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Bezugsrechte und ihre steuerliche Behandlung

1. Einfuhrung

Eine Kapitalerh6hung ist aus Sicht von Aktionaren zumeist ein positives Ereignis. Denn die Gesell-
schaften geben junge Aktien meist nur dann aus, wenn die Borse generell freundlich tendiert und
die eigenen wirtschaftlichen Aussichten positiv betrachtet werden. Anleger kommen Uber den Weg
einer Kapitalerhéhung zumeist verbilligt an neue Aktien. Da die Dividende pro Aktie anschlieiend
oftmals konstant bleibt, erhalten Aktionare in der Summe dann héhere Ausschuttungsbetrage.

Bei einer Kapitalerhohung gibt die AG Bezugsrechte zum Erwerb der neuen Anteile an ihre Aktio-
nare aus. Mit Urteil vom 27.10.2005 (IX R 15/05, DB 2005 S. 2724, DStR 2005 S. 2162) hat der
BFH entschieden, dass § 3 Nr. 40j EStG auch die Veraulierung eines durch Kapitalerhdhung ent-
standenen Bezugsrechts erfasst. Somit unterliegt der hieraus resultierende Gewinn oder Verlust im
Rahmen des § 23 EStG dem Halbeinkinfteverfahren. Diese Sichtweise entspricht der bisherigen
(BMF 25.10.2004, IV C 3 - S 2256 - 238/04, BStBI 2004 | S. 1034) sowie der noch einmal bestatig-
ten Verwaltungsauffassung (BMF 20.12.2005, IV C 3 - S 2256 - 255/05). Das FG Niedersachsen
(10.2.2005, 11 K 483/04) als Vorinstanz hatte hingegen den vollen Ertrag ansetzen wollen.

Das BMF (vom 20.12.2005, IV C 3 - S 2256 - 255/05) hat sich zudem aktuell zu Zweifelsfragen bei
der Besteuerung privater Verau3erungsgeschafte mit Wertpapieren nach § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2
EStG im Zusammenhang mit einer Kapitalerh6hung gegen Einlage geaulert.

Wie eine Kapitalerhéhung, der Handel mit Bezugsrechten sowie der Erwerb von neuen Aktien
steuerlich zu beurteilen ist, wird in den nachfolgenden Kapitalen erlautert.

2. Grundsatze der Kapitalerhohung

Es handelt sich um das gesetzliche Recht des Aktionars, bei einer Kapitalerhéhung der Gesell-
schaft gegen Einlage nach §§ 184 ff. AktG, neue (junge) Aktien entsprechend seinem Aktienbesitz
am bisherigem Grundkapital zu erwerben, § 186 Abs. 1 AktG. Um den Bezug den potentiellen Er-
werbern schmackhaft zu machen, werden die neuen Aktien meistens unter dem aktuellen Borsen-
kurs ausgegeben, sofern es keine anderen wirtschaftlichen Vorteile gibt. Ein Preis unter dem Akti-
ennennwert ist jedoch nicht zulassig.

Die Aktiengesellschaft hat die Méglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts fir die Altaktionare
gem. § 186 Abs. 3 AktG, wenn

— der Ausgabepreis der neuen Aktien nicht wesentlich (etwa finf Prozent) unter dem Kurs der
Altaktie liegt,

— die Kapitalerh6hung zehn Prozent des Grundkapitals nicht Ubersteigt,
— die Satzung der Gesellschaft dies vorsieht,

— der Ausschluss zuvor mit mindestens einer Mehrheit von drei Viertel des bei Beschlussfas-
sung vertretenen Grundkapitals entschieden wurde und
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— der Vorstand die Hauptversammlung Uber den Grund des Ausschlusses informiert und der
Ausschluss ordnungsgemal bekannt gegeben wird (Abs. 4).

Durch den Ausschluss der Altaktionare erweitert sich die potentielle Kauferschaft fir die AG: Sie
kann einen Grolteil der Aktien oder ein ganzes Aktienpaket einem Interessenten anbieten, der
dann bereit ist, insgesamt einen héheren Kaufpreis zu zahlen.

Der Umfang der neu angebotenen Aktien richtet sich nach der Aktienanzahl vor und nach der Kapi-
talerhbhung. Das Bezugsrecht ist zunachst untrennbar mit der Stellung des Aktionars verbunden
und wandelt sich nach dem Beschluss Uber die Kapitalerhéhung zu einem Forderungsrecht gegen-
uber der AG. Dieses ist dann selbststandig ubertragbar.

Sofern das Recht des Aktionars nicht ausgeschlossen worden ist, wird das Bezugsrecht zwei
Wochen lang an der Bdrse gehandelt. Hieraus ergibt sich dann auch der Wert des Bezugs-
rechts. Nunmehr hat der Aktienbesitzer mehrere Mdéglichkeiten, da er nicht dazu verpflichtet ist,
an der Kapitalerh6hung teilzunehmen. Der Altaktionar kann

sein Bezugsrecht an der Bérse verauflern

— sein (Vor-) Kaufsrecht wahrnehmen und die neuen Aktien beziehen

ein Teil der Bezugsrechte verkaufen, um weniger junge Aktien zu erwerben

— Bezugsrechte hinzukaufen, um anschlielend mehr jungen Aktien im Depot zu haben, als
ihm nach dem Bezugsverhaltnis zusteht

Darlber hinaus kann ein Anleger, der bisher keine Aktien der Gesellschaft besal}, Giber den Be-
zugsrechtskauf erstmals in den Besitz der jungen Aktien kommen.

Beispiel zu den Optionen eines Aktionars bei den Bezugsrechten

Eine AG beschliel3t Anfang 2006 eine Kapitalerh6hung, indem sie ihren Besitzern neue Aktien
im Verhaltnis 2 (alte) zu 1 (neue) anbietet. Die jungen Aktien sind in gleichem Malie wie die al-
ten dividendenberechtigt, so dass er anschlieend keine Unterschiede gibt. Der aktuelle Kurs
der Altaktien liegt bei 20 Euro, die neuen Werte durfen zu 16 Euro bezogen werden. Der Bor-
senkurs der Bezugsrechte liegt 1,30 Euro, die Altaktie fallt auf 18,70 Euro.

Ein Anleger besitzt derzeit 100 Aktien, die er zuvor fiir 19,50 Euro erworben hatte.
Die moglichen Optionen:
- Bezug von 50 neuen Aktien.

Hierflr muss er (50 x 16) 800 Euro zahlen. Dann besitzt er 150 Aktien, wofir er im Durch-
schnitt dann ((1.950 + 800) / 150) 18,33 Euro aufgewendet hat.

- Verkauf von 100 Bezugsrechten.

Dann erhalt er (100 x 1,30) 130 Euro, die Anschaffungskosten seiner Altaktien mindern sich
auf (19,50 — 1,30) 18,20 Euro.

- Teilerwerb.

Verkauft er beispielsweise 60 Bezugsrechte, kann er tber die verbliebenen 40 insgesamt 20
Aktien zum Kurs von 16 Euro beziehen. Seine Anschaffungskosten betragen nunmehr:
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Altbestand 100 Aktien zu 19,50 1.950
Erwerb 20 Aktien zu 16 320
abz. Verkauf Bezugsrechte 60 x 1,30 —-78
Summe 2.192
Bezogen auf 120 Aktien 18,27

- Kauf weiterer Bezugsrechte

Erwirbt er beispielsweise weitere 200 Bezugsrechte hinzu, kann er mit seinem Bestand von
300 nunmehr 150 Aktien beziehen. Seine Anschaffungskosten betragen nunmehr:

Altbestand 100 Aktien zu 19,50 1.950
Erwerb 150 Aktien zu 16 2.400
zzgl. Kauf Bezugsrechte 20 x 1,30 260
Summe 4.610
Bezogen auf 250 Aktien 18,44

- Verkauf der Altaktien und Bezug der neuen Uber die Bezugsrechte
- Verkauf der Altaktien vor dem Bezugsrechtsabschlag
- Erwerb der Bezugsrechte von einem bisherigen Nicht-Aktionar

Erwirbt beispielsweise ein Anleger 1.000 Bezugsrechte ber die Bérse, kommt er hierdurch
in den Besitz von 500 Aktien.

Erwerb von 1.000 Bezugsrechten 1.300
Erwerb 500 Aktien zu 16 8.000
Summe 9.300
Bezogen auf 500 Aktien 18,60

Das Bezugsrecht wird zwei Wochen lang an der Borse gesondert gehandelt, die Altaktien nunmehr
um den Bezugsrechtsabschlag (exB). Die depotfuhrende Bank informiert den Aktionar meist recht-
zeitig Uber eine bevorstehende Kapitalerhéhung und bittet um seinen Auftrag. Sofern er keine Wei-
sung erteilt oder ein vom ihm erteiltes Verkaufslimit nicht ausgefihrt werden konnte, werden die
Rechte am letzten Handelstag von der Bank ohne jegliches Kurslimit an der Bérse bestens verau-
Rert.
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Anlage-Tipp: Da eine Reihe von Aktionaren ihrer Depotbank keinen Auftrag erteilen, werden am
letzten Handelstag massenhaft Bezugsrechte automatisch verauflert. Dementsprechend ist der
Kurs an diesem Tag auf Grund des hohen Angebots besonders niedrig.

= Selbst wenn der Besitzer alle Rechte verkaufen méchte, sollte er seine Bank frihzeitig hieriiber
informieren. Das bringt héhere Erlése

= Bei einem gewunschten Zukauf kann der letzte Tag der Bezugsrechte zum besonders kursgins-
tigen Erwerb genutzt werden.

Der rechnerische Wert des Bezugsrechts ergibt sich nach der Formel:

Kurs Altaktie — Kurs junge Aktie — Dividendennachteil der jungen Aktie

Bezugsverhaltnis + 1

Dabei kann der erste Borsenkurs hiervon leicht abweichen, da er von Angebot/Nachfrage und der
allgemeinen Marktlage beeinflusst wird.

Die jungen Aktien werden teilweise bis zur nachsten Hauptversammlung separat neben den alten
an der Borse gehandelt. Das ist immer dann der Fall, wenn sie nur einen anteiligen Dividendenan-
spruch beinhalten. Hierbei ist jedoch darauf zu achten, dass die Marktgangigkeit dieser Aktien oft-
mals nur sehr sparlich ist und mangels ausreichender Nachfrage nur Zufallskurse gestellt werden
kdénnen.

In selteneren Fallen werden durch eine Kapitalerhéhung und die Ausgabe von Bezugsrechten auch
andere Wertpapierarten angeboten, wie z.B. Optionsschein- oder Wandelanleihen, sowie Genuss-
scheine (= bedingte Kapitalerhdhung). Auch die Ausgabe von Belegschaftsaktien fallt unter diese
Kategorie.

3. Die steuerliche Behandlung

Keine Kapitaleinnahmen

Durch die Ausgabe von Bezugsrechten an die Aktionare werden grundsatzlich keine Kapitalein-
nahmen i.S.d. § 20 EStG erzielt (BFH 22.5.2003, IX R 9/00, BStBI 2003 1l S. 712), denn Bezugs-
rechte, die zum Erwerb junger Aktien gegen Zuzahlung berechtigen (§ 186 Abs. 1 AktG), geho-
ren weder zu den sonstigen Bezligen aus Aktien nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG noch zu den be-
sonderen Entgelten oder Vorteilen, die neben diesen Einnahmen oder an deren Stelle gewahrt
werden (§ 20 Abs. 2 Nr. 1 EStG).

Zu den Einklnften aus Kapitalvermdgen gehoéren alle Vermégensmehrungen, die bei wirtschaft-
licher Betrachtung Entgelt fiir die Uberlassung von Kapital zur Nutzung sind (BFH 13.10.1987,
VIII R 156/84, BStBI 1l 1988 S. 252). Das Bezugsrecht, das den Aktionar im Falle einer Kapital-
erhdhung gegen Einlage zum Erwerb junger Aktien berechtigt, ist aber kein Entgelt der AG fir
die Uberlassung von Kapital, sondern Teil der bisherigen Rechte des Aktionérs.

Solange das Bezugsrecht durch den Beschluss der Hauptversammlung der AG noch nicht kon-
kretisiert ist, gehort es zu den durch die Aktie vermittelten allgemeinen Mitgliedschaftsrechten
des Aktionars und ist weder von der Aktie abtrennbar noch selbstandig Ubertragbar (allgemeines
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Bezugsrecht). Durch den Kapitalerh6hungsbeschluss der Hauptversammlung (§ 182 Abs. 1
AktG) wird das allgemeine Bezugsrecht zu einem selbstandig verwertbaren Forderungsrecht
des Aktionars konkretisiert. Dieses Forderungsrecht berechtigt den Aktionar zum Bezug neuer
Aktien gegen Zuzahlung entsprechend seiner bisherigen Beteiligung am Grundkapital. Es ist
danach kein Entgelt der AG fir das Kapital, das der Aktionar ihr Gberlassen hat, sondern ein mit
dem Wirksamwerden des Kapitalerhhungsbeschlusses von Gesetzes wegen entstandenes
Forderungsrecht des Aktionars, das aus der alten Aktie hervorgegangen ist.

Die Verauerung des Bezugsrechts fihrt auch zu keiner Einnahme aus der Veraulierung sons-
tiger Anspriiche durch den Anteilseigner nach § 20 Abs. 2 Nr. 2 a EStG, denn der Grund fiir das
Erfassen der VerdufRerungsgeschafte liegt darin, dass der Anteilseigner mit dem Entgelt fur die
VerauRerung sonstiger Anspriche wirtschaftlich den Ertrag seines Kapitals zieht. Mit der
VeraulRerung des Bezugsrechts verwertet der Aktionar indes nicht den Ertrag der Aktie, sondern
einen Teil ihrer Substanz.

Vorlage eines privaten VerauBerungsgeschiftes

Ein Erlés aus dem Verkauf oder der Ausibung der Rechte kann jedoch ein steuerpflichtiges
VeraulRerungsgeschaft nach § 23 Abs. 1 Nr. 2 EStG auslésen. Hierbei sind vier Falle zu unter-
scheiden:

1. Der Aktionar bezieht im Rahmen seiner Bezugsrechte neue Aktien
2. Die Bezugsrechte werden verkauft

3. Bezugsrechte werden erworben
4

Ein Anleger kauft und verkauft die Bezugsrechte

Fall 1: Neue Aktien werden bezogen

Wird das Bezugsrecht ausgelibt und erhalt der Aktionar neue Aktien aus der Kapitalerhéhung,
so mindern sich die bisherigen Anschaffungskosten um den Wert des Bezugsrechts. Dann gilt
als rechnerischer Anschaffungspreis der Bezugsrechte der anteilige Kurswert der Altaktie vor
Kapitalerhéhung (BFH 22.5.2003, IX R 9/00, BStBI 2003 Il, S. 712). Zur Ermittlung der Anschaf-
fungskosten des Bezugsrechts wird das Gesamtwertverfahren angewendet (BHF 6.12.1968,
BStBI 1969 1, S. 105 und 19.12.2000, IX R 100/97, BStBI Il 2001, 345). Die neuen Aktien gelten
zu dem Zeitpunkt als angeschafft, zu dem die Bezugsrechte ausgetlibt worden sind.

Die Minderung der Anschaffungskosten errechnet sich nach dem Verhaltnis des niedrigsten
Borsenkurses der Bezugsrechte am ersten Handelstag zum niedrigsten Bérsenschlusskurs der
Altaktien am letzten Tag vor dem Bezugsrechtshandel. Als Zeitpunkt der Anschaffung der Be-
zugsrechte gilt der Zeitpunkt der Anschaffung der Altaktien.

Die Ausiibung von Bezugsrechten ist als VerdufRerung der Bezugsrechte anzusehen (BFH-Urteil
vom 21.9.2004, IX R 36/01, DB 2005 S. 85). Erfolgt die Auslibung innerhalb eines Jahres nach
der Anschaffung der Altaktien, liegt ein steuerpflichtiges privates VerauRerungsgeschaft i.S.d. §
23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG vor. Als Zeitpunkt der Veraulierung gilt der Tag der Annahme des
Bezugsrechtsangebots. Als VerdufRerungserlds ist der Boérsenkurs der Bezugsrechte im Zeit-
punkt der Annahme des Bezugsrechtsangebots zu sehen.
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Mit der Ausubung der Bezugsrechte werden die bezogenen Aktien angeschafft. Zu den Anschaf-
fungskosten dieser Aktien gehdrt auch der VerauRerungserlds der Bezugsrechte.

Der Gewinn aus der Veraulterung von Bezugsrechten aus einer Kapitalerh6hung gegen Einlage
innerhalb eines Jahres nach der Anschaffung der Altaktien ist ein steuerpflichtiger Veraulie-
rungsgewinn i.S.d. § 23 Abs. 1 Nr.2 EStG.

Beispiel: Eine AG beschliel3t eine Kapitalerhéhung, indem sie ihren Besitzern am 20.12.2005
neue Aktien im Verhaltnis 2 zu 1 anbietet. Der erste Bérsenkurs der Bezugsrechte liegt 2,00
Euro. Ein Anleger bezieht Giber seine 100 Aktien, die er im Juli 2005 fir 10 Euro erworben hatte,
50 neue Aktien zu je 6 Euro. Der Bérsenkurs vor dem Bezugsrechtsabschlag lag bei 11 Euro.

Minderung der Anschaffungskosten

Historische Anschaffungskosten 10
Kirzung um Bezugsrechte (2/11 x 10 - 1,81
Neuer Anschaffungspreis 8,21

Fiktive VerdauBerung der Bezugsrechte

Kurs Bezugsrecht bei Ausiibung 2,00

Wert Bezugsrecht 2 / 11 18,18%

Anschaffungskosten 10 x 18,18% -1,82

Veraulerungsgewinn je Bezugsrecht 0,18
Verkauf der Aktien

Verkauft der Aktionar seinen Bestand im Mai 2006 zum Kurs von 14 Euro, liegt in Bezug auf die
alten und auf die jungen Aktien ein steuerpflichtiges VerauRerungsgeschaft vor, das zur Halfte
erfasst wird. Denn die Spekulationsfrist ist insgesamt noch nicht abgelaufen.

Veraullerungserlds junge Aktien 14
Anschaffungskosten Zuzahlung -6
Fiktiver VerauRerungspreis Bezugsrechte +2
Veraulerungsgewinn je Aktie 10
Verauflerungserlos Altaktien 14,00
Anschaffungskosten — 8,21
Veraullerungsgewinn 5,79
Axer Partnerschaft Direner Stral3e 295 Fon 0221/47 43 440 info@axis.de
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- Verkauft er nun seinen Bestand im August 2006, liegt das Geschéft in Hinsicht auf die Altak-
tien aulRerhalb der Spekulationsfrist und bleibt steuerfrei. Das gilt aber nicht fir die jungen
Aktien, da die weniger als ein Jahr im Depot liegen. Somit sind 10 Euro dem Halbeinkinfte-
verfahren zu unterwerfen.

- Verkauft er nun seinen Bestand am 28.12.2006, liegt das Geschaft in Hinsicht auf samtliche
Aktien aulRerhalb der Spekulationsfrist und bleibt steuerfrei.

Hinweis: Diese Berechnung gilt auch bei Bezugsrechten zu GmbH-Anteilen (BFH 21.9.2004, IX
R 36/01).

Fall 2: Die Bezugsrechte werden verkauft

Werden die Bezugsrechte nicht ausgetibt, sondern veraulert, liegt ein steuerpflichtiges Verau-
Rerungsgeschaft vor, wenn die Altaktien zu diesem Zeitpunkt noch kein Jahr im Depot liegen,
denn die Bezugsrechte werden bereits mit den urspriinglich erworbenen Aktien angeschafft, aus
deren Substanz sie lediglich abgespalten werden.

Beispiel: Eine AG beschliel3t eine Kapitalerhdhung, indem sie ihren Besitzern am 20.12.2005
neue Aktien im Verhaltnis 2 zu 1 anbietet. Der erste Borsenkurs der Bezugsrechte liegt bei 2,00
Euro. Ein Anleger veraulert seine Rechte ein paar Tage spater zu 2,30 Euro. Der Bérsenkurs
vor dem Bezugsrechtsabschlag lag bei 11 Euro.

Minderung der Anschaffungskosten

Historische Anschaffungskosten 10
Kirzung um Bezugsrechte (2/11 x 10 - 1,81
Neuer Anschaffungspreis 8,21

VerauBerung der Bezugsrechte

Kurs Bezugsrecht beim Verkauf 2,30
Wert Bezugsrecht 2 / 11 18,18%
Anschaffungskosten 10 x 18,18% -1,82
Verauflerungsgewinn je Bezugsrecht 0,48

Fall 3: Der Aktienerwerb liber Bezugsrechte

Werden junge Aktien Uber den Kauf von Bezugsrechten erworben, liegt ein privates VeraulRe-
rungsgeschaft vor, wenn die Papiere innerhalb eines Jahres veraulRert werden.

Beispiel: Ein Anleger erwirbt Bezugsrechte zu je 0,50 Euro und bezieht die Aktien anschlie3end
zu 15 Euro. Nach 10 Monaten verkauft er die Aktien zu 20 Euro.
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Veraullerungserlds 20,00
Zuzahlungspreis - 15,00
Kaufpreis Bezugsrecht -0,50
Veraullerungsgewinn je Aktie 4,50

Fall 4: Der Handel mit Bezugsrechten

Werden die Rechte Uber die Bérse erworben und gleich wieder veraulert, liegt stets ein Verau-
Rerungsgeschaft des § 23 EStG vor, das zur Halfte steuerpflichtig ist.

Fall 5: Die Bezugsrechte werden nicht ausgeiibt

Dieses Szenario kommt in der Praxis im Regelfall nur bei nicht bérsennotierten Bezugsrechten
vor. Ungeachtet des Verfalls des Bezugsrechts bleibt es bei der Aufteilung der Anschaffungs-
kosten der Altaktien auf die Altaktien und die Bezugsrechte. Den eingetretenen Vermdgensver-
lust aus dem Verfall des Bezugsrechts behandelt die Finanzverwaltung analog zum Verfall von
Optionsrechten als steuerlich unbeachtlichen Vorgang auf der Vermégensebene, so dass kein
Anwendungsfall von § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 EStG vorliegt (BMF 27.11.2001, IV C 3 - S 2256 -
265/01, BStBI 1 2001 S. 986).

Hinweis: Aktionare sollten dien Fall aber offen halten. Denn die steuerliche Relevanz von verfal-
lenen Optionsrechten ist derzeit Gegenstand eines Revisionsverfahren (beim BFH unter IX R
11/06). Das FG Minster (vom 7.12.2005, 10 K 5715/04 F) erkennt namlich insoweit auf ein
Termingeschaft.

4. Unterschied Gratisaktien

Erhéht eine Aktiengesellschaft ihr Grundkapital aus Gesellschaftsmitteln (§§ 207 ff. AktG), fuhrt
die Zuteilung der neuen Anteilsrechte (Gratis- oder Berichtigungsaktien und Teilrechte) nach § 1
Kapitalerhéhungssteuergesetz ebenfalls nicht zu Einkiinften aus Kapitalvermégen beim Aktio-
nar. Dasselbe gilt bei einer Kapitalerhéhung durch auslandische Gesellschaften, wenn die Vor-
aussetzungen des § 7 KapitalerhOhungssteuergesetz vorliegen.

Durch die Ausgabe von Gratisaktien und Teilrechten &ndert sich nichts am Beteiligungsverhalt-
nis der Aktionare. Auch der Unternehmenswert bleibt gleich, da lediglich Kapital- und Gewinn-
ricklagen in Grundkapital umgeschichtet werden.

Die Gratisaktien oder Teilrechte werden vom Aktionar nicht im Zeitpunkt ihrer Gewahrung oder
Ausgabe angeschafft. Die Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln flihrt zu einer Abspaltung
der in den Altaktien verkérperten Substanz und dementsprechend zu einer Abspaltung eines
Teils der urspringlichen Anschaffungskosten (BFH 19.12.2000, IX R 100/97, BStBI 2001 Il S.
345). Die bisherigen Anschaffungskosten der Altaktien vermindern sich um den Teil, der durch
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die Abspaltung auf die Gratisaktien entfallt. Als Zeitpunkt der Anschaffung der Gratisaktien gilt
der Zeitpunkt der Anschaffung der Altaktien.

Hinweis: Der Unterschied zwischen jungen Aktien und Gratiswerten besteht in Zeitpunkt der
Anschaffung. Wahrend erstere durch den Bezug einen neuen Kaufzeitpunkt auslésen, ist bei
Gratisaktien weiterhin der Kauftermin der Altaktien maf3gebend.

Die Geltendmachung der Bezugsrechte ist keine Verauf3erung und keine Anschaffung der bezo-
genen Aktien. Der Gewinn aus der VerauRRerung von Rechten oder Gratisaktien innerhalb eines
Jahres nach der Anschaffung der Altaktien ist ein steuerpflichtiger privater Verauferungsgewinn
i.S. des § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG. Werden Bezugsrechte angeschafft und durch deren Aus-
Ubung erlangte Aktien innerhalb eines Jahres nach Anschaffung veraul3ert, ist der dabei erzielte
Gewinn privater Verauf3erungsgewinn.

Beispiel 1 zur steuerlichen Behandlung von Gratisaktien

Ein Anleger hat Anfang 2004 100 Aktien zum Kurs von je 20 Euro angeschafft. Die AG be-
schliel3t im Mai 2004 eine Kapitalerhhung aus Gesellschaftsmitteln. Fir je zwei Altaktien wird
eine neue Aktie ausgegeben. Im Mai betragt der Kurs 22 Euro. Durch die Ausgabe der Gratisak-
tien sinkt der Kurs der Altaktien auf 14,80 Euro.

Der Anleger erwirbt zu den ihm zugeteilten 100 Rechten weitere 100 zum Kurs von 7 Euro hin-
zu. Somit besitzt er am 1.6.2004 (100 Altaktien, 50 Gratisaktien sowie weitere 50 aus dem Zu-
kauf der Rechte) 200 Aktien. Diese verkauft er im November 2004 zum Kurs von 24 Euro.

= Der erzielte Veraulierungsgewinn ist insgesamt steuerpflichtig. Die durch die zugeteilten Be-
zugsrechte erlangten Aktien gelten Anfang 2004, die durch die erworbenen Rechte erlangten
Aktien gelten mit der Anschaffung im Mai 2004 als angeschafft. Die Anschaffungskosten der
urspringlich angeschafften 100 Aktien entfallen nach Auslibung der Teilrechte auf 200 Aktien.

Der Veraulierungsgewinn betragt:

Veraullerungserlds 200 x 24 4.800

Anschaffungskosten fiir 150 Aktien 100 x20 2.000

Anschaffungskosten fur 50 Aktien 100x 7 700 2.700
Veraulerungsgewinn 2.100
Davon zu versteuern 50% 1.050

Hatte der Anleger die Aktien erst im Februar 2005 veraufert, ware die Spekulationsfrist flr 150
Aktien abgelaufen gewesen und der Gewinn steuerfrei geblieben. Das hatte auch fir die 50 Gra-
tisaktien gegolten, nicht jedoch fiir die Uber die Bezugsrechte erworbenen Papiere.
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Beispiel 2 zur steuerlichen Behandlung von Gratisaktien
Abwandlung zu Beispiel 1. Der Anleger verdul3ert die ihm zugeteilten 100 Bezugsrechte zum
Kurs von 7 Euro.

Die Anschaffungskosten einer Altaktie von 20 Euro entfallen zu einem Drittel auf das zugeteilte
Recht. Dessen Anschaffungskosten betragen somit 6,66 Euro. Der Veraulierungserlos betragt:

Veraullerungserlos 100 x 7 700

Anschaffungskosten 100 x 6,66 — 666

Veraullerungsgewinn 34

Zu versteuern 17

Die verbliebenen Altaktien haben nunmehr einen Anschaffungspreis von (20 — 6,66) 13,34 Euro.

Ihre Ansprechpartner bei der Axer Partnerschaft zu Fragen der Vermdgensanlage:

Rechtsanwalt, Fachanwalt fiir Steuerrecht
Rolfjosef Hamacher

Fon 0221/47 43 440

Fax 0221/47 43 499

hamacher@axis.de

oder

Rechtsanwalt, Wirtschaftspriifer, Steuerberater
Dipl.-Betriebswirt Bernhard Fuchs

Uerdinger Strasse 12 * 40474 Diisseldorf

Fon: 0211/43 83 560

Fax: 0211/43 83 5611
bernhard.fuchs@rafuchs.de

fuchs@axis.de
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