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Steuerfalle

AUSLANDS-ETFS

Die Renditechancen eines Marihuana-ETFs berauschen Anleger. Doch
Vorsicht: Produkte ohne Vertriebszulassung und auslandische ISIN ber-
gen wesentliche Gefahren.

VON: THOMAS BRUMMER

Seit einigen Monaten kénnen Anle-
ger Geld verdienen am Kiffen. Keine
Angst, Sie muUssen daflr nicht an ei-
ner dunklen StraBenecke auf einen
dubiosen ,Geschéaftspartner warten.
Ein Wertpapierdepot reicht vollig aus.
Denn seit kurzem gibt es den Horizons
Marijuana Life Sciences Index ETF
(WKN: A2DTQB). Anleger konnten zu-
letzt einen ordentlichen Zug fur inr Depot
mitnehmen. Der Markt an sich ist zwar
nicht neu, doch durch die zunehmende
Liberalisierung kommen stetig weitere
Absatzmérkte dazu. Jungstes Beispiel:
Kalifornien. Der Bundesstaat hat zum
1. Januar Cannabis legalisiert. Immer
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noch schieBen entsprechende Geschafte
im SlUdwesten der USA aus dem
Boden. Marihuana wird in den kommen-
den Jahren in acht von 50 Staaten erlaubt
sein. In der Medizin ist die Pflanze bereits
in 25 Bundesstaaten zugelassen. Auch in
Deutschland gibt es seit wenigen Mona-
ten Cannabis auf Rezept. Zum 1. Juli wird
wohl auch Kanada Marihuana freigeben.
Der deutsche Nachbar Niederlande fahrt
hier ohnehin seit etlichen Jahren eine
liberale Linie. Marihuana ist ein boomen-
des Milliardengeschaft. Marktbeobachter
gehen von einem Marktvolumen von
22,6 Milliarden US-Dollar und jahrli-
chen Wachstumsraten von 27 Prozent

bis zum Jahr 2021 aus. Da ist es eigent-
lich nur konsequent, dass die Finanz-
industrie bei diesen Wachstumsaus-
sichten ein entsprechendes Produkt
auflegt. Und wie passend ist es, auch
noch, dass der erste Cannabis-ETF auch
noch aus Kanada kommt, wo bundes-
weit Legalisierung im Sommer ansteht.
Seit Auflage des ETFs Ende Juli 2017
hat sich der Wert eines Anteils mehr
als verdoppelt. Da kénnen Dax-An-
leger nur staunen. Das Produkt ist in
Deutschland handelbar, etwa Uber die
Borsen Ddusseldorf und Berlin.  Aber
Vorsicht: FUr das Produkt gibt es keine
Zulassung in Europa. ,Wenn ein deutscher



Broker Zugang zum ETF bietet, bedeutet
dies, dass der Broker berechtigt ist, in Ka-
nada gelistete ETFs zu kaufen®, sagt ein
Sprecher von Horizons Exchange Traded
Funds.

LITHIUM - EIN WEITERER
AUSSICHTSREICHER EXOT

Ahnlich hohe Wachstumsraten sind bei
Lithium zu erwarten. Marktkenner gehen
davon aus, dass Lithium in der Energie-
speicher-Technologie auf Jahre hinaus
nicht zu ersetzen sein wird. Gegenwar-
tig findet das Alkalimetall, das haupt-
sachlich in Sudamerika, Australien und
China vorkommt, vor allem Anwendung
bei Smartphones, Kameras und mobilen
Computern. Bis 2020 rechnen Branchen-
experten mit jahrlichen Wachstumsra-
ten von rund zwolf Prozent. Der nachste
Wachstumsmarkt scharrt schon mit den
Hufen: die E-Mobilitat. Nach einer Studie
von Boston Consulting soll der Wende-
punkt far E-Mobilitat im Jahr 2025 sein.
,Stark sinkende Kosten fUr die Herstel-
lung von Batterien, strengere Abgasvor-
schriften und eine gréBere Kundennach-
frage werden die Haupttreiber fur eine
massiv. zunehmende  Elektromobilitat
ab Mitte des nachsten Jahrzehnts sein®,
sagt Andreas Dinger, Partner und Auto-
mobilexperte bei Boston Consulting.
Bereits ab 2020 sollen elektrische Fahr-
zeuge deutlich haufiger im Verkehr zu
sehen sein. Wie kann ich da investieren,
fragen sich einige interessierte Anleger.
Wen wundert es, auch hierzu gibt es ein
ETF-Produkt. So gibt es etwa den GLO-
BAL X LITHIUM ETF - USD ACC (WKN:
A143H3). Notierte der ETF Ende 2015
noch bei unter zehn Euro, ist heute ein
Anteil knapp 28 Euro wert. Aber auch
hier der Hinweis: Es handelt sich nicht
um einen gewohnlichen ETF, sondern ei-
nen mit US-ISIN. Bei ETFs mit amerikani-
scher Kennung gelten andere Spielregeln.

PROBLEMATISCHE ETFS

Die vorgestellten ETFs haben alle Be-
rechtigung, als ,Megatrend-Produkte®
bezeichnet zu werden. Doch abgesehen
vom personlichen Geschmack und der
Einstellung gerade zum Thema Marihua-
na gibt es Grinde, die gegen ein solches
Engagement sprechen. Die beiden Pro-

dukte stehen exemplarisch fur eine - aus
Anlegersicht - heikle Produktgattung:
Produkte mit US- oder kanadischer Ken-
nung, teils ohne Vertriebszulassung in
Deutschland.

DAS PROBLEM MIT DEM FISKUS

Bereits die Besteuerung von Fonds im
Inland ist eine ausgesprochen komplizier-
te Materie, die noch dazu mit dem Invest-
mentsteuergesetz 2018 in weiten Teilen
neu strukturiert wurde. Hintergrund der
Neuerung der Investmentbesteuerung
war im Kern, grundsatzlich alle Fonds,
egal, wie sie strukturiert sind, gleich zu
besteuern. Ebenso sollte moglichst si-
chergestellt werden, dass ein Investment
in einen Fonds nicht anders besteuert
wird, als ein Direktinvestment. Dies wurde
nun durch komplexe Regel-Ausnahmebe-
stimmungen, Anrechnungen und Freistel-
lung versucht zu erreichen. ,Bei Fond-
sprodukten ohne Vertriebszulassung in
Deutschland durfte schon das Risiko be-
stehen, dass diese nach dem Investment-
steuerrecht nicht als Investmentfonds an-
erkannt werden, so dass Anrechnungen
und Freistellungen nicht greifen und im
Ergebnis insofern eine "Doppelbesteu-
erung’ auf Fondsebene wie auf Anlege-
rebene stattfindet”, sagt Ingo Wegerich,
Rechtsanwalt bei der Luther Rechtsan-
waltsgesellschaft in Frankfurt am Main.

,Hinzu kommt, dass bei Fonds mit Be-
zug zu den USA davon auszugehen ist,
dass Quellensteuer einbehalten und an
die US-amerikanischen Finanzbehorden
abgeflhrt werden®, erganzt sein Rechts-
anwaltskollege Dr. Rolf Kobabe. Prin-
zipiell sei es zwar moglich, im Rahmen
des zwischen den USA und Deutschland
getroffenen Doppelbesteuerungsabkom-
mens (DBA) zu viel gezahlte Steuern
auf Antrag von den US-amerikanischen
Finanzbehdrden erstattet zu bekom-
men. Allerdings durfte der zeitliche und
damit auch finanzielle Aufwand zur er-
folgreichen Durchfihrung einer solchen
Erstattung in den wenigsten Fallen in
einem akzeptablen Verhaltnis zu dem
zu erwartenden Erstattungsbetrag ste-
hen. Eine Auflistung der Bank Uber die
Ertrage fUr die Steuererklarung dur-
fen Kunden meist auch nicht erwarten.
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HERKUNFT VON
LITHIUM
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China, 6.1%
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Chile, 35.7%

Quelle: Deutsche Rohstoffagentur

Die Zahlen aus dem Jahr 2015 zeigen, dass
Lithium im Wesentlichen in vier Landern
gefordert wird.

WISSEN
Steuererklarungs-
fristen

Wer die Steuererklarung fur 2017
noch nicht gemacht hat, sollte lang-
sam aktiv werden. Denn wer sie selbst
macht, hat grundsatzlich den 31. Mai
als Frist. In der Regel gewahren Fi-
nanzamter eine Fristverlangerung
bis zum 30. September. Vorsicht: Ist
ein Abgabetermin vorgegeben, dro-
hen bei Verzogerung Verspatungs-
zuschlage. Wer die Steuererklarung
von einem Steuerberater oder Lohn-
steuerhilfeverein bearbeiten lasst,
hat bis zum 31. Dezember 2018 Zeit.
Ubrigens: Im kommenden Jahr wer-
den die Fristen neu geregelt.

Ilt'l MEHR INFORMATIONEN
=== FINDEN SIE HIER:

www.extra-funds.de/go/steuerfalle
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AUF WAS SOLLTEN ANLEGER
SOLCHER ETFS ACHTEN?

Wenn es aussagekraftige und verstand-
liche Verkaufsunterlagen (Prospekt, Pro-
duktinformationsblatt) gibt, sollten Anle-
ger auf die Darstellung der steuerlichen
Grundlagen besonders achten. Hieraus
sollte sich ergeben, ob und inwiefern
eine Besteuerung auf Fondsebene und
auf Anlegerebene in Deutschland statt-
findet. AuBerdem sollte klar werden,
ob und inwiefern eine Besteuerung auf
Fondsebene und gegebenenfalls sogar
auf Anlegerebene auBerhalb Deutsch-
lands stattfindet. SchlieBlich wéare auch
ein Hinweis hilfreich, welche MaBnahmen
zu ergreifen sind, um eine Mehrfach-
besteuerung zu vermeiden.

Abgesehen von der steuerlichen Proble-
matik sollten sich Anleger vor dem Kauf
solcher ETFs schlaumachen. Denn Fond-
sprodukte ohne Vertriebszulassung in
Deutschland bergen in jedem Fall das Risi-
ko, dass die Anlegerschutzmechanismen
des europaischen Investmentrechts nicht
greifen. Im schlimmsten Fall ist damit zu
rechnen, dass auf Fonds- und Anlegere-
bene eine Mehrfachbesteuerung ohne die
Méglichkeit auf Anrechnungen stattfindet.
,Eine fehlende Vertriebserlaubnis ist nicht
notwendiger Weise ein Indiz fur leichtfer-
tige oder intransparente Initiatoren, so
Wegerich. Umgekehrt sei es aber auch
nicht unmaoglich, fur jeden Fonds, der die
gesetzlichen Anforderungen des deut-
schenbzw.europaischenlnvestmentrechts
erflllt, eine entsprechende Vertriebs-
erlaubnis zu erlangen, wenn dies auch
fur den Initiator einen zusatzlichen, ge-
gebenenfalls nicht unerheblichen Auf-
wand erfordert. . Umgekehrt sei es aber

auch nicht unmoglich, fur jeden Fonds,
der die gesetzlichen Anforderungen des
deutschen bzw. europaischen Invest-
mentrechts erflllt, eine entsprechende
Vertriebserlaubnis zu erlangen, wenn dies
auch fur den Initiator einen zusatzlichen,
gegebenenfalls nicht unerheblichen Auf-
wand erfordert. Es kann aber auch sein,
dass die fehlende Vertriebserlaubnis ein
Ausdruck dafur ist, dass jedenfalls aus
Sicht des deutschen bzw. europaischen
Gesetzgebers der Fonds flr einen Priva-
tanleger nicht geeignet ist. Gleichwohl
kann natUrlich auch eine Dokument-
ation fur den Fonds vorliegen, die der
Dokumentation eines deutschen oder
europaischen Produkts (Verkaufspro-
spekt, Produktinformationsblatt bzw.
wesentliche Anlegerinformation und ab
31.  Dezember 2019 Basisinforma-
tionsblatt, Jahres- und/oder Halbjahres-
berichte) in nichts nachsteht. Allerdings
wird diese aller Voraussicht nach in eng-
lischer Sprache verfasst sein, was wiede-
rum zumindest bei einigen Anlegern auf
Schwierigkeiten stoBen durfte.

Man sollte sicherlich auch darauf ach-
ten, wo der Fondsverwalter bzw. der
Broker seinen Sitz hat. Sollte es zu ei-
nem Schadenfall kommen, lassen sich
diese bei deutschen bzw. europaischen
Unternehmen eher verlasslich verfol-
gen. ,Sollte man jedoch darauf ange-
wiesen sein, Anspriche in den USA oder
gar Offshore zu verfolgen, tut man wonhl
besser daran, nicht noch weiteres Geld
in eine Anspruchsverfolgung zu investie-
ren, sondern den Schaden als Verlust zu

verbuchen und abzuhaken. ,Insofern
wilrde ich von einem solchen Invest-
ment sicherlich eher abraten®, resimiert

Dr. Kobabe. Die Kritikpunkte gelten auch

Nordamerika-Investments mit europiischer ISIN

Fondsname M N N I A N T T

iShares Dow Jones Industrial Average
ComStage S&P 500

Amundi ETF NASDAQ-100

iShares MSCI North Amerika
Xtrackers MSCI USA

iShares MSCI Canada

Xtrackers MSCI Mexico

AOYEDK 218,25 € 0,33 % 323,63
ETF123 3898 € 0,35 % 62,74
A1COB6 61,77 € 0,23 % 173,49
A0J201 4179 € 0,40 % 1755,83
AIXB5V 5918 € 0,07 % 3336,08
AOYEDS 100,30 € 0,48 % 744,39
DBXOES 391€ 0,65% 73,39

fur ETFs mit kanadischer Kennung.

KOMPLIZIERTER HANDEL

Im Internet war zu lesen, dass bei einigen
Brokern keine ETFs mehr mit US-Kennung
zu kaufen seien. Unsere Recherchen kon-
nen dies teilweise bestatigen. Hier schei-
nen die Broker unterschiedliche Wege zu
gehen. In vielen Féllen reicht offenbar die
Handelbarkeit an einer deutschen Bor-
se. Im Selbsttest hatten wir beide ETFs
bei ING-Diba, DKB und Consorsbank er-
werben kénnen. ,ETFs mit einer US-ISIN
kénnen Uber die Consorsbank prinzipiell
gehandelt werden®, sagt Dirk Althoff,
Pressesprecher der Consorsbank. Ein
DKB-Sprecher erklart uns: ,,Abgesehen
von der Umsetzung der MiFID-II-Richtli-
nie hat die DKB keine neuen Einschran-
kungen fur den Handel mit ETFs mit
US-ISINs vorgenommen.”  Bei einigen
ETFs mit US-ISINs fehle der Zielmarkt und
die Produkte seien haufig als alternative
Investmentfonds klassifiziert, welche der
Broker nicht anbiete. Bei Comdirect waren
beide Produkte nichthandelbar. Die Direkt-
bank argumentiert ebenfalls mit MiFID ||
und dem definierten Zielmarkt. Bei Flatex
sollten dagegen beide Produkte erhalt-
lich sein, denn laut eigenen Angaben sind
lediglich jene ETFs nicht handelbar, die
ausschlieBlich im Ausland gelistet sind.

o FAZIT:

Selbst wenn ein ETF mit kana-
discher oder US-ISIN bei Ihrem

Broker erhaltlich ist, sollten Sie
aus den genannten Grinden
vorsichtig sein.

Nein 123 %
Ja Syn. -1,21 %
Nein Syn. 712 %
Ja Phy. 0,24 %
Nein Physisch -0,65 %
Nein Physisch -9,07 %
Nein Physisch 0,73 %

Quelle: www.extra-funds.de, Stand: 19.03.2018 - TER (Totel Expense Ratio), AuM in Mio. (Asset under Management), AS (Ausschiittung), Repl. (Replikationsart)
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