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Wer ein Wertpapierdepot bei einer Bank oder einem
freien Vermogensverwalter im Rahmen eines Vermo-
gensverwaltungsvertrags unterhilt, hat dafiir in der
Regel auch eine Verglitung an die Depotbank und
Joder den Vermdgensverwalter zu entrichten.

Der Vermogensverwalter hat dabei regelmalig den
Auftrag, die Vermogenssubstanz zu sichern und zu
mehren, um daraus nachhaltig Einnahmen, wie Zin-
sen und Dividenden zu erzielen. Dabei wird der Ver-
mogensverwalter sich verschiedener Wertpapiergat-
tungen (wie Aktien und Renten) bedienen, um eine
zu hohe Volatilitit zu vermeiden und den Auftragge-
ber gegen grofere Substanzverluste abzusichern.

Werbungskosten sind Aufwendungen zur Erwer-
bung, Sicherung und Erhaltung von Einnahmen.
Grundsitzlich gehoren also auch Vermogensver-
waltungsgebithren zu den Werbungskosten. Diese
Vermogensverwaltungsgebiihren koénnen nur in
den seltensten Fillen unmittelbar einer Position kon-
kret zugeordnet werden. Vermogensverwaltungs-
gebiihren sind unterschiedlich ausgestaltet, die Mog-
lichkeiten reichen von einer festen Gebiihr, die
in der Regel vom Kurswert der Wertpapiere zu ei-
nem bestimmten Stichtag abhingig ist, bis hin zu ei-
ner performanceabhingigen Gebiihr, die sich aus-
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schlieRlich an der Wertsteigerung des Depots ori-
entiert.Insbesondere seit der Einfiihrung des § 3c
Abs. 2 EStG mit dem Halbeinkiinfteverfahren in § 3
Nr. 40 EStG stellt sich die Frage, welcher Teil der Ver-
mogensverwaltungsgebiihren als Werbungskosten
aus Kapitalvermégen abzugsfihig ist. Nachfolgend
soll ein Uberblick tiber die mdgliche Behandlung von
Vermogensverwaltungsgebiihren gegeben werden:

Erzielung von Einnahmen

Bei der Priifung, ob und inwiefern tiberhaupt Auf-
wendungen als Werbungskosten abzugsfahig sind,
ist daher zunichst auf die Einnahmeerzielungs-
absicht abzustellen.

Wertpapierdepots dienen neben der Erzielung von
steuerpflichtigen Einkiinften auch dem Erhalt und
der Mehrung des Kapitalstamms, was steuerlich
nach Ablauf der Spekulationsfrist von einem Jahr
bei Wertpapieren grundsitzlich unbeachtlich ist.

Allgemein anerkannt ist, daR Werbungskosten, die
jedenfalls auch der Erzielung von Einkiinften die-
nen, grundsitzlich voll abzugsfahig sind, wenn ein
Totaliiberschufz angestrebt wird. Nur soweit die
nicht steuerbare Wertsteigerung des Vermogens-




stamms eindeutig und nachweisbar im Vordergrund
steht, wird der Abzug von Werbungskosten abge-
lehnt.

Bei der Formulierung des individuellen Vermogens-
verwaltungsvertrags wird daher auch darauf zu ach-
ten sein, daR auf jeden Fall die Erzielung von Ein-
nahmen im Vordergrund steht, der Erhalt und die
Wertsteigerung des Vermogens daneben ist unschad-
lich. Ebenso koénnen Vermogensverwaltungsge-
bithren dann nicht als Werbungskosten abgezogen
werden, wenn sie konkret mit steuerfreien Einnah-
men zusammenhingen. Anerkannt ist hingegen,
daR  Vermogensverwaltungsgebithren jedenfalls
dann voll abzugsfihig sind, wenn das Depot sowohl
steuerpflichtige als auch steuerfreie Einnahmen
erzielt und ein nachhaltiger steuerlicher Totaliiber-
schuR erzielt wird.

Kein Werbungskostenabzug von
erfolgsabhingigen Verglitungen?

Der Bundesfinanzhof erkennt performanceabhin-
gige Gebithren grundsétzlich nicht als Werbungs-
kosten an, die sich ausschlieRlich an Wertsteigerun-
gen orientieren. Dies soll nach umstrittener Auffas-
sung sogar dann in vollem Umfang gelten, wenn aus
diesem Depot auch steuerpflichtige Einnahmen
erzielt werden. Zutreffender diirfte sein, zwischen
dem Teil der steuerpflichtigen Performance und dem
Teil, der auf die nicht steuerbare oder steuerfreie
Performance entfillt, aufzuteilen, wobei dann der
auf die steuerpflichtige Performance entfallende
Teilbetrag als Werbungskosten abzugsfihig ist.

Auf der Suche nach dem richtigen
AufteilungsmaRstab

In der Praxis schwieriger ist die Behandlung
der erfolgsunabhingigen Vermogensverwaltungs-
gebithren, die auf an sich steuerpflichtige Einkiinfte
entfallen. Dabei kann weiter zwischen Werbungsko-
sten unterschieden werden, die auf Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen entfallen und denen, die steuer-
pflichtigen privaten Verauflerungsgeschiften zuzu-
ordnen sind. Wihrend erstere bei den Einkiinften
aus Kapitalvermoégen abzuziehen sind, sind letztere
bei den sonstigen Einkiinften als Werbungskosten zu
berticksichtigen. Nach Einfiihrung des Halbeinkinf-
teverfahrens stellt sich aulRerdem die Frage, wie die
auf ein Wertpapierdepot entfallenden Vermogens-
verwaltungsgeblihren zu behandeln sind, da ein
Wertpapierdepot regelmiRRig sowohl in vollem

Umfang steuerpflichtige (zum Beispiel Zinsen) als
auch dem Halbeinkinfteverfahren (zum Beispiel
Dividenden von inlindischen Kapitalgesellschaften)
unterliegende Einkiinfte erzielt.

Bei den Einkiinften, die in vollem Umfang steuer-
pflichtig sind, sind Vermogensverwaltungsgebiihren
entsprechend voll abzugsfihig, bei denen, die dem
Halbeinkiinfteverfahren unterliegen, schreibt der
Gesetzgeber vor, daly diese nur zur Hélfte abgezogen
werden diirfen. Bei einem gemischten Depot kénnen
regelmiRig diese Vermogensverwaltungsgeblihren
nicht direkt der Einkunftsquelle zugeordnet werden,
daher miissen diese Werbungskosten aufgeteilt
werden.

Die Finanzverwaltung hat in einem Erlafl (BMF-
Schreiben vom 12.6.2002, IV C 1 - A-2252 - 184/02) die
Aufteilung entsprechend der Zusammensetzung des
Depots nach dem Typus der Kapitalanlage (Renten,
deren Ertrige der vollen Besteuerung und Aktien,
deren Dividenden dem Halbeinkiinfteverfahren
unterliegen), also letztlich dem Wert des Kapital-
stamms, vorgeschrieben. Diese Ansicht ist wenig
praktikabel und abzulehnen, da sich Werbungsko-
sten an Einnahmen orientieren. Der zutreffende Auf-
teilungsmafstab kann daher nur das Verhéltnis zwi-
schen den Einnahmen, die der vollen und denen, die
der halben Besteuerung unterliegen, sein.

Dieser Aufteilungsmafstab entspricht systematisch
eher den allgemeinen Regeln zu Werbungskosten im
Einkommensteuerrecht und ist auferdem in der
Ermittlung praxisgerecht. Die Auffassung der Finanz-
verwaltung orientiert sich statisch an der Depot-
struktur an einem bestimmten Stichtag, in der Praxis
wird es jedoch zwischen den Stichtagen durchaus zu
Verschiebungen der sDepotstruktur kommen (zum
Beispiel bei Anpassungen an Kapitalmarktentwick-
lungen).

Warum tberhaupt aufteilen?

Kritisiert werden mul jedoch tiberhaupt, daf} der
Gesetzgeber nur die hélftige Beriicksichtigung von
Werbungskosten, die zum Beispiel mit dem Halbein-
kiinfteverfahren unterliegenden Dividenden zusam-
menhingen, zuldRt und damit gegen die Systematik
des Steuerrechts verstoflt. Der urspriingliche und
nachvollziehbare Gedanke des § 3c EStG war, dal3
Werbungskosten, die in direktem Zusammenhang
mit steuerfreien Einnahmen stehen, natiirlich auch
nicht der Erzielung von steuerpflichtigen Ein-
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kiinften dienen konnen und somit konsequenterwei-
se nicht zum Werbungskostenabzug zugelassen wer-
den. Mit der neuen Regelung des § 3c Abs. 2 EStG ver-
hiilt es sich jedoch anders. Das Halbeinkiinfteverfah-
ren dient der Minderung der Doppelbesteuerung
zum Beispiel von Dividenden nach Abschaffung des
korperschaftsteuerlichen Anrechnungsverfahrens.

Die an den Gesellschafter im Privatvermogen ausge-
zahlte Dividende unterliegt bei der ausschiittenden
Kapitalgesellschaft bereits der Korperschaftsteuer,
nach Abschaffung des Anrechnungsverfahrens soll-
ten mit dem Halbeinkiinfteverfahren (und der tech-
nisch hilftigen »Steuerbefreiung« der Dividende) die
Effekte der Doppelbesteuerung reduziert werden. Es
handelt sich also bei dem Halbeinkiinfteverfahren
nicht um eine Steuerbefreiung im eigentlichen
Sinne, sondern um die Konsequenz des Systemwech-
sels bei der Koérperschaftsteuer. Daher war die Ein-
fiihrung des § 3¢ Abs. 2 EStG gerade nicht geboten
und stellt letztlich sogar eine Steuererhéhung dar.

Zusammenfassung

Kosten, wie die bankiiblichen Kauf- und Verkaufspe-
sen, die mit der reinen Anschaffung beziehungswei-
se der VerduRerung des Wertpapiers zusammenhan-
gen, sind keine Werbungskosten, sondern steuerlich
lediglich gegebenenfalls im Rahmen der Ermittlung
des Gewinns beziehungsweise Verlusts bei privaten
VerduRerungsgeschiften innerhalb der Spekulati-
onsfrist relevant.

Bei der Priifung der Abzugsfahigkeit von Vermogens-
verwaltungsgebiihren miissen zundchst die auf Basis
einer reinen Wertsteigerung des Depots berechneten
performanceabhingigen Vermogensverwaltungsge-
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biihren ausgeschieden werden. Diese sind, wie die
Werbungskosten, die direkt mit steuerfreien Einnah-
men zusammenhingen, nicht abzugsfihig. Ob ein
Pauschalhonorar Abhilfe schafft, ist umstritten und
wurde auch vom Bundesfinanzhof noch nicht ent-
schieden.

Erfolgsunabhingige Vermogensverwaltungsgebtih-
ren sind grundsitzlich abzugsfihig, soweit sie nicht
im direkten nachweisbaren Zusammenhang mit
nicht steuerbaren Vermogensmehrungen stehen.
Wegen der etwas fragwiirdigen gesetzlichen Rege-
lung sind Vermogensverwaltungsgebiihren in ge-
mischten Depots im Wege der sachgerechten Schit-
zung aufzuteilen. Der richtige MaRstab fiir die Auf-
teilung diirfte entgegen der Auffassung der Finanz-
verwaltung das Verhiltnis der Einnahmen aus dem
jeweiligen Depot sein.

Hinweis

Bei der Formulierung des Vermogensverwaltungsver-
trags ist darauf zu achten, daf der Vermdgensver-
walter dergestalt beauftragt wird, dafl jedenfalls
iiberwiegend die nachhaltige Erzielung von Einnah-
men im Vordergrund steht. Daneben schadet die
Erhaltung und die Wertsteigerung des Kapital-
stamms nicht. Vielmehr ist das unabdingbare Vor-
aussetzung fiir die Erzielung kiinftiger steuerpflichti-
ger Einnahmen. Wo dies Vorteile bringt, konnte die
Einrichtung getrennter Wertpapierdepots mit sepa-
raten Vermogensverwaltungsvertrigen in Betracht
kommen. Der Vermogensinhaber wird regelmaiRig
mit dem Vermogensverwalter neben einer festen
auch eine erfolgsabhingige Vergiitung vereinbaren,
um diesen fiir tiberdurchschnittliche Leistungen zu
belohnen. Dabei muR jedoch bedacht werden, dafs
der Teil der Vergiitung, der nachweisbar und aus-
schlieflich auf die reine Wertsteigerung eines Wert-
papierdepots entfillt, nach Auffassung der Finanz-
verwaltung steuerlich als Werbungskosten nicht
beriicksichtigt werden kann. Hier besteht ein Ziel-
konflikt. O




