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Neuer Dividenden-Rekord im DAX

Liebe Anlegerin, verehrter Anleger,

haben Sie lhr Depot schon einmal nach Dividendenperlen

abgeklopft? Immerhin: Auch in diesem Jahr gibt es wie- Deutsche Bank

der einen Ausschittungsrekord zu vermelden. Hatten die D e P “J g Wi b ot o
L ‘h dreif3ig Unternehmen aus dem Dax in 2006 noch 20 Mrd. B i it s e

Euro an ihre Anteilseigner Uberwiesen, so summieren
sich die Ausschiittungen in diesem Jahr auf 27 Mrd. Euro — der Wert einer Miinchener Ruick.

Dividendenjéger diurften daher in den ndchsten Monaten ganz auf ihre Kosten kommen. Aber Vor-
sicht: Nicht jedes Unternehmen, das sich spendabel zeigt, ist auch allein deshalb ein Investment wert.
Nehmen Sie die Deutsche Telekom. lhre Dividendenrendite betragt zwar rund sechs Prozent. Doch damit kehren die
Bonner fast ihren gesamten Gewinn aus. Oder Altana mit einer Dividendenrendite von sagenhaften 73 Prozent. Dahinter
steht alerdings der Erlés aus dem Verkauf der Pharmasparte, mithin eine Zahlung aus der Substanz.

Sie sehen: Die Dividendenrendite als aleinige Kennziffer greift zu kurz. Achten Sie stattdessen immer auch auf die Di-
videndenkontinuitét und die Hohe der Ausschittungsquote. Sie gibt an, welcher Anteil am Gewinn an die Aktionére geht.
Und erst dann stof3en Sie zu den wahren Perlen vor. Im Dax etwa sind dies: BASF, Deutsche Bank, Deutsche Post, Fre-
senius Medical Care, Hypo Real Estate, Lufthansa, M inchener Riick sowie RWE. Gemeinsame Klammer um den Achter-
block: Die Unternehmen bringen es auf Dividendenrenditen von deutlich mehr als drei Prozent, warten mit einer hohen
Kontinuitét auf und behalten auch nach der Ausschiittung noch gentigend Mittel fr Investitionen in der Firmenkasse — so,
wie bel der Dividendenperle BASF, deren Aussichten wir fir Sie auf Seite 3 analysieren. "V
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Ihnen eine interessante L ektiire,
Ihr vO|ke{A|t ter, ng,e(usgeber

Euribor Spread-Anleihe: Die Alternative zum Niedrigzins-Dilemma?

ie Freude bei Ihnen sicher in Grenzen. Die Renditen sind mickrig und nachhaltige Steigerungen kaum in

&Td Sie Rentenanleger und erganzen Ihr Depot gern um eine Anlethe-Komponente? Nun, dann hélt sich
icht. Frage also: Wie steht esum Alternativen?

Eine solche meint nun die HSH Nordbank mit ihrer Euribor Spread-Anleihe gefunden zu haben (WKN HSH2HW). Das
Papier liegt noch bis zum 23.03.2007 zur Zeichnung auf und kommt mit einem Agio von 0,5 Prozent und einer 100-pro-
zentigen Kapitalgarantie daher. In den ersten sechs Monaten der zweijahrigen Laufzeit bietet |hnen die Anleihe einen
Festzins von funf Prozent pro Jahr. Danach geht esim Drei-Monats-Takt weiter: Die Hohe des quartal sweise errechneten
Kupons bemisst sich aus der 15-fachen Differenz von Zwolf- zu Drei-Monats-Zinssatz (Euribor) — wobei negative
Kupons bei inverser Zinsstrukturkurve nicht méglich sind. Das heif3t: Je steiler die Zinskurve, desto Uppiger Ihr Kupon.

Aktuell liegt der Euribor flr Drei-Monats-Einlagen bei 3,86, der fur Zwolf-Monats-Gelder bel 4,05 Prozent. Folglich
l&ge Ihr Kupon bei miden 2,85 Prozent ((4,05-3,86)x15).

Unser Fazit: Als Rentenanleger suchen Sie eine halbwegs verlésdiche Renditebasis.

Chance/Risiko: Die aber kann Ihnen die Euribor Spread-Anleihe nicht bieten, lasst sich die Schluss-
niedrig hoch rendite dieses Zinspapiers doch nicht mal halbwegs seri6s prognostizieren: In den ver-
SR gangenen (acht) Jahren gab_ es auch-Perioden, i-n denen Ihr Kgpon komplett ausgefallen
——— ware. Hinzu kommt: Etwaige Gewinne unterliegen der Kapitalertragssteuer. Kurzum:

Das Papier ist keine brauchbare Alternative flr sicherheitsorientierte Anleger.



http://www.de.x-markets.db.com/DE/showpage.asp?pageid=84&inrnr=395&pkpnr=116425&bldisc=1
http://de.wikipedia.org/wiki/Zinsstruktur
http://www.hsh-nordbank.de/home/kunden/institutionelle/strukt_retail/hshnordbank/kapitalgarantiert/euriborspread/index.jsp?subId=*
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Renditen im Zweitmarkt fiir britische L ebensver sicherungen

HSC kakuliert mit Ruckflissen von rund zwe hundert Prozent

enn Sie sich auf dem Markt fiir gebrauchte britische oder deutsche L ebensversicherungen engagieren
Wwollen, mussten Sie bisher zwangslaufig zu geschlossenen Fonds greifen — Papierkrieg mit Steuerfor mu-

laren inklusive. Jetzt gibt esdas erste Zertifikat, das lhnen Zugang zum Zweitmarkt ver schafft.
Geht es um langfristigen Vermogensaufbau, setzen viele Sparer auf Lebensversicherungen. Doch langst nicht alle wol-
len oder kdnnen ihre Zahlungen bis zum Ablauf durchhalten. Sie verkaufen vorzeitig und dasimmer 6fter auf dem Zweit-
markt. Dort erhalten sie hdhere Preise als von der Versicherung. Sie missen dann keine weiteren Prémien mehr zahlen,
denn die Ubernimmt fortan der Kéufer — und kassiert im Todesfall des Versicherten die Versicherungssumme. Je giinsti-
ger er die Police erworben hat, umso hoher seine Rendite.

Wenn Sie sich a's Anleger an einem solchen Policen-Pool beteiligen wollen, ging das bislang nur Uber geschlossene
Fonds mit entsprechend langen Laufzeiten und in aller Regel ohne Aussicht auf vorzeitigen Verkauf. Mit einem neuen
Produkt éndert sich das nun: Unter dem Namen HSC Optivita Europe LV Index-Zertifikat (WKN DR2WAT) emittiert
die Dresdner Bank in Kooperation mit der HSC Hanseatische Sachwert Concept GmbH ein Zertifikat, mit dem Sie sich
erstmalsin den deutschen und britischen Markt fir L ebensversicherungspolicen einkaufen kdnnen, wobei der Ankauf der
britischen Policen durch Absolute Assigned Policies erfolgt — einer der grofdten Market Maker in GrofRbritannien.

Kostenglinstiger und fungibler als geschlossene Fonds
Verwechseln Sie das Zertifikat dennoch nicht mit einem klassischen Indexpapier. Die Strukturierung ist eher dem Bereich
der geschlossenen Fonds entlehnt: Die Mindestanlage betragt 10.000 Euro, die Laufzeit endet erst Ende 2017. Aussteigen
konnen Sie friihestens nach drei Jahren. Die Kosten: Wenn Sie bis zum 30.03.2007 zeichnen, zahlen Sie ein Agio von
4,5 Prozent. Im zweiten, sich am 20.07.2007 schlieffenden Zeichnungsfenster liegt das Agio bei finf Prozent. Hinzu
kommen in beiden Fallen: eine Strukturierungsgebiihr von einem Prozent, eine Management-Gebiihr von 0,375 Prozent
pro Jahr sowie eine Beratungsgebihr von 0,5 Prozent pro Jahr. Daneben zahlen Sie fur die Verwaltung der deutschen
Policen 0,4 Prozent, fur die der britischen 0,15 Prozent — jeweils pro Quartal. Die Haben-Seite indes wartet mit einer
Uberraschung auf: Anders al's bei geschlossenen Fonds zahlen Sie keine Performance-Fee.

Die Rendite diurfte sich in etwa auf dem von Hochzinsanleihen vergleichbarer Laufzeit bewegen: Die Verant-
wortlichen rechnen — kumuliert Uber die Gesamtlaufzeit — mit Ruckfllssen von rund zweihundert Prozent auf das ein-

gesetzte Kapital. Das entspricht einer Rendite von gut sieben Prozent pro Jahr.
Fazit: Auf den ersten Blick mag lhnen das Zertifikat mit zu vielen Kosten tberh&uft — Chance/Risiko:
erscheinen. Verglichen mit einem geschlossenen Fonds ist es dennoch die flexiblere und niedrig hoch

kostenglinstigere Variante. Das Zertifikat eignet sich fir groRere Depots durchaus als Er-

ganzung zu Aktien- und Renten-Investments, vor allem mit Blick auf die faktisch nicht ~ GAB-Wertung:
17 1 |

vorhandene Korrelation zur Borse. uninteressant sehr interessant

Englische

Lebensversicherung
... die clevere Altersvorsorge!

JB Spitzen-Bewertungen
JBrKapital-Garantie
J& Attraktive Rendite

Hier klicken!
2



http://www.vorsorge-und-finanzen.de/Englische-Lebensversicherung.php?PID=gab&AID=pdf180x87-0705
http://www.hsc-fonds.de/optivita_lv_ueberblick.php
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Merrill Lynch présentiert das erste Alpha-Zertifikat fir Rohstoffe

ie kennen die Besonderheit eines Rohstoff-Investments sicher: Um nicht auf dem falschen Ful erwischt zu
erden, mussen Sieimmer auch die Preisunter schiede zwischen dem Kassa- und dem Terminmarkt im Auge
ehalten. Ein neues Zertifikat raumt damit nun auf —und senkt dar Uber hinaus auch noch das Anlagerisiko.

Die Lésung stammt von Merrill Lynch und darf sich mit nichts geringerem als dem Label , erstes Alpha-Papier fir den
Rohstoffsektor schmuicken. Basis des noch bis zum 20.03.2007 zur Zeichnung aufliegenden Rohstoff Alpha-Zertifikates
(WKN MLOBS2) bilden zwei Commaodity-Barometer: Goldman Sachs’ legendérer, nach Weltproduktion gewichteter GSCI
und Merrill Lynchs hauseigener MLCXER, der zusétzlich noch die Liquiditdt der Kontrakte berticksichtigt. Zwei durchaus
dhnliche Indizes. Mit einem Unterschied: Der GSCI Kletterte seit 1990 um 120, der MLCXER um fast 365 Prozent.

Der Rollmechanismus macht den Unter schied

Den Grund fur den Performance-Vorteil finden Sie im Rollmechanismus. Wéahrend Goldman Sachs seinen 150 Mrd. US-
Dollar schweren GSCI Uber einen Zeitraum von nur finf Tagen rollt und damit die Preise nachhaltig beeinflusst, nimmt
sich Merrill Lynch ganze 15 Tage Zeit und rollt zudem nicht vom néchsten in den zweiten, sondern (antizyklisch) vom
zweiten in den dritten Monatsfuture. Eine markttechnische Feinheit folglich, mit durchaus beachtlicher Wirkung auf die
Rendite. Und just diesen Rendite-Unterschied zwischen den Barometern verbrieft Ihnen das neue Rohstoff Alpha-Zertifi-
kat. Fortan ist es fUr sie unerheblich, ob die Mérkte steigen oder fallen oder der Dollar schwéchelt. Es zahlt einzig und al-
lein die (hoffentlich weiterhin) stetig-positive Renditedifferenz von bislang — seit 1990 —im

Schnitt 10,2 Prozent pro Jahr.

Chance/Risiko:

Fazit: Stetige Uberrendite, niedrige Volatilitdt, kein Wahrungsrisiko und keine messbare

Korrelation zu anderen Assets — das gefallt uns ausgesprochen gut. Das Papier ist fir uns 2ot =
eine sinnvolle Depot-Beimischung fir jedes gut strukturierte Wertpapierdepot. A
uninteressant sehr interessant

Weblinks: Flyer zum ML Rohstoff Alpha-Zertifikat

Dax-Outperformer BASF:. Stimmt die Chemie auch weiterhin?

eues Logo, neuer Chef, neue Zuversicht. So titelten wir im Geldanlage-Brief 04/2004 und empfahlen Ihnen den
Frihzykliker BASF zum Kauf. Seither kletterte die Aktie um 86 Prozent. Ein Grund, Gewinne mitzunehmen
oder im Gegenteil auch jetzt noch einzusteigen?

Dass sich auch mit vermeintlichen Langweiler-Papieren ein guter Schnitt realisieren |&sst, zeigt Ihnen die Aktie des weltgrof3-
ten Chemiekonzerns BASF (WKN 515100): Schnurstracks gerade, ohne nennenswerte Riicksetzer, zog der Kurs des Che-
mieriesen in den vergangenen zwei Jahren nach oben. Und das léngst nicht nur wegen der sehr robusten Branchenkonjunktur,
sondern vor alem aufgrund der strategisch guinstigen Aufstellung der Ludwigshafener: Gleich welche Sparte Sie nehmen,
Kunststoffe, Veredelung, Pflanzenschutz oder Ol — samtliche Bereiche arbeiten profitabel und bescherten dem Konzern fiir
2006 bei Umsétzen von 52,6 Mrd. Euro (+23%) einen Rekordgewinn von 3,2 Mrd. Euro (+6,7%). Als Anleger profitieren Sie
davon gleich zweifach: Zum einen plant BASF in den néchsten zwei Jahren Aktienrtickkaufe im Volumen von 3 Mrd. Euro.
Zum anderen steigt die Dividende kréftig um 50 Prozent auf 3 Euro, woraus wir eine stattliche Dividendenrendite von fast 3,7
Prozent errechnen.

Um kurzfristige Rickschlagrisiken (nahezu komplett) auszuschalten, empfehlen wir konservativen Anlegern nunmehr statt
der Aktie den Kauf eines Zertifikates. Die hohe Dividende l&sst vor allem Bonuspapiere attraktiv erscheinen. Der bis
20.06.2008 laufende Bonus der Citigroup (WKN CG34JJ) etwa bietet |hnen momentan ein Uppiges, 30-prozentiges Verlust-
polster. Sollte die bei 77 Euro notierende Aktie bis dahin niemals unter 54 Euro fallen, erhal-
ten Sie am Laufzeitende mindestens lhren Einsatz (zu 2,2% ,, verzinst*) zuriick — sind an Kurs-
gewinnen aber vollumfanglich beteiligt.

Fazit: Die Aktie ist mit eéinem 2007er KGV von 12 noch immer moderat bewertet. ~ ChancelRisiko:

Gunstige Geschéftsaussichten, robuste Branchenkonjunktur und Synergie-Effekte zwischen  niedrig hoch
den Sparten von fast 300 Mio. Euro p.a. sollten der Aktie auch weiterhin Auftrieb geben. Ein-
zig erkennbares Risiko ist derzeit das allgemeine Aktienmarktrisiko. Mit einem Bonuspapier ~ GAB-Wertung:

reduzieren Sie es aber erheblich. uninteressant sehr interessant


http://www.geldanlage-brief.de/rd/url/?url=http://www.geldanlage-brief.de/archiv/Geldanlage-Brief-0404.pdf
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE0005151005
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000CG34JJ9
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/bos/?wkn=DE000ML0BS20
http://www.equityproducts.ml.com/DE/ByteStream.aspx?d=48228
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Suez —
ein Versorger im Rampenlicht

as operative Geschift des franzosischen Versorgungs-
konzerns Suez ist in die beiden Segmente Energie und

Investment—Strateglﬁ
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Deutsche Bank

Umwelt untergliedert. Mit den Bereichen Strom- :_"‘ --,LJ!‘l !
erzeugung, Erdgas, Energie-Services, Wasserversorgung sowie
Abfallbeseitigung ist Suez in mehr als 130 Lindern titig und
bedient sowohl Kommunen als auch Unternehmen und
Privatkunden. Das Tochterunternehmen Tractebel zahlt zu den
fiihrenden unabhingigen Stromproduzenten, Ondeo ist weltweit
einer der grofiten Wasserversorger, und Sita zihlt zu den bedeu-
tenden europiischen Abfallentsorgern. Mit diesen Titigkeits-
feldern ist der Suez-Konzern derzeit gut in einem wachsenden
Marktumfeld aufgestellt. Durch Akquisitionen versucht Suez, die eigene Marktposition fiir die Zukunft zu festigen —
beispielsweise wurde angekiindigt, dass ein Ubernahmeangebot fiir die noch ausstehenden Aktien der Electrabel

abgegeben werde.

X-markets

von

Doch auch der Suez-Konzern selbst ist ein Objekt des  Kursentwicklung der Suez-Aktie (EUR)

Konsolidierungsprozesses: So wird eine Fusion mit dem franzdsischen o \ \ \ \ \ \ \ \ \
Energieversorger Gaz de France angestrebt. '

40,00

Der Chart der Suez-Aktie war in den Jahren 2005 und 2006 von einer
dynamischen Aufwirtsbewegung geprégt. In diesem Zeitraum konnte
der Versorger eine Outperformance gegeniiber dem DJ EURO STOXX
50 Index erzielen. Dabei war zu beobachten, dass die Beweg-
ungsmuster in der Vergangenheit von stabilen Trends iiber mehrere
Monate hinweg gekennzeichnet waren — vor allem die nahezu gerad-
linige Aufwirtsbewegung mit geringer Schwankungsbreite der Kurse in
der zweiten Jahreshilfte 2006 zeigte dies deutlich. Die derzeit vorherr-
schende Kurskorrektur konnte in diesem Zusammenhang als gesunde Konsolidierung interpretiert werden, die sich
stabilisierend auf die langfristige Entwicklung des Aktienkurses auswirken konnte. Als wichtige charttechnische Marke
ist hierbei die Unterstlitzung um 29 Euro anzusehen — in diesem Bereich fand die Konsolidierung im letzten Jahr den

Tiefpunkt. Sollte das 29-Euro-Kursniveau unterschritten werden, konnte sich

eine langfristige Abwértsbewegung einstellen — bis zu diesem Niveau besteht

35,00
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25,00 W/\I

20,00
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Quelle: Deutsche Bank

CUE D Lol derzeit ein komfortabler Puffer von etwa 20 Prozent.
ISIN: DEOOODBOLHK4
e G222 3T Anleger, die davon ausgehen, dass sich die Suez-Aktie weiterhin stabil
Barriere: 29,00 Euro

entwickeln wird, konnten an einem Bonus-Zertifikat (WKN: DB0 LHK) der

13,50 Prozent Deutschen Bank auf die Suez-Aktie interessiert sein. Dabei konnten Anleger

Seitwartsrendite p.a.:

La‘ffze_'t 14. Dezember 2009 einen Bonusbetrag von 50,25 Euro erwirtschaften, selbst wenn die Suez-
Bezugsverhaltnis: 1,0 Aktie nur seitwirts tendiert oder leichte Kursverluste verzeichnet — solange
Aktueller Kurs: 36,53 Euro

die Barriere bei 29 Euro nicht beriihrt wird, ist die Bonuszahlung am

SCUCRIRERAWIA  Laufzeitende gesichert. Bei Berithren oder Unterschreiten dieser Barriere

verfallt der Anspruch auf Bonuszahlung — der Anleger partizipiert dann im Verhiltnis 1:1 an der weiteren Entwicklung der
Aktie. Sollte die Suez-Aktie dagegen eine starke Kurssteigerung vollziehen, wiirde der Anleger oberhalb von 50,25 Euro
ebenfalls im Verhéltnis 1:1 an der Performance der Aktie partizipieren.

Einzelheiten zu der Ausgestaltung der erwihnten Wertpapiere bzw. Geschifte sind dem jeweiligen Verkaufsprospekt zu entnehmen. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung
dar, sondern dienen ausschlielich der Beschreibung der Wertpapiere bzw. Geschifte. Eine Anlageentscheidung sollte in jedem Fall auf Grundlage des Verkaufsprospekts getroffen werden. Alle Meinungsaussagen
geben die aktuelle Einschdtzung der Deutsche Bank AG wieder, die ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden kann. Obwohl die in diesem Dokument enthaltenen Angaben Quellen entnommen wurden, die
als zuverléssig erachtet werden, kann fiir deren Richtigkeit, Vollstéandigkeit und Angemessenheit keine Gewéhr iibernommen werden. Alle Kurse sind freibleibend. Sie werden nur zu Informationszwecken zur
Verfiigung gestellt und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Aus der Wertentwicklung in der Vergangenheit kann nicht auf zukiinftige Ertriage geschlossen werden. Der Vertrieb der Wertpapiere
ist in verschiedenen Rechtsordnungen eingeschrénkt. Dieses Dokument und die in ihm enthaltenen Informationen diirfen nur in solchen Staaten verbreitet oder veroffentlicht werden, in denen dies nach den jeweils
anwendbaren Rechtsvorschriften zulissig ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den Vereinigten Staaten, GroBbritannien, Kanada oder Japan, sowie seine Ubermittlung an US-Personen, sind
untersagt.
Der mafigebliche Prospekt fiir die genannten Wertpapiere kann unter www.x-markets.db.com heruntergeladen oder bei der Deutsche Bank AG, CIB, GME X-markets, Grofie Gallusstr. 10-14, 60311 Frankfurt,
kostenfrei angefordert werden.
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http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000DB0LHK4
http://www.geldanlage-brief.de/rd/kursabfrage/deb/?wkn=DE000DB0LHK4
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Nachtragliche Seuer gutschrift fir Aktionare moglich

Der EuGH kippt die Besteuerung von Auslandsdividenden

von Ulrich Rieck, Seuerberater bei VRT Linzbach, Lécherbach & Partner, 53117 Bonn, www.vrt.de

»Meéilicke" (Az. C-292/04) das bis zum Jahr 2000 geltende korperschaftsteuerliche

Anrechnungsverfahren fr europarechtswidrig erklart. Diese Entscheidung bietet An-
legern, die vor 2001 Dividenden von auslandischen Kapitalgesellschaften bezogen haben, ge-
gebenenfalls die Mdglichkeit, sich nachtraglich einen Teil der damals gezahlten Ein-
kommensteuer erstatten zu lassen. Nun drohen Peer Steinbriick nach eigener Schatzung
Seuerausfalle von bis zu funf Milliarden Euro.

Der Européische Gerichtshof (EuGH) hat mit seinem Urteil vom 6. Mérz 2007 im Fall

Bisins Jahr 2000 wurden Dividenden, die deutsche K apitalgesellschaften an Ihre Anleger ausschiit-
teten, in Deutschland nach dem so genannten Anrechnungsverfahren versteuert. Alsin Deutschland
unbeschrankt steuerpflichtiger Aktionér konnten Sie sich die von der Gesellschaft — quasi als
Vorauszahlung fur ihre Einkommensteuer — geleistete Korperschaftsteuer auf ihre Steuerschuld
anrechnen lassen. Bei einem Korperschaftsteuersatz von dreiffig Prozent erhielten Sie so eine
Guitschrift von drei Siebteln der Nettodividende. Im Ergebnis wurden Sie so gestellt, dass die Gewinne der Kapital-
gesdllschaft nach Ihrem individuellen Einkommensteuersatz besteuert wurden. Wenn Sie weniger as dreif3ig Prozent
Einkommensteuer auf ihre Kapitaleinkiinfte bezahlten, bekamen Sie daher sogar eine Steuererstattung.

Eine Steuergutschrift gab es jedoch nur fir Dividenden von in Deutschland anséssigen Unternehmen — wenn Sie
Dividenden von auslandischen Gesellschaften erhielten, gingen Sie leer aus und mussten diese voll versteuern. Aus fis-
kalischer Sicht war dieses Vorgehen seit Jahrzehnten gangige Praxis, gleichwohl europarechtlich nicht unumstritten.
Gegen diese Ungleichbehandlung ausléandischer Dividenden hatte nun ein Aktionér geklagt, der niederlandische und
déanische Aktien geerbt hatte und fur die Dividenden keine Steuergutschrift erhalten hatte.

Ulrich Rieck
Steuerberater

EuGH: , Steuergutschrift nur fir inlandische Dividenden ist europarechtswidrig*

Der EuGH gab dem Anleger recht und kippte damit die Bevorzugung von Dividenden deutscher Kapital gesellschaften:
Diese waren bis 2000 durch die steuerliche Sonderbehandlung fur Aktiondre wesentlich attraktiver als auslandische
Wertpapiere — und hierin sah der EUGH eine doppelte Ungleichbehandlung. Einerseits wurden, wie im Fall des Klagers,
deutsche Aktionére benachteiligt, die Aktien aus einem anderen Mitgliedsstaat der EU
hielten, die Dividenden daraus jedoch voll versteuern mussten. Andererseits erschwerte es .

die ungleiche Besteuerung der Dividenden anderen europdischen Unternehmen, in

Deutschland Kapital zu sammeln.

Die Gleichbehandlung aller EU-Blrger im Steuerrecht hat fUr die Richter jedoch
Grundrechtscharakter und somit verneinten sie die Frage, ob eine unterschiedliche Be-
handlung von ausl andischen und inlandischen Gewinnausschiittungen in einem Mitglieds-
staat erlaubt sai.

Diese Entscheidung kam fur Peer Steinbriick nicht tberraschend, denn bereitsim Jahre
2000 hatte der EUGH das gleiche Anrechnungssystem in den Niederlanden fir europa-
rechtswidrig erklért. Daraufhin hatte die damalige rot-griine Koalition das Anrechnungs-
system in Deutschland abgeschafft und durch das Halbeinkiinfteverfahren ersetzt. Wegen
seiner zigigen Reaktion hatte der Bund in diesem EuGH-Verfahren auf eine zeitliche
Befristung bei der Rickwirkung des Urteils gehofft. Dazu sahen die Richter des EuGH
jedoch keine Veranlassung.

Wer bekommt Geld zurtick?

Grundsétzlich betroffen sind alle, die vor dem Jahr 2001 Dividenden von auslandischen
Kapitalgesellschaften erhalten haben. Gute Chancen auf eine Steuerriickzahlung haben
Sie aber nur, wenn lhre Bescheide fir die entsprechenden Jahre noch nicht rechtskréftig

Lieber Leser,

schreiben Sie uns lhre
Meinung, Ihre Anregun-
gen, Fragen und Wiin-
sche zum Geldanlage-
Brief:

Geldanlage-Brief
c/o 1plus gmbh
Speyerer StralZe 32
D-67376 Harthausen

Oder nutzen Sie gleich
das Feedback-Formular.
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sind; und das dirfte bei den Wenigsten der Fall sein. Wenn |hre Bescheide noch offen sind, miissen Sie lhrem Finanzamt
eine Bescheinigung Uber die im Ausland gezahlte Steuer der Gesellschaft, von der Sie Dividenden bekommen haben,
vorlegen. Dann erst kdnnen Sie sich einen Teil der gezahlten Einkommensteuer erstatten lassen. Wie genau diese
Bescheinigung aussehen muss, ist noch von der Finanzverwaltung zu kléren.

Was konnen Sie tun, wenn Ihr Bescheid schon rechtskraftig ist?

Anleger, deren Steuerbescheide schon rechtskréftig sind, sollten trotzdem versuchen, eine entsprechende Steuerbeschei-
nigung der auslandischen Gesellschaft zu erhalten und diese beim Finanzamt einzureichen. Allerdings bleibt dann wohl
zunéchst nur die Moglichkeit, sich durch die Instanzen zu klagen. Die Chancen auf Erfolg sind — zumindest kurzfristig
— jedoch nicht allzu gut: Einer Offnung bereits rechtskraftiger Steuerbescheide hat die Bundesregierung beizeiten durch
eine Anderung des Paragraphen 175 der Abgabenordnung (AO) vorgewirkt. Danach stellt eine nach dem 28.10.2004 vor-
gelegte oder erteilte Steuerbescheinigung kein riickwirkendes Ereignis dar, welches die Anderung eines bestandskrafti-
gen Steuerbescheides ermdglichen wiirde.

Allerdings konnte auch Paragraph 175 AO seinerseits europarechtswidrig sein und damit ein kiinftiges Opfer des
Européi schen Gerichtshofs werden. In diesem Fall kémen alle betroffenen Aktionére zu ihrem Geld. Aber das kann noch
etwas dauern. Wer den Rechtsstreit — aus guten Grinden — scheut, braucht also definitiv noch Geduld. Wir halten Sie
selbstverstandlich im Geldanlage-Brief auf dem Laufenden.
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