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Neues Gutachten bestatigt: Optionsscheine sollten steuerlich nicht den
Termingeschéaften zugeordnet werden

Hunderttausende Anleger von dieser Definitionsfrage betroffen
Berlin / Diisseldorf / Stuttgart, 17. Februar 2021

Einhellig dringen der Deutsche Derivate Verband (DDV), die Borse Stuttgart und die Deutsche
Schutzvereinigung fir Wertpapierbesitz (DSW) darauf, Optionsscheine steuerlich nicht den
Termingeschéften zuzuordnen. Hierzu haben die Anlegerschiitzer, die Borse und der Branchenverband
heute ein Gutachten von Prof. Dr. Klaus-Dieter Drien von der Ludwig-Maximilians-Universitat
Minchen vorgelegt. Ein Ergebnis: Aufgrund ihrer Erftllungsweise — ,,Zug-um-Zug* — unterscheiden
sich diese Papiere von Termingeschéften, die zu einem spéteren, festen Zeitpunkt erfiillt werden. Das
Gutachten fiihrt zudem pragmatische Griinde auf, warum die lange eingelibte Differenzierung zwischen
Termin- und Kassageschaften, wie sie im Wertpapier- bzw. Zivilrecht und im Bankrecht verwendet
wird, auch auf das Steuerrecht angewendet werden sollte. Damit wirden diese Papiere nicht unter die
begrenzte Verlustverrechnung fallen, die seit Jahresbeginn auf Termingeschéfte anwendbar ist.

,»Wir wollen verhindern, dass hunderttausende von Anlegern wegen einer — aus unserer Sicht
unsachgemalien — steuerlichen Neudefinition der Termingeschéfte zur Kasse gebeten werden*, sagt Dr.
Henning Bergmann, Geschaftsfuhrendes Vorstandsmitglied des DDV. Denn es wiirde nicht nur mehr
Aufwand bei der Steuererklarung bedeuten, sondern je nach Anlagestrategie auch erhebliche finanzielle
Einbulen mit sich bringen, wenn man Optionsscheine steuerlich den Termingeschaften zuordnen wirde.
,Die begrenzte steuerliche Verlustverrechnung von Termingeschiften stellt eine Unwucht im
Steuersystem dar, die wieder geradegeriickt werden muss. Auf keinen Fall darf sie ausgeweitet werden®,
so Bergmann.

,,Die Politik sollte aktive Anleger bei ihrem Vermdgensaufbau unterstiitzen und ihnen nicht weitere
Hirden in den Weg legen. Eine Zuordnung von Hebelprodukten zu den Termingeschéften wére
kontraproduktiv — fur die Depotabsicherung von Privatanlegern, aber auch fiir die gesamte
Anlagekulture, sagt Dr. Michael Volter, Vorsitzender des Vorstands der Vereinigung Baden-
Warttembergische Wertpapierborse e.V.

Marc Tingler, Hauptgeschaftsfiihrer der DSW: ,,Das Gutachten macht nochmals Uberdeutlich, wie weit
die steuerliche Neuregelung der Verlustverrechnung von der Realitat der Privatanleger entfernt ist. Aus
unserer Sicht ist das ein Anti-Anleger-Gesetz. Wir werden weiterhin alles daransetzen, das nicht nur
unseres Erachtens verfassungswidrige Gesetz zu kippen.*



Betroffen dirften von einer solchen Regelung mehrere hunderttausend Anleger sein. Die WHU — Otto
Beisheim School of Management hat im vergangenen Jahr eine wissenschaftliche Studie vorgelegt.
Darin beziffert sie die Zahl der Anleger, die Hebelprodukte im Depot haben, fur Ende 2015 auf 400.000.
Im Zeitraum zwischen 2000 und 2015 drfte die Zahl bei rund 750.000 gelegen haben. Dabei hat die
Studie herausgefunden, dass mehr als zwei Drittel der Anleger hohe Verluste vermeiden und
Hebelprodukte wie Optionsscheine entweder als Absicherungsinstrumente nutzen oder die Produkte
eher als langerfristige Anlage einsetzen. Sie profitieren vom Hebel der Produkte und sichern sich gegen
das finanzielle Risiko ab. Das jahrliche Umsatzvolumen von Hebelprodukten im bérslichen Handel in
Deutschland liegt im mittleren zweistelligen Milliardenbereich.

Das vollstandige Gutachten steht auf der Internetseite des DDV
https://www.derivateverband.de/DEU/Publikationen/Studien zum Download zur Verfiigung.

Der Deutsche Derivate Verband (DDV) ist die Branchenvertretung der fihrenden Emittenten strukturierter Wertpapiere in
Deutschland, die mehr als 90 Prozent des deutschen Zertifikatemarkts représentieren: BNP Paribas, Citigroup, DekaBank,
Deutsche Bank, DZ BANK, Goldman Sachs, Helaba, HSBC Trinkaus, HypoVereinsbank, J.P. Morgan, LBBW, Morgan
Stanley, Société Générale, UBS und Vontobel. Auerdem unterstiitzen 17 Férdermitglieder, zu denen die Borsen in Stuttgart
und Frankfurt, die Baader Bank, die Direktbanken comdirect bank, Consorsbank, DKB, flatex, ING-DiBa, maxblue und S
Broker sowie Finanzportale und Dienstleister zahlen, die Arbeit des VVerbands.

Die Borse Stuttgart ist die Privatanlegerbdrse und der fihrende Parketthandelsplatz in Deutschland. Private Anleger kdnnen
in Stuttgart Aktien, verbriefte Derivate, Anleihen, ETFs, Fonds und Genussscheine handeln — mit hdchster Ausfilhrungs-
qualitét und zu besten Preisen. Im bérslichen Handel mit Unternehmensanleihen ist Stuttgart Marktfuhrer in Deutschland, bei
verbrieften Derivaten européischer Marktfihrer. Im hybriden Marktmodell der Borse Stuttgart sind Handelsexperten in den
elektronischen Handel eingebunden. Sie spenden bei Bedarf zusétzliche Liquiditdt und sorgen fiir eine zuverléssige und
schnelle Orderausfiihrung. Fir Anlegerschutz und Transparenz greifen alle Regulierungs- und Kontrollmechanismen einer
offentlich-rechtlichen Bérse. Mit einem Handelsvolumen von rund 111 Milliarden Euro in allen Anlageklassen im Jahr 2020
liegt die Borse Stuttgart an zehnter Stelle in Europa.

Die Deutsche Schutzvereinigung flr Wertpapierbesitz e.V. (DSW) wurde 1947 gegrindet und ist heute mit ca. 35.000
Mitgliedern der filhrende deutsche Verband fir private Anleger. Neben der politischen Interessenvertretung in Berlin und
Brissel stellt die DSW ein umfassendes Angebot fiir Anleger bereit. Hierzu gehdren neben der Begleitung in allen Fragen rund
um Kapitalanlagen, die Kl&rung grundsétzlicher Rechtsfragen per Musterprozess, wie zum Beispiel bei der Volkwagen AG in
Sachen Dieselskandal sowie die Vertretung der Interessen privater Anleger auf j&hrlich rund 650 Haupt-versammlungen.
Daneben ist es das erklarte Ziel der DSW, die Aktienkultur in Deutschland zu férdern und das Wissen (iber Aktien und andere
Anlageklassen zu verbessern.
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