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Die Kapitalmdrkte befinden sich weiter-
hin fest im Griff der Schuldenkrise. Kein
giinstiges Umfeld also fiir Uberlegungen,
Gewinne zu erzielen, die dann noch mit
alten Spekulationsverlusten verrechenbar
sein sollen. Zur Erinnerung: Viele Anleger
verfiigen noch {iber Verlustvortrédge, die aus
dem Verkauf von Wertpapieren vor Einfiih-
rung der Abgeltungsteuer 2009 stammen.
Die Frist zur umfassenden Nutzung dieser
Spekulationsverluste nach dem alten Recht
(,Spekulationsaltverluste“ oder kurz ,Alt-
verluste*) [duft allerdings am 31. Dezember
2013 ab. Immer drdngender stellt sich daher
die Frage: Wie kann der Anleger den Fiskus
an diesen Verlusten doch noch beteiligen?

Gesetzliche Verlustverrechnung

Nach dem Gesetz diirfen Anleger ihre
zum 31.12.08 nicht ausgeglichenen Alt-
verluste mit Ertrdgen kiinftiger Jahre aus-
gleichen. Dieser erweiterte Ausgleich ist
jedoch sachlich und zeitlich beschrdnkt.
Verrechenbar sind im Grundsatz nur ab-
geltungsteuerpflichtige VerduBerungsge-
winne. Hierunter fallen Gewinne aus dem
Verkauf von Wertpapieren wie Zertifikaten,
Aktien oder Anleihen. Aber auch zeitan-
teilig erworbene Zinsanspriiche bei Ver-
kauf von verzinslichen Zertifikaten oder
Anleihen zwischen zwei Zinsterminen, die
sogenannten Stiickzinsen, zdhlen dazu.
SchlieBlich sind auch Ertrdge aus Termin-
geschaften (Ausnahme Stillhalterpramien)
mit Altverlusten verrechenbar. Diese Ver-
lustverrechnung ist jedoch bis Ende 2013

Alte Spekulationsverluste
nutzen, bevor es zu spat ist

Verluste aus der Zeit vor Einfiihrung der Abgeltungsteuer
konnen nur noch bis Ende kommenden Jahres steuerlich
geltend gemacht werden. Die Zeit drdangt also. Anlagebe-
rater sollten sich deshalb baldmadglichst mit den ver-
schiedenen Strategien zur Verrechnung beschiftigen
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befristet. Ab 2014 mindern Altverluste nur
noch Gewinne aus dem steuerpflichtigen
Verkauf etwa von Immobilien, Kunst oder
Edelmetallen. Dies fiihrt schlimmstenfalls
dazu, dass sich ein Altverlust nicht mehr

StB Jochen Busch,
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nutzen ldsst. Damit es nicht soweit kommt,
sind folgende exemplarische Verlustnut-
zungsstrategien iiberlegenswert:

Strategie 1: Gezielte Gewinnrealisation
Wer Wertpapiere ab dem Jahr 2009 ge-
kauft hat und mit diesen Investments im
Plus liegt, sollte iiberlegen, sie jetzt mit
Gewinn zu verkaufen. Der Verduflerungsge-
winn ist mit dem Altverlust verrechenbar.

Beispiel 1: Ein Anleger verfiigt zum
31.12.11 iber einen nicht ausgeglichenen
Spekulationsverlust von 10.000 € aus dem
Jahr 2008. In seinem Depot befinden sich

Discountzertifikate, Aktien und Anleihen,
die er in den Jahren 2010 und 2011 gekauft
hat und die seitdem im Wert gestiegen sind.
Der Anleger entschlieit sich Anfang 2012,
die Gewinne zu realisieren. Er verkauft die
Papiere mitinsgesamt 9.000 € Gewinn. Die
Bank behdlt auf diese insgesamt 9.000 €
Gewinn 2.250 € Abgeltungsteuer ein.

Ergebnis: Der Anleger kann den Gewinn
mit seinem Altverlust verrechnen. Uber sei-
ne Steuererkldarung holt er sich die von der
Bank einbehaltene Abgeltungsteuer von
2.250 € vom Finanzamt wieder. Der verblei-
bende Altverlust betrdgt 1.000 €.

Der Verkauf der Gewinnbringer schliefit
auBerdem nicht aus, dass der Anleger die
Papiere kurze Zeit spater, sogar taggleich,
erneut kauft. Dieses ,,Sale-and-buy-back*-
Verfahren haben die Finanzgerichte abge-
segnet (BFH vom 25.08.09, Az. IXR 60/07).
Voraussetzung ist dabei lediglich, dass der
Riickkauf- und Verkaufskurs voneinander
abweichen. Zur Absicherung ist es aller-
dings empfehlenswert, fiir die Riickkaufs-
entscheidung zudem eine verdnderte Ka-
pitalmarkteinschdtzung oder zum Beispiel
Neuigkeiten hinsichtlich des Emittenten
oder des Basiswertes belegen zu kénnen.

Strategie 2: Isolierung von Verlustbringern

Werden neben Gewinnen auch Verluste
realisiert, ist Vorsicht geboten. Verdufle-
rungsverluste mindern namlich automa-
tisch das verrechenbare Altverlustvolumen.
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Beispiel 2: Wie Beispiel 1, aber im Depot
befindet sich auch ein Hedgefondszertifikat
mit einem Buchverlust von 5.000 €.

Ergebnis: Verkauft der Anleger auch
das Verlustzertifikat, behdlt die Bank nur
auf den Saldo aller Gewinne und Verluste
(4.000 €) Abgeltungsteuer ein. Und nur in
dieser Hohe lieRe sich der Spekulationsalt-
verlust verrechnen. Um das zu vermeiden,
konnte der Anleger entweder mit der Ver-
lustrealisierung warten, sofern dies wirt-
schaftlich Sinn macht. Alternativ tibertrdgt
er die Hedgefondsposition auf ein neues
Depot bei einer anderen Bank und verkauft
es dann iiber diese Bank. Einen Antrag auf
Ausstellung einer Verlustbescheinigung
zum Jahresende 2012 bei dieser Bank darf
der Anleger dann aber nicht stellen. Viel-
mehr tragt die Bank den Verlust von 5.000 €
vor und verrechnet ihn nur mit Ertragen des
Kunden bei dieser Bank im Jahr 2013.

Strategie 3: Stiickzinsen statt Zinskupon
Wie eingangs erwdhnt, lassen sich auch
erhaltene Stiickzinsen beim Verkauf von
zinstragenden Zertifikaten oder Anleihen
mit Spekulationsaltverlusten verrechnen.
Die Zinsgutschrift bei Kuponterminen ist
hingegen nicht begiinstigt. Es kann also
Sinn machen, das Papier kurz vor Zinster-
min zu verkaufen und nach dem Zinstermin
zuriickzuerwerben. So lassen sich giinstigs-
tenfalls sogar fast die kompletten Zinsen ei-
ner Zinsperiode mit Spekulationsaltverlus-
ten verrechnen. Anleger sollten allerdings
beachten, dass Verluste beim Verkauf, die
aus negativer Kursentwicklung entstehen,
den Vorteil schmdlern. Und in wirtschaft-

licher Hinsicht ist bei einem Riickkauf auf
die Zusatzkosten zu achten, also vor allem
auf die Transaktionsgebiihren und die Kurs-
spannen zwischen An- und Verkauf.

Strategie 4: Gegenldufige Zertifikate

Zur Verlustnutzung eignen sich grund-
satzlich auch risikomindernde Zertifika-
testrategien, bei denen der Anleger mittels
zweier Produkte auf eine gegensatzliche
Entwicklung desselben Basiswertes setzt.

Beispiel 3: Der Anleger erwirbt im Feb-
ruar 2012 fiir 10.000 € X-Zertifikate auf ei-
nen Aktienindex mit einer Laufzeit bis Mit-
te 2013. Dieses Zertifikat sieht bei einem
stark steigenden Aktienindex einen hohen
Riickzahlungsgewinn vor. Verzeichnet der
Index innerhalb der Laufzeit allerding nur
ein leichtes Plus, erhdlt der Investor am
Laufzeitende eine Verzinsung von 9 % p.a.
Bei Unterschreiten einer bestimmten In-
dexschwelle verliert das Zertifikat hingegen
sehr stark an Wert. Weil der Anleger dieses
hohe Risiko nicht eingehen will, sichert er
sich ab und kauft fiir weitere 10.000 € Y-Zer-
tifikate eines anderen Emittenten auf den-
selben Basiswert mit einem (vereinfacht)
gegenldufigen Auszahlungsprofil.

Im Herbst 2012 legt der Aktienindex stark
zu, was sich positiv auf das X-Zertifikat
auswirkt. Beim Y-Zertifikat bricht dadurch
allerdings die Indexschwelle. Daraus folgt:
Das X-Zertifikat ist nun 18.750 € wert, das
Y-Zertifikat aber nur noch 750 €.

Ergebnis: Der Anleger realisiert noch im
Jahr 2012 den Gewinn aus dem X-Zertifikat
in Hohe von 8.750 €. In dieser Hohe ver-

Verrechnung von Spekulationsaltverlusten

bis 31.12.2013

abgeltungsteuerpflich-
tige Verduflerungsge-
winne aus Wertpapieren
und Termingeschaften
(auBBer Stillhalterge-
schifte)
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noch sehr
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rechnet er {iber seine Steuererklarung 2012
seinen Altspekulationsverlust. Das Y-Zerti-
fikat verkauft er hingegen erst Anfang 2013
mit 9.250 € Verlust. Diesen kann er fortan
uneingeschrankt und zeitlich unbegrenzt
mit sdamtlichen anderen abgeltungsteuer-
pflichtigen Kapitalertrdgen saldieren.
Anleger, die eine solche Strategie fiir sich
in Erwdgung ziehen, sollten sich aufgrund
der Komplexitdt vorher sehr genau iiber die
wirtschaftlichen und steuerlichen Implika-
tionen beraten lassen. Steuerlich gesehen
hdngt der Erfolg mafigeblich davon ab, dass
die beiden Zertifikate nicht als eine einheit-
liche Kapitalanlage behandelt werden.

Formalien beachten

Wichtig ist es fiir Anleger, daran zu den-
ken, dass die Altverlustverrechnung nicht
automatisch erfolgt. Sie bedarf vielmehr
eines Antrags des Steuerpflichtigen bei sei-
nem Finanzamt. Zu diesem Zweck gibt er die
abgeltungsteuerpflichtigen Kapitalertrage
freiwillig in seiner Steuererkldarung an. Der
Steuererkldrung muss er auflerdem eine
Bescheinigung seiner Bank(en) beifiigen.
Aus ihr miissen sich die Kapitalertrage des
gesamten Jahres sowie die verrechnungsfé-
higen VerduBerungsgewinne ergeben. Die
Banken sind indes nur auf Verlangen des
Anlegers verpflichtet, eine solche Beschei-
nigung auszustellen. Sofern die Banken
also nicht von sich aus tatig werden, muss
der Anleger einen entsprechenden Antrag
stellen. Dies ist nicht zu verwechseln mit
dem Antrag auf Ausstellung einer Verlust-
bescheinigung im Falle eines Verlustes aus
einer Bankverbindung. Eine solche Verlust-
bescheinigung soll gerade nicht gestellt
werden, um das maximale Volumen an ver-
rechenbarem Spekulationsaltverlust nicht
dadurch zu reduzieren (vgl. oben).

Fazit

Anlegern mit Spekulationsverlusten nach
dem bis Ende 2008 geltenden Recht ist zu
empfehlen, sich spatestens jetzt intensiv
mit den bestehenden Méglichkeiten der
Verrechnung zu beschéftigen. Andernfalls
konnten Steuernachteile die Folge sein.

* Dies ist ein externer Beitrag. Der Inhalt
gibt nicht zwingend Meinung und Ein-
schdtzung der Redaktion wieder.
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