die generelle Besteuerung von privaten
VerauBerungsgewinnen aus Kapitalanlagen ist kein deutscher Sonderweg. Ein Blick Gber die
Landesgrenzen zeigt, dass die Besteuerung von privaten VerduBerungsgewinnen eher die Regel als die
Ausnahme darstellt. In 17 EU-Staaten sind die VerauBerungsgewinne auch auBerhalb der Jahresfrist
steuerpflichtig.

Die besonders aus Kreisen von Anlegerschitzern beschworene Gefahr der massiven Verlagerung von
Wertpapierdepots ins Ausland besteht nicht. Es trifft zwar zu, dass der Wegfall der Jahresfrist bei der
VerauBerungsgewinnbesteuerung - isoliert betrachtet - zu einer steuerlichen Mehrbelastung fihrt.
Aber:

- VerauBerungsverluste kénnen zukiinftig auch auBerhalb der Jahresfrist verrechnet werden.

- Es ist zu berlicksichtigen, dass im Zusammenhang mit der Kapitalanlage in Wertpapieren neben
einmaligen VerauBerungsgewinnen auch laufende Zinsen und Dividenden anfallen. Fir den Anleger ist



daher neben der Frage der steuerlichen Behandlung langfristiger VerduBerungsgewinne ebenso
bedeutsam, wie kurzfristige Umschichtungen seines Depots und laufende Ertrage kinftig behandelt
werden. Die moderate einheitliche Abgeltungssteuer von 25 % auf Zinsen, Dividenden und
VerauBerungsgewinne wird dabei flr die meisten privaten Kapitalanleger - insgesamt gesehen -
gegentber dem derzeitigen Recht die deutlich attraktivere Alternative darstellen.

- Der Aspekt der Vereinfachung darf nicht Gbersehen werden. Der Kapitalanleger, der seine Depots im
Inland unterhalt, muss sich im Rahmen seiner Einkommensteuererklarung nicht mehr um die steuerlichen
Folgen seiner Kapitalanlage kimmern. Dies erledigt sein Kreditinstitut fir ihn. Demgegentber muss der
Steuerpflichtige bei einer Kapitalanlage im Ausland weiterhin seine Ertrage aus Kapitalanlagen ermitteln
und gegenuber seinem Finanzamt erklaren.

10. Schadet die Abgeltungssteuer der Altersvorsorge, insbesondere bei abgeschlossenen Fonds-
oder Banksparplanen?

Die pauschale Kritik, dass die Abgeltungssteuer die private Altersvorsorge beeintréchtige, ist unberechtigt.
Zwar fuhrt die Einbeziehung der privaten VerauBerungserlése in die Abgeltungssteuer zu einer héheren
Besteuerung bei langfristigen Aktienanlagen und Investmentsparvertradgen. Nicht jede langfristige Anlage
dient aber der Altersvorsorge. Eine steuerliche Besserstellung ist nur fir Anlageformen gerechtfertigt, die
ausschlieBlich der privaten Altersvorsorge dienen. Fir die private Altersvorsorge stehen zertifizierte
Altersvorsorgevertrage (Riester-Rente) und die Basisrentenvertréage (Rurup-Rente) zur Verflgung.

Die Leistungen aus zertifizierten Altersvorsorgevertragen und von Basisrentenprodukten werden erst in
der Auszahlungsphase nachgelagert besteuert. Wéhrend der Ansparphase erfolgt keine Besteuerung von
Ertragen und Wertsteigerungen. Auch nach Einfiihrung der Abgeltungssteuer wird bei der Besteuerung
der Riester- und Rirup-Vertrage der von der Hohe des zu versteuernden Einkommens abhangige
persénliche Steuersatz und nicht der Abgeltungssteuersatz angewendet.

Zu den Riester-Produkten gehéren sadmtliche zertifizierten Altersvorsorgevertréage in Form einer
Rentenversicherung, eines Fonds- oder eines Banksparplans. Die Regelungen in der Ansparphase gelten
fUr jeden zertifizierten Altersvorsorgevertrag. Dies gilt unabhangig davon, ob der Anleger im Rahmen der
Riester-Rente forderberechtigt ist und ob er die Férderung in Anspruch nehmen wird. D. h., auch ein
Selbsténdiger, der nicht férderberechtigt ist, kann einen entsprechenden zertifizierten
Altersvorsorgevertrag abschlieBen und von den Regelungen profitieren. Rirup-Produkte kénnen ebenfalls
von allen Steuerpflichtigen als private Rentenversicherungen und zukinftig auch als
Investmentfondssparplane abgeschlossen werden.

11. Wird zwischen inflationsbedingten und realen Wertédnderungen unterschieden?

Nein. Zwar wirkt sich bei Kapitalanlagen grundsatzlich auch die Inflation aus. Allerdings wird im geltenden
Einkommensteuerrecht nicht zwischen realen und nominalen (inflationsbedingten) Wertanderungen
unterschieden. Dies hat das Bundesverfassungsgericht unter Hinweis auf das Nominalwertprinzip von
Verfassungs wegen bestatigt. Der Effekt der Besteuerung nominaler Wertsteigerungen existiert schon im
geltenden Recht. Er wirkt sich zukinftig aber auf Grund des proportionalen Tarifs geringer aus als im
progressiven Tarif des geltenden Rechts.

12. Bleibt der Kontenabruf der Finanzbehérden wie bisher bestehen?

Nein. Mit der Einfihrung der Abgeltungssteuer wird der Kontenabruf nach § 93 der Abgabenordnung in
seiner heutigen Form der Vergangenheit angehdren. Die Kontenabrufmdglichkeit besteht ab 2009 - auBer
in den Fallen, in denen private Kapitalertrdge und VerduBerungsgewinne noch nach altem Recht zu

besteuern sind - nur noch fur die Falle, in denen ein Blrger

- beantragt, seine Kapitaleinklinfte seinem niedrigeren persénlichen Einkommensteuersatz zu
unterwerfen,

- steuerliche Verglnstigungen ( z.B. auBergewdhnliche Belastungen) in Anspruch nehmen will,
- Kindergeld beantragt und fur die H6he des Kindergelds die Einklnfte des Kindes von Bedeutung sind,

- festgesetzte Steuern nicht zahlt,



- einem steuerlichen Kontenabruf zustimmt
oder

- bestimmte staatliche Leistungen beantragt, fur die die H6he des Einkommens von Bedeutung ist (z.B.
BAF6G, Wohngeld).

13. Wie wird die Kirchensteuer auf die Kapitaleinkiinfte erhoben?

Grundsatzlich sollen — voraussichtlich ab dem Jahr 2011 — die Kreditinstitute die Kirchensteuer - wie die
Einkommensteuer - bereits in der Form des Quellensteuerabzugs erheben. Hierfir ist jedoch eine
gesonderte Datenbank beim Bundeszentralamt fiir Steuern notwendig, bei der die Kreditinstitute unter
Wahrung des Datenschutzes der Betroffenen eine Abfrage starten kénnen, ob ihre Kunden einer
Konfession angehéren, fir die Kirchensteuer zu erheben ist.

Bis zu dem Zeitpunkt, zu dem die Datenbank ihre Arbeit aufnimmt, bestehen flir den Steuerpflichtigen
hinsichtlich der Kirchensteuererhebung zwei Alternativen:

- Er kann einerseits bei seinem Kreditinstitut seine Konfession angeben. Dann nimmt das Kreditinstitut —
ohne dass die Finanzverwaltung hiervon erféhrt — die Erhebung der Kirchensteuer fur ihn vor.

- Er kann in seiner Steuererklarung angeben, in welcher Hohe Kapitalertragsteuer von seinem
Kreditinstitut einbehalten wurde. Dann setzt das Finanzamt auf Grund der angegebenen
Kapitalertragsteuer die zutreffende Kirchensteuer fir ihn fest.

14. Werden auslandische Kapitalertradge genauso behandelt wie inlandische?

Ja. Allerdings muss der Steuerpflichtige diese, sofern sie nicht von einem inlandischen Kreditinstitut fir ihn
verwaltet werden, selbst in der Veranlagung angeben.

15. Kann man die Abgeltungssteuer — @hnlich wie bisher — mit Nichtveranlagungsbescheinigungen
und Freistellungsauftragen vermeiden?

Ja. Wer bisher die entsprechenden Antrage gestellt hat oder die Voraussetzungen hierfir erstmals erfillt,
kann dies auch zukUnftig tun.

16. Was passiert mit Altverlusten aus privaten VerduBerungsgewinnen mit Wertpapieren? Kann
der Steuerpflichtige diese weiterhin geltend machen?

Ja. Altverluste aus privaten VerduBerungsgeschaften, d.h. Verluste, die nach dem bisher geltenden
Steuerregime entstanden sind, kann der Steuerpflichtige fir eine Ubergangszeit bis zum Jahr 2013 mit
Einklnften aus der VerduBerung von Kapitalanlagen — z.B. Gewinnen aus Aktienverk&ufen oder
Fondsbeteiligungen — verrechnen. Eine Verrechnung mit Zinseinkinften oder Dividendenausschittungen
ist dagegen nicht zulassig. Dies war auch nach dem bisherigen Recht nicht méglich.

Beispiei: A hat beim Bérsencrash im Jahr 2001 Verluste aus privaten VerauBerungsgeschéaften in Héhe
von 20.000 Euro erzielt, die er bisher noch nicht verrechnen konnte. Im Jahr 2010 erzielt er Einklinfte aus
Kapitalvermégen in Hohe von 20.000 Euro. Hierbei entfallen 10.000 Euro auf Zinseinklnfte und
Dividendenausschiittungen (Einkiinfte nach § 20 Abs. 1 EStG). Die Gbrigen Einkiinfte von 10.000 Euro
stammen aus der Endfélligkeit von Zertifikaten, aus Einlésungsgewinnen bei Finanzinnovationen (z.B.
Umtauschanleihen), aus Termingeschéften sowie aus VerauBerungsgewinnen aus Aktien, die er im Jahr
2009 angeschafft hat (Einkinfte nach § 20 Abs. 2 EStG).

A kann lediglich einen Verlust von 10.000 Euro verrechnen, da die Altverluste nicht mit den Gewinnen aus
den ZinseinklUnften und Dividendenausschittungen verrechnet werden kénnen. Fir A besteht allerdings
die Méglichkeit, die Verluste noch in den Jahren 2011 bis 2013 geltend zu machen.

Voraussetzung hierflr ist allerdings, dass der Steuerpflichtige derartige Altverluste im Jahr ihrer
Entstehung in seiner Steuererklarung angegeben hat und sie vom Finanzamt — z.B. durch den Erlass
eines Verlustfeststellungsbescheides — berlicksichtigt wurden.



17. Warum diirfen Verluste, die bei der VerduBerung von Aktien entstehen, die ab dem Jahr 2009
gekauft werden, nur mit Gewinnen, die aus Aktienverkaufen anfallen, verrechnet werden? Wieso
diirfen diese Verluste nicht mit Zins- oder Dividendeneinkiinften verrechnet werden?

Sinn und Zweck der Einschrankung der Verlustverrechnung ist die Verhinderung von erheblichen
Haushaltsrisiken.

Die Erfahrung der Vergangenheit hat gezeigt, dass Kursstirze an den Aktienmarkten zu einem
erheblichen Verlustpotential bei den Einklnften aus privaten VerduBerungsgeschéaften mit Aktien flhren.
Denn viele Steuerpflichtige verauBerten wahrend des Bérsencrashs 2000-2002 ihre Aktien unter Verlust,
so dass allein aus VerauBerungsgeschaften, die innerhalb der - bisher geltenden
einkommensteuerrechtlichen - Jahresfrist vorgenommen wurden, nach Berechnungen des Statistischen
Bundesamtes bis Ende 2002 Verluste in Hohe von bundesweit 11,2 Mrd. Euro festgestellt wurden. Flr das
gesamte Steuerautkommen hatten diese gravierenden Verluste keine relevante Bedeutung, da Verluste
aus privaten VerauBerungsgeschéften lediglich mit Gewinnen aus privaten VerauBerungsgeschéften, also
z.B. nicht mit Zins- oder Dividendeneinkiinften, verrechnet werden konnten.

Wirde man zukiinftig jedoch eine Verrechnung von VerduBerungsverlusten aus Aktien mit anderen
Ertragen aus Kapitaleink(inften, insbesondere Zinsen und Dividenden, zulassen, bestiinde die Gefahr,
dass bei vergleichbaren Kursstirzen wie in der Vergangenheit innerhalb kiirzester Zeit
Steuermindereinnahmen in Milliardenhéhe entstehen.

Dem Gesetzgeber muss daher zugestanden werden, die entsprechende abstrakte Gefahr qualifizierter
Haushaltsrisiken bei seiner Gesetzgebung und seiner Zukunftsprognose zu berlicksichtigen. Anderenfalls
kénnte der demokratisch verantwortliche Gesetzgeber seiner kiinftigen Haushaltsverantwortung nicht
mehr gerecht werden.

18. Die Abgeltungssteuer mit der Besteuerung von VerauBerungsvorgidngen unabhéngig von der
Haltedauer der Produkte gilt ja grundsatzlich fiir Anschaffungen, die ab dem 1. Januar 2009
vorgenommen werden. Wieso gibt es bei den Zertifikaten eine Ausnahme?

Zutreffend ist, dass die Anwendungsregelung bei Zertifikaten nicht véllig synchron mit derjenigen bei
anderen Kapitalanlageformen ist. So kénnen Zertifikate ab dem 1. Juli 2009 nur steuerfrei verkauft
werden, wenn sie am 14. Marz 2007 — dem Kabinettsbeschluss zur Abgeltungssteuer — oder vorher
erworben wurden. Dass sich der Gesetzgeber bei Zertifikaten zu einer etwas restriktiveren
Anwendungsregelung entschlossen hat, resultiert maBgeblich aus dem bereits kurz nach dem
Kabinettsbeschluss erkennbaren Bestreben der Branche, eine ,Schlussrallye” mit sehr lang oder
unbegrenzt laufenden Zertifikaten zu starten.

Im Gegensatz dazu zeichnet sich der derzeitige Zertifikatemarkt durch eine Gberwiegende Zahl von
Produkten aus, die nur eine sehr begrenzte Laufzeit aufweisen. Durch zu erwartende Veranderungen des
Anlegerverhaltens waren nicht hinnehmbare Steuerausfalle zu beflrchten. Fiir die Differenzierung
gegentber anderen Kapitalanlageprodukten spielt auch eine gewisse Rolle, dass mittels Zertifikaten
vielfach an sich steuerpflichtige Zinsen und Dividenden in bislang - auBerhalb der Jahresfrist -
steuerneutrale VerauBerungsgewinne umgestaltet werden. Im Gegensatz dazu unterliegen bei Aktien
ausgeschiittete Gewinne und bei Investmentfonds dariber hinaus auch thesaurierte Ertrége einer
laufenden Besteuerung, ohne signifikant gestaltungsanféllig zu sein.

Viele sehen hier eine Benachteiligung fiir Anleger, die ihr Geld in Zertifikaten angelegt haben Es sollte
aber das in diesem Zusammenhang immer wieder angefiihrte Argument der Gleich- oder
Ungleichbehandlung verschiedener Anlageformen nicht Uberstrapaziert werden. Hier ist eine
Gesamtbetrachtung erforderlich, die zeigt, dass das regulatorische Umfeld fir Zertifikate auch nach der
Unternehmenssteuerreform auBerordentlich attraktiv ist. AuBerdem wird die Bundesregierung weiterhin
alles unternenmen, um den Zertifikatemarkt in Deutschland zu férdern.

19. Welche Marktveranderungen erwartet die Bundesregierung fiir die einzelnen Anlageformen
durch die Abgeltungssteuer?

Zu Marktreaktionen nach Einfihrung der Abgeltungssteuer lassen sich schwerlich seriése Vorhersagen
treffen. Bei Anlageentscheidungen spielt eine Vielzahl von Kriterien eine Rolle. Dazu gehdren neben
individueller Risikoneigung insbesondere auch das Zinsniveau oder beispielsweise
Wachstumserwartungen. Aus Sicht der privaten Anleger stellt die Einbeziehung aller Kapitalertrage in die



Abgeltungssteuer unabhangig von der Anlageform eine Vereinfachung dar. Auch dies kann bei
Anlageentscheidungen eine Rolle spielen.



