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Optionsscheinen drohen
steuerliche Nachteile

» VERLUSTVERRECHNUNG Anleger dirfen Verluste
eingeschrankt verrechnen. Zu beflirchten ist nun,
dass auch Produkte wie Optionsscheine steuerlich
den Termingeschaften zugeordnet werden

eit 2019 konnen Anleger Verluste in bestimmten Situatio-

nen nur begrenzt mit Gewinnen verrechnen — es kommt zu

einer asymmetrischen Besteuerung. Die gesetzliche Neure-
gelung hat viel Kritik erfahren, der Bundesrat hat auch die Ab-
schaffung gefordert. Zudem werden erhebliche verfassungsrecht-
liche Bedenken erhoben. Die Verlustverrechnungsgrenze wurde
zwar mittlerweile von 10000 auf 20 000 Euro angehoben, doch
ist aktuell zu befiirchten, dass auch Produkte wie Optionsscheine
steuerlich den Termingeschiften zugeordnet werden. Es geht um
die Frage, wo Hebelprodukte — konkret Optionsscheine und
Knock-out-Produkte — steuerlich einsortiert werden. Wir sind der
Auffassung, dass sie steuerlich als sonstige Kapitalforderungen
zu klassifizieren sind. Hebelprodukte werden auch im Wertpa-
pierhandelsgesetz nicht den Termingeschéiften zugeordnet. Re-
levant ist hier die Erfiillungsweise der zugrunde liegenden Ge-
schifte. Termingeschéifte werden zu einem — meist spdteren —
vereinbarten Termin ausgefiihrt. Optionsscheine hingegen wer-
den Zug um Zug erfiillt. Ein Unterschied, der dafiir spricht, diese
Gattungen auch steuerlich unterschiedlich zu behandeln.

Betroffen diirften von einer Neuregelung mehrere Hunderttau-
send Anleger sein, das jihrliche Umsatzvolumen von Hebelpro-
dukten hat einen deutlich zweistelligen Milliardenumfang. Laut
einer Studie der WHU — Otto Beisheim School of Management
wollen mehr als zwei Drittel der Anleger hohe Verluste vermei-
den und Hebelprodukte wie Optionsscheine entweder als Versi-
cherungsinstrumente nutzen oder die Produkte als ldngerfris-
tige Anlage einsetzen. Sie profitieren vom Hebel der Produkte
und sichern sich gegen das finanzielle Risiko ab. Wie hoch der
finanzielle Nachteil fiir diese Anleger im Fall einer begrenzten
Verlustverrechnung bei Hebelprodukten wiére, ldsst sich schwer
abschitzen. Fille, in denen wirtschaftlich ein Verlust gemacht
wird und zusitzlich Steuern zu entrichten sind, sind denkbar
und realistisch. Sehr hiufig wird sich der Gewinn verringern.

Beispiel: Ein konservativer Anleger hat im Jahr 2021 A-Aktien
fiir 20000 Euro im Depot und will sich gegen Kursverluste ab-
sichern. Hierfiir erwirbt er einen Optionsschein fiir 1500 Euro.
Damit verfiigt er iiber das Recht, die A-Aktien unter bestimmten
Bedingungen zu einem vorher festgelegten Preis zu verkaufen.
Der Wert der A-Aktien im Depot steigt auf 23000 Euro, der An-
leger verdufert sie dafiir und den Optionsschein fiir 500 Euro.

Nach der alten Besteuerung durfte der Anleger die Bruttoge-
winne (hier 3000 Euro) aus seinem Aktiendepot mit den Brut-
toverlusten (hier 1000 Euro) aus dem Optionsscheingeschaft
verrechnen. Es verblieb ein Gewinn von 2000 Euro. Dieser
Gewinn wurde mit 25 Prozent Kapitalertragsteuer besteuert,
es resultierte eine Steuerbelastung von 500 Euro zuziiglich
Solidarititszuschlag und Kirchensteuer. Der Nettogewinn des
Anlegers nach Steuern betrug 1500 Euro. Der neu eingefiihrte
Verlustverrechnungskreis fiir Termingeschifte wiirde — mit der
befiirchteten Ausweitung — den Anleger daran hindern, seine
Bruttogewinne aus dem Aktiendepot mit den Bruttoverlusten
aus der Verduflerung seines Optionsscheins zu verrechnen. Er
miisste die Gewinne aus seinem Aktienportfolio voll mit 25 Pro-
zent Kapitalertragsteuer versteuern, gegebenenfalls zuziiglich
Solidarititszuschlag und Kirchensteuer, wihrend die erlittenen
Verluste nicht steuermindernd berticksichtigt werden konnten.
Die Verluste konnten allerdings vorgetragen und mit etwaigen
zukiinftigen Gewinnen aus Termingeschiften verrechnet wer-
den. Die Steuerbelastung im Jahr 2021 beliefe sich auf 750 Euro,
der Nettogewinn des Anlegers nur noch auf 1250 Euro.

Die begrenzte steuerliche Verlustverrechnung droht immer
mehr zum Hemmschuh fiir aktive und auf Sicherheit bedach-
te Anleger zu werden. Fiir die Politik ist es an der Zeit, umzu-
steuern und zu einer engen, sachlich begriindeten und klaren
Abgrenzung von Termingeschéften im Steuerrecht zu kommen.
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