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Aus "Alt" mach "Neu" - Gewinne aus
steuerlichen Altbestinden be1 Anleihen
realisieren und Anleihen mit

Verlustverrechnungspotenzial erwerben
- Schoellerbank Analysebrief Nr. 221,
Januar 2013

e Die Vermogenszuwachssteuer bietet auch Chancen - speziell bei Anleihen.

o Anleihen aus steuerlichen Altbestanden bieten derzeit aufgrund des
Riickgangs der Marktrenditen die Chance Kursgewinne steuerfrei zu
lukrieren.

e Ohne den Verkauf steuerlicher Altbestédnde ist bis zur Filligkeit meist mit
Kursriickgdngen zu rechnen.

e Bei Anleihen aus steuerlichen Neubestianden kann dagegen ein Kursverlust
am Laufzeitende mit dem Anleihekupon verrechnet werden.
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Die Vermoégenszuwachssteuer bei Wertpapieren

Mit 1. April 2012 ist die Kapitalertragssteuer neu (KESt neu = Vermdgenszuwachssteuer
auf Kapitalertrage) in Kraft getreten. Wahrend neu angeschaffte Aktien und in- und
auslandische Investmentfonds riickwirkend per 01.01.2011 mit den Kursgewinnen
steuerpflichtig gestellt wurden, sind Kursgewinne von Anleihen, Zertifikaten und
Derivaten, die vor dem 31.10.2011 entgeltlich erworben wurden, als Altbestand
qualifiziert und von den Regelungen der KESt neu nicht umfasst. Somit kommt es z. B.
bei Aktien zur Situation, dass Wertzuwachse bei steuerlichen Altbestanden (Kauf vor
dem 01.01.2011) nach einem Jahr Behaltefrist steuerfrei sind. Auch bei Anleihen aus
Altbestéanden (Kauf vor dem 31.10.2011) sind Wertzuwachse nach einer Behaltefrist von
einem Jahr steuerfrei, wahrend Kursverluste bei den Altbestdnden steuerlich nicht mit
Gewinnen verrechnet werden kénnen.

Kursentwicklung bei Anleihen in den letzten Jahren steigend

Aufgrund der Marktentwicklung im Zinsbereich sind vielfach die Kurse von Anleihen stark
angestiegen, wodurch viele Kunden derzeit Kursgewinne bei Anleihen auf ihren
Depotausziigen sehen. Jedoch sind die aktuell ausgewiesenen Gewinne auch nur
theoretische (Buch-)Gewinne, da Anleihen - sofern man diese bis zum Laufzeitenende
halt - mit der Nominale von 100% getilgt werden. Vor diesem Hintergrund ist es vielfach
sinnvoll, die aktuellen Kursgewinne bei steuerlichen Altbestéanden zu realisieren, da diese
steuerfrei vereinnahmt werden kénnen. Doch dann stellt man sich die Frage, was mit
dem realisierten Kapital geschehen soll.



Sofern man die Assetklasse Anleihen nicht verlassen mdchte, da Anleihen ja auch
konstante Einnahmen aus den Kuponzahlungen ermdglichen, bietet sich aus steuerlicher
Sicht eine Re-Investition in eine neue Anleihe an. Auch wenn teilweise die Kurse vielfach
weit Uber dem Tilgungsversprechen des Emittenten von 100% liegen (was ja der Grund
der Gewinnmitnahmen bei steuerlichen Altbestdnden sein sollte), ist der Kauf einer
neuen Anleihe zum aktuellen Zeitpunkt der Erwerb eines steuerlichen Neubestandes.
Und bei steuerlichen Neubestéanden besteht die Mdglichkeit, im Rahmen der
Verlustverrechnung Kursverluste am Laufzeitenende mit der Kuponzahlung bzw. anderen
Zins- und Dividendenzahlungen zu verrechnen. Dies stellt auf alle Falle eine bessere
Alternative dar, als bei der bestehenden Altbestands-Anleihe im Depot zuzuwarten bis
der aktuelle Kursgewinn bei der Tilgung wieder verloren ist. Zusatzlich gilt es zur weiteren
Optimierung noch Folgendes zu beachten: Erfolgt der Kauf einer Anleihe vor dem
Kuponzahlungszeitpunkt, ist der Kupon sofort zu versteuern. Ein Verlust, der aus den
erhdhten Anschaffungskosten entsteht, kann aber erst bei Tilgung oder Verkauf der
Anleihe ausgeglichen werden. Daraus folgt, dass ein Erwerb einer Anleihe kurz nach
dem Kuponzahlungszeitpunkt glnstiger ist.

Beispiel einer Umschichtung im Anleihenbestand

Ein kleines Beispiel soll diese Handlungsuberlegung verdeutlichen:

Kauf folgender Anliehe im November 2008:

4,3% REPUBLIK OSTERREICH 2007 (17) (ISIN: ATO0O00A06P24)
Kurs bei Kauf: 100% (steuerlicher Altbestand!)
Aktueller Kurs: 117,35% (Gewinn von 17,35% zum 10.01.2013)
Falligkeit am: 21.09.2017 zu 100%

Wirde diese Anleihe bis zum 21.09.2017 (Falligkeitstag) gehalten werden, wiirde der
aktuelle Kursgewinn wieder abschmelzen. Bei einem derzeitigen Verkauf kénnten
17,35% Kursgewinn steuerfrei vereinnahmt werden. Doch was tun mit dem liquiden
Kapital aus dem Verkauf, welches nun zur Verfliigung steht? Eine Mdglichkeit ist die
Re-Investition in eine vergleichbare Anleihe.

Re-Investition in eine vergleichbare Anleihe wie z. B. die folgende

3,2% REPUBLIK OSTERREICH 2010(17) (ISIN: ATOOO0AOGLY4)
Kurs aktuell: 111,65%
Falligkeit am: 20.02.2017 zu 100%

Bis zum Laufzeitenende wiurde der aktuelle Kurs von 111,65% auf 100% abschmelzen,
was einen Kursverlust am Laufzeitenende von 11,65% bedeutet. Da dies aber ein
steuerlicher Neubestand ist, besteht die Mdglichkeit, diesen Verlust mit dem Kupon von
3,2% zu verrechnen. In diesem Beispiel kann sogar der Ubersteigende Verlust mit
eventuell weiteren Zins- oder Dividendeneinkunften bzw. Wertsteigerungsgewinnen
verrechnet werden, sodass im Idealfall fir 11,65% an Ertragen im Jahr der Falligkeit
(2017) keine KESt zu entrichten ist. Dies wirde die Nettorendite auf diese Anleihe
naturlich verbessern und - sofern man auch die weiteren Kursverluste verrechnen kann -
eine interessante Anlagealternative bieten.

Eine weitere Optimierungsméglichkeit ware anstelle von Sparblichern oder Festgeld in
kurzlaufige Anleihen (Laufzeit bis zu einem Jahr) zu investieren, da so auch diese
Zinsgewinne gegen mogliche Kursverluste gegenverrechnet werden kdnnen und nicht in
der Verlustverrechnung unbertcksichtigt bleiben.



Unabhéngig von der Moglichkeit der Verlustverrechnung sollte jedoch bei jeder
Investition in Wertpapiere das personliche Risikoprofil mit dem Risiko der Investition
abgeglichen werden. Auch ist zu beachten, dass sich steuerliche Rahmenbedingungen
verandern kénnten. So kdnnte eine Gesetzesanderung diese Art der Verlustverrechnung
einschranken und den aktuell erzielbaren Vorteil zunichtemachen. In jedem Fall sollte
daher mit dem persdnlichen Anlage- und Steuerberater Ricksprache gehalten werden.

Fazit

Bei Wertpapierdepots mit Anleihen aus steuerlichen Altbestanden bietet sich aktuell -
entgegen zu Investitionen in Aktien - die Moglichkeit, Gewinne mitzunehmen und bei
steuerlichen Neubestanden Verluste gegen Kuponzahlungen oder anderen Gewinne
bzw. Dividenden zu verrechnen. Dies bietet die Chance auf bessere Nettorenditen in der
Veranlagung von Anleihen. Jedoch sollte nicht aufer Acht gelassen werden, dass sich
steuerliche Rahmenbedingungen andern kénnen. Aus aktueller Sicht ist ein Festhalten
an Anleihen im steuerlichen Altbestand und mit derzeit hohen Kursgewinnen wenig
zweckmafig.
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Die Schoellerbank, gegriindet 1833, ist eine der fiihrenden Privatbanken Osterreichs, die als Spezialist fiir
anspruchsvolle Vermogensanlage gilt. Sie konzentriert sich auf die Kernkompetenzen
Vermdgensanlageberatung, Vermdgensverwaltung und Vorsorgemanagement. lhre Anlagephilosophie definiert
sich Uber das Motto "Investieren statt Spekulieren”. Die Schoellerbank ist mit 13 Standorten und 319
Mitarbeitern die einzige Osterreichweit vertretene Privatbank. Sie verwaltet fur rund 24.000 private und
institutionelle Anleger ein Vermdgen von rund 8,4 Milliarden Euro. Die Schoellerbank ist als 100%ige Tochter
der UniCredit Bank Austria in die Division "Private Banking" der UniCredit eingebunden. Mehr Informationen
unter: www.schoellerbank.at



Hinweis/Disclaimer:

Diese Information ist keine Finanzanalyse, keine Anlageempfehlung und keine Anlageberatung. Sie enthalt
weder ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages Uber eine Wertpapierdienstleistung oder eine
Nebendienstleistung noch eine Aufforderung, ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages uber eine
Wertpapierdienstleistung oder eine Nebendienstleistung abzugeben.

Diese Information kann eine Anlageberatung nicht ersetzen. Ausschlief3lich bei Anlageberatungen kann die
Schoellerbank die persénlichen Verhéltnisse des Kunden (Anlageziele, Erfahrungen und Kenntnisse,
Risikoneigung und finanzielle Verhaltnisse) berlicksichtigen, sowie eine umfassende und kundenspezifische
Eignungsprufung durchfihren.

Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit. Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher
Indikator fur kiinftige Ergebnisse. Jede Kapitalveranlagung ist mit einem Risiko verbunden. Unter Umstanden
kann es bis zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals kommen. Die Interessentin bzw. der Interessent sollte
sich hinsichtlich der konkreten steuerlichen Auswirkungen des Investments von einem Steuerberater beraten
lassen.

Haftungsbeschrankung: )
Alle Informationen beruhen auf verlasslichen Quellen und sorgfaltigen Analysen, die jederzeit einer Anderung
unterliegen kénnen. Die Schoellerbank ist zu einer Aktualisierung dieser Informationen nicht verpflichtet.

Die Haftung der Schoellerbank fiir leichte Fahrlassigkeit im Zusammenhang mit der Quellenrecherche
und Analyse und den darauf beruhenden Informationen wird ausgeschlossen.
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