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Die Vermögenszuwachssteuer bietet auch Chancen - speziell bei Anleihen.
Anleihen aus steuerlichen Altbeständen bieten derzeit aufgrund des 
Rückgangs der Marktrenditen die Chance Kursgewinne steuerfrei zu 
lukrieren.
Ohne den Verkauf steuerlicher Altbestände ist bis zur Fälligkeit meist mit 
Kursrückgängen zu rechnen.
Bei Anleihen aus steuerlichen Neubeständen kann dagegen ein Kursverlust 
am Laufzeitende mit dem Anleihekupon verrechnet werden.
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Die Vermögenszuwachssteuer bei Wertpapieren

Mit 1. April 2012 ist die Kapitalertragssteuer neu (KESt neu = Vermögenszuwachssteuer 
auf Kapitalerträge) in Kraft getreten. Während neu angeschaffte Aktien und in- und 
ausländische Investmentfonds rückwirkend 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 Wertzuwächse bei steuerlichen Altbeständen (Kauf vor 
dem 01.01.2011) nach einem Jahr Behaltefrist steuerfrei sind. Auch bei Anleihen aus 
Altbeständen (Kauf vor dem 31.10.2011) sind Wertzuwächse nach einer Behaltefrist von 
einem Jahr steuerfrei, während Kursverluste bei den Altbeständen steuerlich nicht mit 
Gewinnen verrechnet werden können.

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 
Depotauszügen sehen. Jedoch sind die aktuell ausgewiesenen Gewinne auch nur 
theoretische (Buch-)Gewinne, da Anleihen - sofern man diese bis zum Laufzeitenende 
hält - mit der Nominale von 100% getilgt werden. Vor diesem Hintergrund ist es vielfach 
sinnvoll, die aktuellen Kursgewinne bei steuerlichen Altbeständen zu realisieren, da diese 
steuerfrei vereinnahmt werden können. Doch dann stellt man sich die Frage, was mit 
dem realisierten Kapital geschehen soll. 



 

Sofern man die Assetklasse Anleihen nicht verlassen möchte, da Anleihen ja auch 
konstante Einnahmen aus den Kuponzahlungen ermöglichen, bietet sich aus steuerlicher 
Sicht eine Re-Investition in eine neue Anleihe an. Auch wenn teilweise die Kurse vielfach 
weit über dem Tilgungsversprechen des Emittenten von 100% liegen (was ja der Grund 
der Gewinnmitnahmen bei steuerlichen Altbeständen sein sollte), ist der Kauf einer 
neuen Anleihe zum aktuellen Zeitpunkt der Erwerb eines steuerlichen Neubestandes. 
Und bei steuerlichen Neubeständen besteht die Möglichkeit, im Rahmen der 
Verlustverrechnung Kursverluste am Laufzeitenende mit der Kuponzahlung bzw. anderen 
Zins- und Dividendenzahlungen zu verrechnen. Dies stellt auf alle Fälle eine bessere 
Alternative dar, als bei der bestehenden Altbestands-Anleihe im Depot zuzuwarten bis 
der aktuelle Kursgewinn bei der Tilgung wieder verloren ist. Zusätzlich 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 
erhöhten Anschaffungskosten entsteht, kann aber erst bei Tilgung oder Verkauf der 
Anleihe ausgeglichen werden. Daraus folgt, dass ein Erwerb einer Anleihe kurz nach 
dem Kuponzahlungszeitpunkt günstiger ist.

Beispiel einer Umschichtung im Anleihenbestand

Ein kleines Beispiel soll diese Handlungsüberlegung verdeutlichen:

Kauf folgender Anliehe im November 2008: 
4,3% REPUBLIK ÖSTERREICH 2007 (17) (ISIN: AT0000A06P24)
Kurs bei Kauf: 100% (steuerlicher Altbestand!)
Aktueller Kurs: 117,35% (Gewinn von 17,35% zum 10.01.2013)
Fälligkeit am: 21.09.2017 zu 100%

Würde diese Anleihe bis zum 21.09.2017 (Fälligkeitstag) gehalten werden, würde der 
aktuelle Kursgewinn wieder abschmelzen. Bei einem derzeitigen Verkauf könnten 
17,35% Kursgewinn steuerfrei vereinnahmt werden. Doch was tun mit dem liquiden 
Kapital aus dem Verkauf, welches nun zur Verfügung steht? Eine Möglichkeit ist die 
Re-Investition in eine vergleichbare Anleihe.

Re-Investition in eine vergleichbare Anleihe wie z. B. die folgende 
3,2% REPUBLIK ÖSTERREICH 2010(17) (ISIN: AT0000A0GLY4)
Kurs aktuell: 111,65%
Fälligkeit am: 20.02.2017 zu 100%

Bis zum Laufzeitenende würde 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 Möglichkeit, diesen Verlust mit dem Kupon von 
3,2% zu verrechnen. In diesem Beispiel kann sogar der übersteigende Verlust mit 
eventuell weiteren Zins- oder Dividendeneinkünften bzw. Wertsteigerungsgewinnen 
verrechnet werden, sodass im Idealfall für 11,65% an Erträgen im Jahr der Fälligkeit 
(2017) keine KESt zu entrichten ist. Dies würde die Nettorendite auf diese Anleihe 
natürlich verbessern und - sofern man auch die weiteren Kursverluste verrechnen kann - 
eine interessante Anlagealternative bieten.
Eine weitere Optimierungsmöglichkeit wäre anstelle von Sparbüchern oder Festgeld in 
kurzläufige Anleihen (Laufzeit bis zu einem Jahr) zu investieren, da so auch diese 
Zinsgewinne gegen mögliche Kursverluste gegenverrechnet werden können und nicht in 
der Verlustverrechnung unberücksichtigt bleiben. 



 

Unabhängig von der Möglichkeit der Verlustverrechnung sollte jedoch bei jeder 
Investition in Wertpapiere das persönliche Risikoprofil mit dem Risiko der Investition 
abgeglichen werden. Auch ist zu beachten, dass sich steuerliche Rahmenbedingungen 
verändern könnten. So könnte eine Gesetzesänderung diese Art der Verlustverrechnung 
einschränken und den aktuell erzielbaren Vorteil zunichtemachen. In jedem Fall sollte 
daher mit dem persönlichen Anlage- und Steuerberater Rücksprache gehalten werden. 

Fazit

Bei Wertpapierdepots mit Anleihen aus steuerlichen Altbeständen bietet sich aktuell - 
entgegen zu Investitionen in Aktien - die Möglichkeit, Gewinne mitzunehmen und bei 
steuerlichen Neubeständen 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 außer Acht gelassen werden, dass sich 
steuerliche Rahmenbedingungen ändern können. Aus aktueller Sicht ist ein Festhalten 
an Anleihen im steuerlichen Altbestand und mit derzeit hohen Kursgewinnen wenig 
zweckmäßig.
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Diesen Text sowie weitere Presseinformationen finden Sie im Internet auf unserer Presseseite.

Die Schoellerbank, gegründet 1833, ist eine der führenden Privatbanken Österreichs, die als Spezialist für 
anspruchsvolle Vermögensanlage gilt. Sie konzentriert sich auf die Kernkompetenzen 
Vermögensanlageberatung, Vermögensverwaltung und Vorsorgemanagement. Ihre Anlagephilosophie definiert 
sich über das Motto "Investieren statt Spekulieren". Die Schoellerbank ist mit 13 Standorten und 319 
Mitarbeitern die einzige österreichweit vertretene Privatbank. Sie verwaltet für rund 24.000 private und 
institutionelle Anleger ein Vermögen 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 enthält 
weder ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages über eine Wertpapierdienstleistung oder eine 
Nebendienstleistung noch eine Aufforderung, ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages über eine 
Wertpapierdienstleistung oder eine Nebendienstleistung abzugeben. 

Diese Information kann eine Anlageberatung nicht ersetzen. Ausschließlich bei Anlageberatungen kann die 
Schoellerbank die persönlichen Verhältnisse des Kunden (Anlageziele, Erfahrungen und Kenntnisse, 
Risikoneigung und finanzielle Verhältnisse) berücksichtigen, sowie eine umfassende und kundenspezifische 
Eignungsprüfung durchführen.

Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit. Die frühere Wertentwicklung ist kein verlässlicher 
Indikator für künftige Ergebnisse. Jede Kapitalveranlagung ist mit einem Risiko verbunden. Unter Umständen 
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.

Haftungsbeschränkung:
Alle Informationen beruhen auf verlässlichen Quellen und sorgfältigen Analysen, die jederzeit einer Änderung 
unterliegen können. Die Schoellerbank ist zu einer Aktualisierung dieser Informationen nicht verpflichtet. 

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



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


