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Die Vorbereitungen laufen auf Hochtouren

2014 startet der glaserne Steuerbiirger

Die US-Budgetkrise zeigt den enormen Geldbedarf der flihrenden Finanzmacht. Der Foreign
Account Tax Compliance Act soll ab 2014 Mehrerldse lukrieren. Viele Lander ahmen das nach.

Erstmals zwingt ein Staat dank sei-
ner wirtschaftlichen Machtposition
die Lander der Erde, seine Birger
steuerehrlich zu machen. Die durch
das gefinkelte FATCA-Regelwerk
mit Beweislastumkehr und drasti-
sche Strafsteuern in Zugzwang ge-
brachten Staaten machen bei der
globalen Schniiffelaktion mit. Durch
Inter Governmental Agreements
(IGA) héngen sie sich ans kompli-
zierte FATCA-Regelwerk an und er-
halten im Gegenzug die Vermdgens-
daten der eigenen Birger. Steuerun-
ehrliche werden damit nirgendwo
mehr geschiitzt sein.

FATCA zwingt Finanzinstitute
(wie Banken, Wertpapierverwahrer,
Fonds, Versicherungen), von 2014
an alle US-Kunden zu identifizieren
und von 2015 an jahrlich deren Ver-
mogensstand der US-Steuerbehdrde
IRS zu melden. Unterwirft sich ein

Finanzinstitut nicht, wird es von
2016 an fir alle Erl6se aus Kapital-
ertrdgen oder Assetverkdufen in den
USA mit einer Strafsteuer von 30 %
belegt.

Kein ernstzunehmendes Finanz-
institut kann es sich leisten, keine
FATCA-Vereinbarung abzuschlie-
Ren; denn in fast allen marktgéangi-
gen Assets sind US-Werte, USD-
Anlagen, US-Aktien oder -Fondsan-
teile enthalten. Viele Lander haben
fir ihre Banken nationale FATCA-
Abkommen abgeschlossen. Oster-
reich arbeitet noch an einem sol-
chen. Wo das nicht der Fall ist, mis-
sen die Finanzinstitute Einzelvertra-
ge mit der IRS schliefen, um sich
von der Strafsteuer zu befreien.

Martin Hofer von Raiffeisen In-
ternational zum konkreten FATCA-
\organg: ,,Wir mussen unter unse-
ren Kunden die in den USA steuer-
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pflichtigen Blrger identifizieren; wir
informieren sie, dass wir ihre Daten
regelméagig ans IRS melden werden;
und wir senden ihre Daten direkt
ans IRS. Das ist der kiirzere und si-
cherere Weg.* Den Osterreichischen
Weg nach Modell 2 geht auch die
Schweiz. Die meisten EU-Lander
verwenden aber das Modell 1: Die
Daten von US-Burgern werden von
der Bank an die nationale Finanzbe-
hoérde gesendet; von dort gehen sie
ans IRS. Der Umweg kodnnte zu un-
erwiinschtem Datenklau fiihren.
Jedes Finanzinstitut muss dem
IRS seine FATCA-Verantwortlichen
melden. Um diese auf ihre kiinftigen
Pflichten einzulben, gibt es Test-
portale, die schon eifrig genutzt
werden. So werden auch Hunderte
Osterreicher trainiert, sich als Steu-
erbuttel der USA zu betétigen.
Ernst A. Swietly

he Qualitatsaktien im Fokus

Das konjunkturelle Bild in Europa hellt sich langsam auf. Mit
der wirtschaftlichen Stabilisierung ergeben sich auch neue In-

vestment-Perspektiven.

,Durch die Verengung des Blicks
auf die makroékonomischen und
politischen Probleme in Europa wur-
den europdische Aktien lange Zeit
unterschatzt®, so Thorsten Winkel-
mann, Manager des Allianz Europe
Equity Growth - laut Lipper und
e-fundresearch einer der derzeit fiinf
besten Europa-Aktienfonds. Allein
in den vergangenen funf Jahren
brachte er Anlegern ein Plus von
12,40 %. Europa ist flr ihn schon
eine ganze Weile hochinteressant.
»Allerdings unter der Bedingung,
dass man in ausgesuchte Werte in-
vestiert”, so der Stock-Picker.

Europa attraktiv bewertet

Laut Winkelmann sprechen vor al-
lem die vergleichsweise gunstigen
Bewertungen fur Europa. In die glei-
che Kerbe schlégt Franz Weis, Ma-
nager des Spaengler Quality Growth
Europe (mit einer jahrlichen Perfor-
mance von +11,28 % seit 2008 eben-
falls ein Top-Funf-Europa-Aktien-
fonds). Die Tatsache, dass der kon-
junkturelle Aufschwung in den USA
gesicherter erscheint als in Europa,
spiegelt sich fiir den Experten auch
in der hoheren Bewertung des US-
Aktienmarktes wieder.

Er verweist auf den direkten Ver-
gleich zwischen MSCI USA und
MSCI Europe. Wahrend Ersterer fir
2014 mit einem KGV von 14,1x und
einem EPS-Wachstum von 11 %
handle, so sind es beim MSCI Euro-
pe 12,4x sowie 12 %. Dazu komme die
attraktivere Dividendenrendite von
3,85 % (MSCI USA: 2,06 %).

Attraktiver sei Europa auch im Ver-
gleich zu Japan, so Weis weiter. ,,Le-
diglich die Schwellenl&dnder weisen
ein besseres Verhéltnis von Bewer-
tung zu Wachstum auf, kénnten aber
in Zukunft unter der geringeren USD-
Liquiditét sowie dem strukturell eher
abflauenden Wachstum leiden“, so
der Fondsmanager. Als Investor, der
auf Qualitatsaktien spezialisiert ist,
ist fir ihn Europa ein &uferst frucht-
barer Boden. ,,Im Gegensatz zur US-
Konkurrenz, die von einem enorm

grofRen Binnenmarkt profitiert, haben
sich viele européische Unternehmen
in Exportmarkten beweisen mussen,
um zu wachsen®, so Weis. Heute
waren viele europdische Unterneh-
men in den Emerging Markets stark
positioniert. Nachsatz: ,, Trotz abfla-
chendem Wirtschaftswachstum
bleibt das Exportwachstum in diese
Lander fur europdische Unterneh-
men weiter hoch.*

Auch bei Franklin Templeton ist
man langfristig positiv fir européi-
sche Aktien eingestellt. Trotzdem
warnt Uwe ZolIner, Head of Pan-Eu-
ropean Equity, vor weiterer Markt-
volatilitat. ,,\Volatilitdt kann zwar er-
hebliche Nervositéat ausldsen, aber
auch Chancen erdffnen®, sagt er.
Sein Team ist mit dem Franklin Euro-
pean Growth Fund fir einen weite-
ren Top Europa Aktienfonds verant-
wortlich (Flnfjahresperformance:
+13,03 % p.a.). Er spricht sich fr ei-
nen Bottom-up-Ansatz zur Einzel-
titelauswahl aus, um den Fehler zu
vermeiden, ,kritiklos Wertpapiere zu
kaufen und verkaufen®. ,,Skeptisch
beurteilen wir derzeit vor allem gewis-
se defensive Unternehmen oder sol-
che, die vom globalen Konsum ab-
hangen“, sagt er. Sie wéren zuletzt
sehr gefragt gewesen und dement-
sprechend teuer.

Spezialchemie und Luftfahrt
Gute Chancen sieht Winkelmann
derzeit im Bereich Spezialchemie, al-
len voran bei den Erzeugern von
Nahrungsinhaltsstoffen: ,,Prozess-
Additiva und Emulgatoren sowie
Duft- und Geschmackstoffe kénnen
von einem Nischenanbieter, der vie-
len Kunden weltweit jeweils malige-
schneiderte Produkte anbietet, wirt-
schaftlich rentabel kreiert, produziert
und vertrieben werden.“ Weis ist
zuletzt neue Positionen im Bereich
Luftfahrt eingegangen. ,,Das starke
Wachstum des Luftverkehrs sollte in
den nachsten flinf bis zehn Jahren zu
einem starken Investitionsschub der
Airlines fiihren*, sagt er.
Patrick Baldia
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