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«Steuern und Strukturierte
Produkte im aktuellen
Zinsumfeld.»

| Co-Autoren Ulkii Cibik und Dragan Djukic

Mit den steigenden Zinsen hat sich im Markt
der Strukturierten Produkte eine Verschie-
bung der Anlagen von Hebelprodukten zu
Kapitalschutzprodukten oder zu Produkten
mit Coupon gezeigt. Die Besteuerung dieser
Anlageprodukte in der Schweiz ist genauso
komplex wie die Vielfalt der mittlerweile im
Angebot stehenden Produkte. Im Folgenden
soll kurz und ohne ins Detail zu gehen, die
komplexe steuerliche Perspektive u.a. auch
unter Berticksichtigung des aktuellen Zinsum-
feldes und der damit resultierenden Verlage-
rung des Handels von den Hebelprodukten zu
den Kapitalschutz sowie Renditeoptimierungs-
produkten etwas néher beleuchtet werden.

Domizil der Emittenten

Anleger in Strukturierte Produkte fragen sich
h4ufig und auch zu Recht, weshalb zahlreiche
schweizerische Produktanbieter oft auch tiber
ihre im Ausland domizilierte Gruppengesell-
schaft Produkte ausgeben und anbieten. Der
Grund, liegt schlicht und einfach insbesondere
bei der steuerlichen Behandlung. Die Einkom-
menssteuer kann namlich je nach Produkt anfal-
len, die Verrechnungssteuer wird hingegen bei
Strukturierten Produkten mit einem Obligati-
onenanteil definitiv erhoben. Letzteres jedoch
mit einer Ausnahme: Wenn der Emittent seinen
Sitz im Ausland hat. Daher werden ausléndische
Vehikel auch fur Anleger, fiir die die Verrech-
nungssteuer vollstdndig riickerstattbar wére,
bei héheren Zinsen durchaus attraktiver. Das
schweizerische Volk hatte zudem im Herbst des
letzten Jahres die Chance aus der Hand gegeben,
die Verrechnungssteuer auf Zinsen aus Obliga-
tionen von Schweizer Emittenten abzuschaffen.

Besteuerung Strukturierter Produkte

Zundchst ist fir jeden Anleger von zentraler
Bedeutung, dass er vor einem Kauf eines Pro-
duktes das Termsheet des entsprechenden
Produktes analysiert. Sind alle notwendigen
Angaben durch den Emittenten offengelegt
worden, wird das Produkt wohl als transpa-
rent eingestuft. Bei nicht transparenten Pro-
dukten ist die Steuerlast hoher, da sdmtliche
Zinszahlungen sowie Verkaufs- bzw. Rickzah-
lungen besteuert werden. Wird ein Produkt
im Termsheet als (Transparent» herausgege-
ben, wird hingegen eine Unterteilung in einen
steuerbaren, verzinslichen Anlageteil und eine
steuerfreie Option vorgenommen. Weiter, und
von zentraler Bedeutung ist die Frage, ob das
Produkt iberwiegend einmalverzinslich (IUP)
oder periodisch verzinslich (Non-IUP) ist. Bei
[UP-Produkten werden einerseits allfdllige
periodische Zinsen sowie jede Verdusserung
besteuert. Wohingegen bei Non-TUP-Produkten,
zwar der periodische Zins ebenfalls zum Fallig-
keitszeitpunkt besteuert wird, eine Verdusse-
rung des Produktes vor Verfall als steuerfreier
privater Kapitalgewinn gilt. Die Besteuerung
fallt lediglich im Zeitpunkt des Verfalls an, wes-
halb hier auch das Sprichwort «den Letzten
beissen die Hunde» Anwendung findet. Aus
steuerlicher Sicht ist ein IUP durchaus attrakti-
ver, da bei einem Kursgewinn der Léwenanteil
aus einem steuerfreien privaten Kapitalgewinn
resultieren kann. Anhand des Vergleichs eines in
der Schweiz beliebten Produktes, dem Reverse
Convertible zu einem Discount Zertifikat soll
noch eine weitere wichtige Komponente beleuch-
tet werden, die Laufzeit. Bei Laufzeiten von
weniger als 12 Monaten, was bei Discount-Zer-

tifikaten der Normalfall ist, fallen keine Ein-
kommens- sowie Verrechnungssteuern an.
Bei tberjahrigen Produkten, was bei Reverse
Convertibles eher iberwiegend der Fall ist, ist
nach den steuerbaren Anlage- und den steu-
erfreien Optionsgeschéften zu unterscheiden,
was im heutigen ansteigenden Zinsumfeld eher
unvorteilhaft sein kann.

Fazit

Ein Ausweichen auf ausldndische Emittenten
kann auch fiir Schweizer Privatanleger aus
steuerlicher Sicht vorteilhaft sein. Generell
ist jedoch von zentraler Bedeutung, dass sich
Anleger vor einem Kauf eines Produktes inten-
siv mit allfalligen Steuerfolgen auseinanderzu-
setzen. Es muss vor jedem einzelnen Kauf das
Termsheet des entsprechenden Produktes, vor
allem auch im Hinblick auf die Beesteuerung,
analysiert werden. ®
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