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MANNHEIM

Gegenstand S BUSINESS SCHOOL

Ich wurde um die Erérterung und Beantwortung von Fragen zu insgesamt 3 Komplexen gebeten.

Die wesentlichen Ausfiihrungen finden sich in diesem Foliensatz.

Ein ausflhrliche rechtliche Wirdigung findet sich in folgendem Fachaufsatz, der als Anlage beigefligt ist:

Spengel, Christoph/Eisgruber, Thomas, Die nicht vorhandene Gesetzesllicke bei Cum Ex Geschéften,
in: Deutsches Steuerrecht (DStR) 2015, S. 785-801

Eine Executive Summary ist dem Foliensatz vorangestellt.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschéaftsmodelle entwickelt.

a) Bitte erlautern Sie den finanziellen Anreiz zur Durchfiihrung solcher Geschéfte und ihr
Grundprinzip.

Der finanzielle Anreiz von Cum/Ex-Geschaften mit Leerverkaufen ist einfach zu erklaren (siehe Folien 14-17 fiir ein
Beispiel, das dem Sachverhalt des Urteils des Hessischen Finanzgerichts vom 8.10.2012 nachgebildet ist). Der
finanzielle Erfolg solcher Geschafte ergibt sich daraus, dass einmal einbehaltene Kapitalertragsteuer mindestens zweimal
bescheinigt und sodann mindestens zweimal angerechnet bzw. erstattet werden sollte, in vielen Fallen ist dies auch
geschehen. Das heil3t, den ,Gewinn® aus diesen Geschaften finanzierte ausschlief3lich der Staat.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschéaftsmodelle entwickelt.

b) Bitte erlautern Sie die Gestaltungsmodelle der sog. Cum/Ex-Geschafte allgemein und die hier
mal’gebliche Variante mit Leerverkaufen — einschliel3lich der daftir entscheidenden
Rahmenbedingungen.

Die Gestaltungsmodelle dieser Geschéfte werden fiir den Zeitraum 1999 bis einschlieBlich 2011 erlautert (siehe Folien
18-23). Knackpunkt war wohl, dass bis 2011 einschlieflich die Abfiihrung und die Bescheinigung der Kapitalertragsteuer
institutionell auseinander gefallen sind. Wahrend die ausschittende Aktiengesellschaft die Kapitalertragsteuer abgeftinrt
hat, wurde die Steuerbescheinigung vom depotfiihrenden Kreditinstitut bescheinigt. Dies wurde von Marktteilnehmern
durch Cum/Ex-Geschafte mit Leerverkaufen genutzt, um mehrere Kapitalertragsteuerbescheinigungen zu erwirken.

Allerdings ist die steuerrechtliche Wiirdigung eindeutig. Eine mehrfache Steueranrechnung war rechtlich zu keinem
Zeitpunkt moglich. AuRerdem stellt sich die Frage, ob die mehrfach ausgestellten Steuerbescheinigungen richtig sind.
Auch dies ist zu verneinen (siehe Folien 27 ff.).




MANNHEIM

Executive Summary S B USINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschéaftsmodelle entwickelt.

c) Bitte legen Sie dar, seit wann solche Geschaftsmodelle in Fachkreisen diskutiert werden.
Geht man nach den in Fachzeitschriften veréffentlichten Aufsatzen, seit dem Jahr 2007 (Folie 24).

d) Bitte beurteilen Sie, wie sich das Verwaltungshandeln, die Gesetzgebung und die
Rechtsprechung, die seit 1999 zu Cum/Ex-Geschéften erfolgten, auf deren Ausgestaltung,
rechtliche Bewertung und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit auswirkten.

Die rechtliche Bewertung dieser Geschéfte ist m.E. eindeutig. Eine Steueranrechnung beim Leerkaufer war zu keinem
Zeitpunkt moglich. Der Leerkaufer konnte zum Dividendenstichtag nie wirtschaftlicher Eigenttimer i.S.v. § 39 AO
werden, dies ware aber bis 2006 zwingende rechtliche Voraussetzung flr die Anrechnung gewesen. Ab dem Jahr 2007
kam es darauf zwar nicht mehr darauf an, die Anrechnung scheiterte dann aber daran, dass der Leerverkaufer keine
Kapitalertragsteuer einbehalten hatte, auch dies war zwingende gesetzliche Anrechnungsvoraussetzung. Die Depotbank
des Leerkaufers war gesetzlich nicht berechtigt, eine Steuerbescheinigung auszustellen, hat sie das dennoch gemacht
und ist es infolgedessen zur Anrechnung gekommen, haftet sie dem Fiskus insoweit fiir den Schaden ( § 45a Abs. 7
EStG), siehe Folien 27 ff.

Die Frage des wirtschaftlichen Eigentums bei Cum/Ex-Geschéften mit Leerverk&ufen wurde mittlerweile durch
erstinstanzliche Finanzgerichte in dem hier vertretenen Sinne bestatigt (siehe Folien 44-45). Haftungsfragen fur
fehlerhafte Steuerbescheinigungen wurden — soweit ersichtlich — richterlich noch nicht entschieden, da es - soweit
offentlich bekannt - erst im Méarz 2016 zur ersten Inanspruchnahme einer Depotbank kam.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschaftsmodelle entwickelt.

d) Bitte beurteilen Sie, wie sich das Verwaltungshandeln, die Gesetzgebung und die
Rechtsprechung, die seit 1999 zu Cum/Ex-Geschaften erfolgten, auf deren Ausgestaltung,
rechtliche Bewertung und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit auswirkten.

Die Beurteilung muss zugegebenermalien rechtstechnisch ausfallen und I&sst sich deswegen flr den Nicht-
Steuerrechtler auch nicht immer einfach erschlief3en. Die wesentlichen Gedankengénge erdrtere ich auf den Folien 27 ff.

und fasse hier wie folgt zusammen.

Am 15.12.1999 hat der BFH zu einem Cum/Ex-Geschaft in der Variante Inhaberverkauf entschieden, dass das
wirtschaftliche Eigentum bei Bérsengeschaften bereits mit Abschluss des schuldrechtlichen Geschaftes und nicht erst mit
der Lieferung der Aktien (ibergeht. Dies fuihrt beim Inhaberverkauf dazu, dass der Erwerber am Dividendenstichtag der
wirtschaftliche Eigenttimer der Aktien wird (falls dem nicht besondere Umsténde entgegenstehen sollten) und ihm daher
die Dividende auch steuerlich zuzurechnen ist.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschaftsmodelle entwickelt.

d) Bitte beurteilen Sie, wie sich das Verwaltungshandeln, die Gesetzgebung und die
Rechtsprechung, die seit 1999 zu Cum/Ex-Geschaften erfolgten, auf deren Ausgestaltung,
rechtliche Bewertung und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit auswirkten.

Offensichtlich haben daraufhin Marktteilnehmer die Variante mit Leerverkauf durchgefiihrt und behauptet, dass sich aus
dieser BFH-Entscheidung ergeben wiirde, dass auch bei einem Leerverkauf das wirtschaftliche Eigentum bereits mit dem
schuldrechtlichen Geschéft Gibergehen wirde. Dies wiederum habe zur Folge, dass es zwei wirtschaftliche Eigentiimer
gebe, namlich den zivilrechtlichen Eigentlimer und den Leerk&ufer. Diese Behauptung hat aber keinerlei Grundlage im
Gesetz und auch nicht in der Entscheidung des BFH, das Gegenteil ist der Fall. Aus § 39 AO ergibt sich eindeutig, dass
das wirtschaftliche Eigentum grundsatzlich dem zivilrechtlichen Eigentlimer zusteht und nur ganz ausnahmsweise
jemand anderem. Diese Ausnahme liegt dann vor, wenn der andere den zivilrechtlichen Eigentiimer dauerhaft von der
Einwirkung auf die Aktien verdrangen kann. Dies ist bei Cum/Ex-Geschéften mit Leerverkauf nicht der Fall. Denn der
Leerkaufer steht in keinerlei Beziehung zum zivilrechtlichen Eigentiimer, kann ihn also auch nicht aus seiner
Rechtsposition verdrangen. Das wirtschaftliche Eigentum verbleibt daher entsprechend der Grundregel beim
zivilrechtlichen Eigentlimer.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschaftsmodelle entwickelt.

d) Bitte beurteilen Sie, wie sich das Verwaltungshandeln, die Gesetzgebung und die
Rechtsprechung, die seit 1999 zu Cum/Ex-Geschaften erfolgten, auf deren Ausgestaltung,
rechtliche Bewertung und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit auswirkten.

Diese falsche Behauptung hat sich der Bundesverband deutscher Banken in seinem Schreiben an das BMF aus dem
Jahr 2002 aber zu eigen gemacht und seinerseits behauptet, dass es aus diesem Grund rechtmaRig zu einer mehrfachen
Anrechnung/Erstattung von Kapitalertragsteuer kommen wirde. Der Gesetzgeber hat erst im Jahr 2006 mit Wirkung f(ir
das Jahr 2007 auf dieses Schreiben reagiert und er hat das Gesetz wie dargelegt (siehe Folien 38-40) gedndert.

Die falsche Behauptung, dass es gesetzlich zur mehrfachen Anrechnung einer einmal einbehaltenen Kapitalertragsteuer
kommen konne, wurde in die Gesetzesbegriindung mit aufgenommen, warum dies geschabh, ist mir nicht bekannt.

Weder die Gesetzesbegriindung noch die Gesetzesénderung selbst flinrten aber dazu, dass die mehrfache Anrechnung
ermdglicht wurde, sie waren lediglich tauglich, die Cum/Ex-Geschéfte mit Leerverk&ufen tber die Abwicklung
inlandischer Banken des Leerverkaufers zu unterbinden.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften hat die Finanzbranche diverse
Geschaftsmodelle entwickelt.

d) Bitte beurteilen Sie, wie sich das Verwaltungshandeln, die Gesetzgebung und die
Rechtsprechung, die seit 1999 zu Cum/Ex-Geschaften erfolgten, auf deren Ausgestaltung,
rechtliche Bewertung und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit auswirkten.

Im Gegenteil, zahlreiche Markiteilnehmer sahen sich wohl ermutigt, die Geschéfte nun erst Recht in der Variante zu
tatigen, dass der Leerverkaufer eine auslandische Depothank nutzte.

Die Finanzverwaltung reagierte mit einem BMF-Schreiben aus dem Jahr 2009, das allerdings wiederum unglticklich
formuliert war. Das Schreiben suggerierte, dass Cum/Ex-Geschafte mit Leerverkaufen dann anerkannt werden konnten,
falls zwischen den Beteiligten keine Absprachen erfolgten.

Auf die Rechtslage selbst hatte dies aber wiederum keine Auswirkung, da das Gesetz nicht geéndert wurde.

Wirksam unterbunden wurden die Cum/Ex-Geschéfte letztlich erst durch eine ab 2012 wirksame Gesetzesanderung, die
vorsieht, dass die Abfiihrung der Kapitalertragsteuer und die Ausstellung der Steuerbescheinigung durch dieselbe
Person zu erfolgen hat.




MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 2

Insbesondere Vertreter von Wirtschaftskanzleien vertreten in der Literatur die Ansicht, dass aus
Cum/Ex-Geschéften mit Leerverkdufen bis Ende 2011 mehrfache Steueranrechnungs- und
-erstattungsanspruche resultieren konnten.

Bitte erldutern Sie diese Argumentation naher und Ihre Rechtsauffassung dazu.

Es wurde argumentiert, dass sich aus dem BFH-Urteil vom 15.12.1999 ergeben wiirde, dass auch beim Erwerb vom
Leerverkaufer das wirtschaftliche Eigentum mit dem schuldrechtlichen Geschaft auf den Leerk&ufer ibergehen wiirde
und es dadurch zu einer Vervielfachung des wirtschaftlichen Eigentums kommen wiirde. Dies ist in Kenntnis der
Funktionsweise von Cum/Ex-Geschaften mit Leerverkdufen — so wie sie abgewickelt wurden — schlichtweg absurd und
m.E. juristisch auch nicht vertretbar (siehe oben sowie nochmals Folien 27 ff.).

Dass diese insbesondere von Vertretern von Wirtschaftskanzleien vertretene Rechtsauffassung nicht haltbar ist,
bestatigen mittlerweile auch zwei Urteile der Finanzgerichte (siehe Folien 44-45). Dem hat sich jetzt auch das BMF in
seinem Schreiben vom 24.6.2015 angeschlossen (siehe Folie 43). Die Bundesregierung hat diese Auffassung als
Antwort auf eine kleine Anfrage — soweit ersichtlich — erstmals im Jahr 2013 ebenfalls in zutreffender Weise vertreten
(siehe Folie 42).
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MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 2

Insbesondere Vertreter von Wirtschaftskanzleien vertreten in der Literatur die Ansicht, dass aus
Cum/Ex-Geschéften mit Leerverkdufen bis Ende 2011 mehrfache Steueranrechnungs- und
-erstattungsanspruche resultieren konnten.

Bitte erldutern Sie diese Argumentation naher und Ihre Rechtsauffassung dazu.

Es wird fiir die Rechtslage ab 2007 weiter argumentiert, dass die einmal einbehaltene Kapitalertragsteuer kraft Fiktion
auch zugunsten des Erwerbers vom Leerverkaufer als einbehalten gelten wiirde, auch dieses Argument hat aber keine
gesetzliche Grundlage und ist irrefiihrend.

Ein weiteres Argument ist, dass die Vorlage der Steuerbescheinigung allein ausreichend flr die Kapitalertragsteuer-
anrechnung bzw. -erstattung sei. Dieses Argument ist falsch, das Gesetz sieht drei Voraussetzungen vor, von denen die
Bescheinigung nur eine ist.

Schlief3lich wird argumentiert, dass immer dann, wenn es keine Absprachen gabe, es zur mehrfachen Anrechnung
kommen wirde. Auch dies ist falsch, die fehlende Absprache ist kein gesetzliches Kriterium flir die Anrechnung bzw.
Erstattung.

Die gesamten Argumente und deren Bewertung durch mich sind im beiliegenden Fachaufsatz enthalten.

11



MANNHEIM

Executive Summary S BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 3

Im Schrifttum wird dartber diskutiert, ob Cum/Ex-Geschéfte mit Leerverkaufen rechtlich zulassig
waren.

Bitte erlautern Sie hierzu allgemein den Unterschied zwischen dem Missbrauch rechtlicher
Gestaltungsmadglichkeiten nach § 42 AO und Steuerhinterziehung nach § 370 AOQ.

Wie dargelegt, konnten Cum/Ex-Geschéfte mit Leerverkdufen nicht zur mehrfachen Anrechnung von Kapitalertragsteuer
fuhren. Der Leerkdufer war nicht anrechnungs- bzw. erstattungsberechtigt. Wenn er die Anrechnung bzw. Erstattung der
Kapitalertragsteuer gleichwohl beantragt hat, hat er den objektiven Tatbestand der Steuerhinterziehung nach § 370 AO
erfullt. Sollte er mit Vorsatz, wobei sogenannter bedingter Vorsatz ausreichend ist (d.h. billigende Inkaufnahme des
Erwerbs vom Leerverkaufer), gehandelt haben, liegt eine vollendete Steuerhinterziehung vor.

Hierzu liegt mittlerweile ein Urteil des LG Kéin vom 16.7.2015 vor (siehe Folie 49).

Die Frage des Missbrauchs rechtlicher Gestaltungsmaglichkeiten nach § 42 AO stellt sich bei Cum/Ex- Geschéften mit
Leerverkaufen nicht, da es bereits nach den rechtlichen Gestaltungsmdglichkeiten nie zur mehrfachen Anrechnung
kommen konnte. Es gab keine Gesetzesliicke.

12



MANNHEIM

Inhalt BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften
hat die Finanzbranche diverse Geschaftsmodelle entwickelt.

a) Bitte erlautern Sie den finanziellen Anreiz zur Durchfiihrung solcher Geschafte
und ihr Grundprinzip.

b) Bitte erlautern Sie die Gestaltungsmodelle der sog. Cum/Ex-Geschafte allgemein
und die hier mal3gebliche Variante mit Leerverk&ufen
— einschliel3lich der daflr entscheidenden Rahmenbedingungen.
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MANNHEIM

. Finanzieller Anreiz und Grundprinzip: Begriffe F S BUSINESS SCHOOT

Cum-/Ex Geschéaft: Erwerb von Aktien mit (cum) Dividendenanspruch und Lieferung der Aktie ohne Dividende
(ex). Das schuldrechtliche Kaufgeschéft erfolgt vor dem Dividendenstichtag, das dingliche Erfiillungsgeschéft
danach.

Inhaber Cum-/Ex Geschaft: Der VerduRerer ist Eigentiimer der Aktien und liefert diese nach dem
Dividendenstichtag.

Leerverkaufer Cum-/Ex Geschaft: Der Verdul3erer ist nicht Eigentlimer der Aktien (Leerverkauf), diese
gehdren einem Dritten. Der VerduRerer besorgt sich diese nach dem Dividendenstichtag vom Dritten und liefert
diese dann an den Erwerber. Dem Erwerber schuldet er aber nicht nur die Aktie, sondern auch eine Zahlung in
Hohe der Dividende (sog. Dividendenkompensationszahlung), da er sich verpflichtet hat mit Dividende zu liefern,
dies aber nicht kann.

Cum-/Cum Geschéft: Die Lieferung der Aktien erfolgt vor dem Dividendenstichtag.

Dividendenstripping: Sammelbegriff, der alle 0.9. Geschafte beinhaltet.

14



MANNHEIM

. Finanzieller Anreiz und Grundprinzip: Beispiel (1/3) S BUSINESS SCHOOT

(Fall nach FG Hessen vom 8.10.2012)

Lieferung Aktien OTC nach dem Dividendenstichtag zzgl.
Dividendenkompensationszahlung in Hohe der Nettodividende von

Verkauf und Lieferung Aktien
TC ex Dividende @ >

4

L

Auslander

' )

Leerverkauf vor dem Dividendenstichtag von im
@Dividende von € 500 Mio. € 125 DAX notierten Aktien fir € 15 Mrd. (cum),

Mio | KanESt wird einbehalten Kursicherungsgeschaft durch K mit |
@ Kredit € 15 |/.
Depotbank von | und Depotbank von K

bescheinigen jeweils € 125 Mio. KapESt Depotbank

@ K-GmbH verkauft Aktien ex Dividende an | fur € 14,5 Mrd.
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MANNHEIM

. Finanzieller Anreiz und Grundprinzip: Beispiel (2/3) S BUSINESS SCHOOT

Wer hat was?

Leerverkaufer L:

1. Erhalt von € 15 Mrd. aus Leerverkauf

2. Zahlung von € 375 Mio. an Dividendenkompensation
3. Zahlung von € 14,5 Mrd. flr Aktien ex Dividende

=> Gewinn € 125 Mio.

Kéufer K-GmbH:

1. Zahlung von € 15 Mrd. an L

2. Erhalt Dividendenkompensation € 375 Mio.

3. Erhalt € 14,5 Mrd. von | aus Verkauf ex Dividende

=> Verlust von € 125 Mio.

Aber: erhoffte Steuererstattung € 125 Mio., also bei Erfolg ein Nullergebnis

Inhaber |. Ebenfalls Nullergebnis

Fiskus: Verlust in HOhe von € 125 Mio., falls Strategie funktioniert. Dieser Verlust entspricht exakt dem
Gewinn des Leerverkaufers aus dem Geschétt.
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MANNHEIM

. Finanzieller Anreiz und Grundprinzip: Beispiel (3/3) S B USINESS SCHOOL

Verteilung des ,,Gewinns“ durch die Preisgestaltung

In der Praxis wurde der (vermeintliche) ,Gewinn* von € 125 Mio. (d.h. die Erstattung der nicht gezahlten
Kapitalertragsteuer) zwischen den Beteiligten durch die Preisgestaltung aufgeteilt.

Siehe ausfiihrlich zu erfolgten Preisabsprachen die Sachverhaltsschilderungen im Urteil des FG Hessen vom
10.2.2016.

Annahme: Kosten 25 Mio. € (Zinsen, Beratergebiihren etc.)
Aufteilung: 100 Mio. € zu je einem Drittel., d.h. je 33,3 Mio. €.

Aber:

Struktur konnte rechtlich nie funktionieren, da K-GmbH nicht zur Anrechnung/Erstattung
der KapESt berechtigt war. (siehe Folien 27 ff.)

AulRerdem:

Wie ist die von der Depotbank der K-GmbH ausgestellte Steuerbescheinigung zu beurteilen?
(siehe Folien 27 ff.)

17



|. Rahmenbedingungen flr Cum/Ex-Geschafte: MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Abwicklung von Borsengeschaften und Dividendenregulierung

1) Erhebung Kapitalertragsteuer (KapESt) auf Dividenden und Ausstellung von
Steuerbescheinigungen bis 31.12.2011:

Ausschittende Kapitalgesellschaft: Einbehalt und Abflihrung der KapESt

Depotfiinrendes Kreditinstitut: Ausstellung der Steuerbescheinigung

Abflhrung und Bescheinigung der KapESt sind auseinander gefallen!

NB: Seit 2012 wird KapESt vom auszahlenden Kreditinstitut einbehalten

18



|. Rahmenbedingungen flr Cum/Ex-Geschafte: MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Abwicklung von Borsengeschaften und Dividendenregulierung

2) Borsenbedingungen in Deutschland:

Erflllung von Borsengeschaften am zweiten Tag nach Geschéftsabschluss, d.h. bei Aktienerwerben tber die
Borse fallen

Verpflichtungsgeschaft (Kauf an der Borse) und Erflllungsgeschéft
(Umbuchung Aktienbesténde) zeitlich auseinander!

Im aul3erborslichen Handel (Over The Counter, OTC) ist die Lieferfrist frei wéhlbar, auch eine taggleiche
Erflllung ist moglich und ist der Regelfall.

Festlegung der Lieferverpflichtung am Tag des Geschéftsabschlusses, d.h. mit den Rechten und Pflichten an
diesem Tag.

Bei VerduRerungen bis einschlieBlich zum Dividendenstichtag sind Aktien vom Veraul3erer einschlieBlich
Dividende (cum Dividende) zu liefern.

Aufgrund der Borsenbedingungen muss bei einem Borsengeschaft der VerauBerer dem Kaufer einen
Anspruch auf die Dividende verschaffen, ansonsten ist er schadensersatzpflichtig
(sog. Dividendenkompensationszahlung)!
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|. Rahmenbedingungen flr Cum/Ex-Geschafte: MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Abwicklung von Borsengeschaften und Dividendenregulierung

3) Dividendenregulierung bei girosammelverwahrten Aktien:

Zentraler Verwahrer inldndischer Aktien: Clearstream Banking AG (CBA),
die Eigenttimer der Aktien nicht kennt (Eigenbesitz Kreditinstitute oder Kunden?)

Dividendenregulierung durch CBA: zweistufiges Verfahren

a) Ende Tag der Hauptversammlung (HV): Verteilung Dividenden an Depotbanken entsprechend der bei CBA
gebuchten Bestéande; hier sind Verauf3erungsgeschafte am Tag der HV und am vorherigen Tag noch nicht
berlicksichtigt

b) Dividendenregulierung um offene Verkaufs- und Kaufpositionen durch Erwerbsvorgédnge am und kurz vor
Dividendenstichtag (Market Claim Prozess): Bei offenen Verkaufspositionen erfolgt Einzug bei VerauRerer-
(V-Bank) und bei offenen Kaufpositionen Uberweisung Nettodividende an Kauferbank (K-Bank)

NB: KapESt wurde durch ausschiittende Kapitalgesellschaft einbehalten!

20



|. Rahmenbedingungen flr Cum/Ex-Geschafte: MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Abwicklung von Borsengeschaften und Dividendenregulierung

4) Sachverhaltskonstellationen:

a) Inhaber Cum-/Ex Geschéaft (unproblematisch)

V-Bank zahlt erhaltene Nettodividende an CBA und CBA liberweist Nettodividende an K-Bank

K-Bank erhalt ,echte Nettodividende® und stellt Steuerbescheinigung fur Kaufer K aus

1 Steuerbescheinigung und 1 Erhebung von KapESt
K hat Anspruch auf Anrechnung/Erstattung KapESt
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|. Rahmenbedingungen flr Cum/Ex-Geschafte: MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Abwicklung von Borsengeschaften und Dividendenregulierung

4) Sachverhaltskonstellationen:

b) Leerverkdufer Cum/Ex-Geschaft zwischen 1.1.2007 und 31.12.2011 dber inlandische Bank
(unproblematisch)

Nettodividende ist an I-Bank des (zivilrechtlichen) Aktieninhabers | geflossen. | hat Anspruch auf
Anrechnung/Erstattung der KapESt

V-Bank hat keine Dividende erhalten. Dennoch ist V-Bank aufgrund offener Verkaufsposition verpflichtet,
an CBA eine Zahlung in Hohe der Nettodividende zu leisten (Dividendenkompensationszahlung).
V-Bank zieht Dividendenkompensation vom Leerverkaufer V ein und ist verpflichtet

(§ 44 Abs. 1 Satz 3 EStG), darauf KapESt zu erheben und abzufiihren

CBA erstattet Dividendenkompensationszahlung an K-Bank, die Steuerbescheinigung fir Leerkdufer K
ausstellt

2 Steuerbescheinigungen und 2 Erhebungen von KapESt
| und K haben Anspruch auf Anrechnung/Erstattung KapESt
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|. Rahmenbedingungen flr Cum/Ex-Geschafte: MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Abwicklung von Borsengeschaften und Dividendenregulierung

4) Sachverhaltskonstellationen:

c) Leerverkdufer Cum/Ex-Geschaft bis 31.12.2006 Uber inlandische Bank oder
Uber auslandische Bank (problematisch)

Nettodividende ist an I-Bank des (zivilrechtlichen) Aktieninhabers | geflossen.
| hat Anspruch auf Anrechnung/Erstattung der KapESt

V-Bank hat keine Dividende erhalten. Dennoch ist V-Bank aufgrund offener Verkaufsposition verpflichtet,
an CBA eine Zahlung in Hohe der Nettodividende zu leisten (Dividendenkompensationszahlung).
V-Bank (Inland bis einschlieflich 2006 und generell bei Ansassigkeit im Ausland) ist nicht verpflichtet,
auf Kompensationszahlung KapESt zu erheben und abzufiihren

CBA erstattet Dividendenkompensationszahlung an K-Bank, die Steuerbescheinigung fur Leerk&ufer K
(allerdings zu Unrecht, siehe Folie 35) ausstellt

2 Steuerbescheinigungen und 1 Erhebung von KapESt
| und K machen Anspruch auf Anrechnung/Erstattung KapESt geltend,
K hat aber keinen entsprechenden Anspruch (siehe Folien 27 ff.)
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Inhalt BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften
hat die Finanzbranche diverse Geschaftsmodelle entwickelt.

c) Bitte legen Sie dar, seit wann solche Geschaftsmodelle in Fachkreisen diskutiert werden.

Meines Wissens seit dem Jahr 2007.
Die ersten Fachbeitrage, die sich mit diesem Thema befassten, sind:

Storg, Alexander, Kapitalertragsteuer bei Leerverkdufen, in: NWB 2007, Fach 3, S. 14327 ff.

Fllbier, Andree/Seip, Hans-Jiirgen, Kapitalertragsteuer bei Leerverkdufen tber den Dividendenstichtag,
in: BB 2007, S. 477 ff.
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Inhalt BUSINESS SCHOOL

Fragenkomplex 1

Rund um Dividendenzahlungen von Aktiengesellschaften
hat die Finanzbranche diverse Geschaftsmodelle entwickelt.

d) Bitte beurteilen Sie, wie sich das Verwaltungshandeln, die Gesetzgebung und die
Rechtsprechung, die seit 1999 zu Cum/Ex-Geschaften erfolgten, auf deren Ausgestaltung,
rechtliche Bewertung und wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit auswirkten.

Dies mdchte ich gerne gemeinsam mit

Fragenkomplex 2

abhandeln
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Fragenkomplex 2
Inshesondere Vertreter von Wirtschaftskanzleien vertreten in der Literatur die Ansicht,
dass aus Cum/Ex-Geschaften mit Leerverkaufen bis Ende 2011 mehrfache

Steueranrechnungs- bzw. -erstattungsanspriiche resultieren konnten.

Bitte erlautern Sie diese Argumentation naher und Ihre Rechtsauffassung dazu.
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Steuerrechtliche Grundlagen (1/4)

Steuerrechtliche Fragestellungen

1) Ist sowohl Aktieninhaber | als auch der Leerkaufer K zur Anrechnung der nur einmal einbehaltenen
Kapitalertragsteuer berechtigt?

2) Sieht das Gesetz liberhaupt vor, dass zwei Steuerbescheinigungen erstellt werden dirfen/missen?

3) Wer haftet dem Fiskus nach steuerlichen Vorschriften fiir die bereits erfolgte mehrfache Anrechnung der
Kapitalertragsteuer?
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Steuerrechtliche Grundlagen (2/4)

Grundlagen der Dividendenbesteuerung

1) Bei Ausschittung einer Dividende in H6he von z.B. 4 Euro musste die Aktiengesellschaft 1 Euro
(25 Prozent) Kapitalertragsteuer an den Fiskus abflinren. Der Aktieninhaber | erhielt 3 Euro.

2) Ermusste gleichwohl 4 Euro versteuern, durfte aber nach § 36 Abs. 2 EStG 1 Euro anrechnen bzw. er hat die
KapESt erstattet bekommen, falls:

a) erwirtschaftlicher Eigentiimer der Aktie war (vgl. § 20 Abs. 5 EStG i.V.m. § 39 AO), d.h. die Dividenden
ihm auch steuerlich zuzurechnen ist,

b) die Aktiengesellschaft auf die ihm zugeflossene Dividende Kapitalertragsteuer einbehalten hat und
c) ereine diesbezigliche Kapitalertragsteuerbescheinigung vorlegen konnte.

Rechtlicher und wirtschaftlicher Eigentiimer und damit Bezieher der Dividende ist bei Cum/Ex-Geschaften mit
Leerverkdufen ausschliel3lich der Aktieninhaber I. Nur er ist zur Anrechnung der auf die Dividende
einbehaltenen KapESt berechtigt.

Der Leerkaufer K hatte hingegen nach dem eindeutigen Gesetzeswortlaut nie einen Anspruch
auf Anrechnung/Erstattung der auf die Dividende einbehaltenen KapESt (siehe folgende Folien).
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Steuerrechtliche Grundlagen (3/4)

Grundlagen der Dividendenkompensationszahlungsbesteuerung

Der Erwerber vom Leerverkaufer hat nicht nur steuerlich, sondern auch tatsachlich die Dividende nicht erhalten, diese
bezog der zivilrechtliche Eigentiimer der Aktie. Der Erwerber vom Leerverk&ufer hat aber gegen den Verkaufer, von
dem er die Aktie mit dem Dividendenbezugsrecht (cum) erworben hat, einen Schadensersatzanspruch in Hohe der
Bruttodividende, diesen Anspruch nennt man Dividendenkompensationszahlung.

1) Der die Zahlung leistende Verkaufer (Leerverkaufer) musste bis 2006 einschlie3lich mangels gesetzlicher
Verpflichtung keine KapESt auf die Dividendenkompensationszahlung einbehalten. Der Erwerber (Leerkaufer)
konnte aus diesem Grund auch keine KapESt auf die Zahlung anrechnen, da gesetzliche Voraussetzung der
Einbehalt der Steuer war. Im Gesetz ( § 36 Abs. 2 EStG) ist als Anrechnungsvoraussetzung benannt: dass ,auf
diese Einkiinfte Kapitalertragsteuer einbehalten wurde”.

2) Ab 2007 sah das Gesetz vor, dass der die Zahlung Leistende (der Leerverkdufer) dann KapESt einbehalten
musste, falls er sich einer inlandischen Depotbank bediente, in diesem Falle konnte dann auch der Erwerber
KapESt anrechnen, falls seine Depotbank eine entsprechende Steuerbescheinigung ausstellte.

Bediente sich der Leerverkdufer aber einer auslandischen Depotbank, musste er nach dem Gesetz keine
KapESt einbehalten, folglich konnte der Leerkaufer angesichts des eindeutigen Gesetzeswortlautes auch
keine KapESt anrechnen. Im Falle einer auslandischen Depotbank des Leerverkaufers durfte die
inlandische Depotbank des Leerkaufers auch keine Kapitalertragsteuerbescheinigung ausstellen,

in der Praxis geschah dies aber regelmaRig.
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Steuerrechtliche Grundlagen (4/4)

Haftungsfragen

1) In erster Linie derjenige, der die Steuer zu Unrecht angerechnet oder erstattet bekommen hat, d.h. der
Leerkaufer.

2) Daneben aber auch die inlandischen Depotbanken, die falsche Bescheinigungen ausgefertigt haben,
vgl. § 45a Abs. 7 EStG. Dies konnte die Zeitraume betreffen

a) his 2006 einschlieRlich, falls eine Steuerbescheinigung fiir Dividendenkompensationszahlungen
ausgestellt wurde,

b) zwischen 2007 bis 2011 einschlieBlich, falls sich der Leerverk&ufer einer auslédndischen Depotbank
bediente.
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Begrindung einer mehrfachen Anrechnung von KapESt: Argumente

Argumentation bis 2006 einschlief3lich:

Es wurde behauptet, dass nicht nur der zivilrechtliche Eigentiimer der Aktien wirtschaftlicher Eigentlimer sel,
sondern zusatzlich auch der Erwerber vom Leerverkaufer, also der Leerkaufer (Vervielfachung des
wirtschaftlichen Eigentums).

Es wird argumentiert, dass der Erwerber (Leerk&ufer) mit Abschluss des schuldrechtlichen Geschafts
wirtschaftlicher Eigentlimer der Aktie wurde, dass also auch ihm die Dividende steuerlich zuzurechnen sei.
Dies ergebe sich aus der Rechtsprechung des BFH.

Argumentation ab 2007:

Wie zuvor, nun aber noch mit dem Argument, dass dies auch Auffassung des Gesetzgebers sei, habe doch
dieser im Jahr 2006 in der Gesetzesbegriindung zur Einfiihrung der Kapitalertragsteuerpflicht auf
Dividendenkompensationszahlungen mit inlandischer Depotbank diese Argumentation bestatigt.

Teilweise wird zudem argumentiert, dass selbst dann, wenn kein wirtschaftliches Eigentum (ibergegangen sei,
es dennoch zur Anrechnung komme, da aufgrund einer Fiktion davon auszugehen sei, dass auf die
Dividendenkompensationszahlung Kapitalertragsteuer einbehalten worden sel.
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Begriindung einer mehrfachen Anrechnung von KapESt: Wirdigung

Wirdigung der Argumente anhand des Gesetzeswortlauts

Richtig ist, dass die Gesetzesbegriindung zur Einflhrung der Kapitalertragsteuerpflicht auf Dividendenkompen-
sationszahlungen davon ausgeht, dass es zwei wirtschaftliche Eigentiimer geben kdnne (siehe Folie 38).

Aber: Gesetze sind nach dem Wortlaut, Sinn und Zweck und ihrer Entstehungsgeschichte auszulegen. Sollte
der Wortlaut einer Norm eindeutig sein, kann nur in ganz engen Ausnahmefallen gegen den Wortlaut ausgelegt
werden, und zwar dann, falls eine "planwidrige Unvollstandigkeit des positiven Rechts" vorliegen sollte und das
Gesetz schlicht keinen Sinn ergeben wiirde, wenn man es nach seinem Wortlaut auslegt. Dies ergibt sich aus
der stdndigen Rechtsprechung.

Die hier auszulegende Norm ist § 39 AQ, sie lautet unverandert seit 1977:
§ 39 AO Zurechnung

(1) Wirtschaftsglter sind dem Eigentlimer zuzurechnen.

(2) Abweichend von Absatz 1 gelten die folgenden Vorschriften:

Ubt ein anderer als der Eigentlimer die tatséchliche Herrschaft Giber ein Wirtschaftsgut in der Weise aus, dass er
den Eigenttimer im Regelfall fir die gewdéhnliche Nutzungsdauer von der Einwirkung auf das Wirtschaftsgut
wirtschaftlich ausschlieBen kann, so ist ihm das Wirtschaftsgut zuzurechnen. ...*
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Begriindung einer mehrfachen Anrechnung von KapESt: Wirdigung

Folgerungen aus dem Gesetz (§ 39 AO)

Nach dem eindeutigen Gesetzeswortlaut sind Wirtschaftsgtiter nur einer Person zuzurechnen, entweder dem
zivilrechtlichen Eigentlimer (Regel) oder demjenigen, der den zivilrechtlichen Eigentiimer von der Einwirkung auf
das Wirtschaftsgut ausschliel3en kann. Dass ein Wirtschaftsgut mehreren zuzurechnen sein konnte, ist mit dem
Gesetzeswortlaut nicht vereinbar; es machte auch keinen Sinn.

Da der Erwerber vom Leerverkaufer, d.h. der Leerkaufer, in keiner Beziehung zum zivilrechtlichen
Eigentlimer der Aktien steht, kann er den Aktieninhaber auch nicht von der Einwirkung auf die Aktie
ausschlieRBen, es verbleibt also bei der Regel, dass der zivilrechtliche auch der wirtschaftliche Eigentlimer ist.

Die Auffassung der mehrfachen Anrechnung von KapESt mit dem Argument, dass der Leerkdufer
wirtschaftlicher Eigentiimer sei, hat keine gesetzliche Grundlage
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Begriindung einer mehrfachen Anrechnung von KapESt: Wirdigung

Wirdigung der Argumente anhand der BFH Rechtsprechung

Die Beflirworter beziehen sich insoweit auf eine BFH-Entscheidung vom 15.12.1999, die zuletzt im Jahr 2007
bestatigt wurde.

In dieser Entscheidung ging es um ein Cum/Ex-Geschaft, allerdings um einen Inhaberverkauf (siehe Folie 14)
und es war die Frage zu klaren, ob das wirtschaftliche Eigentum bereits mit dem schuldrechtlichen Geschéaft und
nicht erst mit der Lieferung der Aktien auf den Erwerber Uberging. Der BFH bejahte dies, weshalb beim
Inhaberverkauf der Erwerber am Dividendenstichtag der wirtschaftliche Eigentlimer der Aktien wird (falls dem
nicht besondere Umstéande entgegenstehen sollten) und ihm daher die Dividende auch steuerlich zuzurechnen
ist.

Diese Entscheidung hat aber nichts mit einem Cum/Ex-Geschaft mit Leerverkauf zu tun. Sie flihrte lediglich
dazu, dass das wirtschaftliche Eigentum dem Erwerber und nicht dem zivilrechtlichen Eigentiimer zustand, sie
fuhrte aber nicht zur Vervielfachung des wirtschaftlichen Eigentums.

Das Argument, dass der BFH auch bei Cum/Ex-Geschaften mit Leerverkaufen
von einem Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums ausgeht,
Ist falsch!
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Anrechnung/Erstattung von KapESt beim Leerkaufer

Leerk&ufer K hatte gleichwohl regelmaRig eine Kapitalertragsteuerbescheinigung erhalten. Bei Vorlage
dieser Bescheinigung geht das Finanzamt in der Regel davon aus, dass auch Dividenden bezogen wurden; der
normale Finanzbeamte konnte sich diese Transaktionen gar nicht vorstellen.

Dies fiihrt zu der Frage, warum die Depotbank des Leerkdufers K die Bescheinigung berhaupt ausgestellt
hat. Eine gesetzliche Grundlage dafiir gab es bei Dividendenkompensationszahlungen bis 2006 einschliellich
sowie bei Einschaltung einer auslandischen Bank des Leerverkaufers nicht (siehe Folie 29).

Es wird argumentiert, dass die Depotbank des Leerk&ufers nicht erkennen konnte, dass es sich um eine Divi-
dendenkompensationszahlung oder um eine auslandische Bank gehandelt habe. Diese Argumentation hat je-
doch keine gesetzliche Grundlage und dirfte in Anbetracht der enorm hohen Transaktionsvolumina sowie
der erfolgten Preisabsprachen bei Cum/Ex-Geschéaften mit Leerverkdufen im Einzelfall auch nicht haltbar sein.

Die Geschafte wurden dem Vernehmen nach spétestens ab 2009 zu grof3en Teilen tber die Borse und
nicht mehr OTC abgewickelt. Dies deshalb, da man bei Borsengeschéften argumentieren konnte, dass die
Gegenpartei nicht bekannt sel.

Tatsache ist aber, dass die Handler, die die Geschafte an der Borse platziert haben, sich alle gekannt
haben und die Bdrse nur ,vorgeschoben® war. Es ging ja um sehr hohe Transaktionsvolumen.

Beispiel: Wer eine Kauforder tiber genau 277.356 Aktien zu einem bestimmten Preis aufgibt, findet als
Verkaufer denjenigen, der 277.356 Aktien zu dem genannten Preis zu verkaufen bereit war.
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Aktivitaten von Lobbyverbanden

Schreiben des Bundesverbands deutscher Banken

Das Bundesministerium der Finanzen wurde friihzeitig durch ein Schreiben des Bundesverbands deutscher
Banken vom 20.12.2002 auf Probleme bei Cum/Ex-Geschaften mit Leerverkdufen aufmerksam gemacht.

Dieses Schreiben ist jedoch an einer entscheidenden Stelle inhaltlich falsch. Es wurde behauptet, dass der
Leerkaufer der wirtschaftliche Eigentimer der Aktie sei und die Kapitalertragsteuer anrechnen kénne und
dass auch der zivilrechtliche Eigentlimer der Aktie anrechnen konne (Zitat von Seite 2 des Schreibens):

Jn dem Sonderfall eines sogenannten Leerverkaufes, bei dem der Verdul3erer die Aktien selbst erst
beschaffen muss und der Erwerb dieser Wertpapiere durch den VerduRerer erst zu einem Zeitpunkt mdoglich
ist, in dem bereits der Dividendenabschlag vorgenommen wurde, ist der betreffende Aktienbestand im
Zeitpunkt der Dividendenzahlung noch im rechtlichen Eigentum eines Dritten, dem seinerseits auch die
Dividende und der damit verbundene Kapitalertragsteuer-Anrechnungsanspruch als rechtlichem Eigentlimer
der Aktien zustehen. Deshalb sind in diesem Fall zusatzliche Regelungen notwendig, um dem Fiskus die
Kapitalertragsteuer betragsmafig zur Verfigung zu stellen, die dem Anrechnungsanspruch entspricht, der
dem Aktienerwerber als wirtschaftlichem Eigentiimer und Dividendenbezieher zusteht.*

D.h. es wurde suggeriert, dass eine Gesetzesliicke bestehe.

36



|l. Gesetzgebung, Verwaltungshandeln und Rechtsprechung MANNHEIM

BUSINESS SCHOOL

Aktivitaten von Lobbyverbanden

Schreiben des Bundesverbands deutscher Banken

In seinem Schreiben vom 20.12.2002 hat der Bundesverband deutscher Banken eine Gesetzesanderung
vorgeschlagen, die dazu flhrt, dass der Leerverkaufer, falls er sich einer inlandischen Depotbank bedient,
Kapitalertragsteuer (auf die Dividendenkompensationszahlung) einbehalten und abfiihren muss.

Aus dem Schreiben ergibt sich, dass der Bankenverband der Auffassung ist, dass im Falle der Umsetzung der
vorgeschlagenen Gesetzesanderung es dann zur Doppelanrechnung kommen wiirde, wenn sich der
Leerverkaufer einer ausldndischen Depotbank bedienen wirde (Zitat von Seite 4 des Schreibens):

,Nicht erfassbar sind die (ber auslandische Banken oder Verwahrstellen vorgenommenen
Leerverkdufe, da diese Institute nicht zur Einbehaltung und Abflihrung der deutschen
Kapitalertragsteuer verpflichtet werden konnen.*
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Reaktion des Gesetzgebers

Der Gesetzgeber hat sich vier Jahre spater mit Wirkung ab dem Jahr 2007 den Vorschlag des Banken-
verbandes zu eigen gemacht und in der Begriindung (,,Allgemein®) zur Einfihrung von § 20 Abs. 1 Nr. 1
Satz 4 EStG im Jahressteuergesetz 2007 das Schreiben des Bankenverbandes in grof3en Teilen
abgeschrieben, insbesondere auch den Teil, in dem félschlicherweise steht, dass der Erwerber vom
Leerverkaufer (d.h. der Leerk&ufer) wirtschaftlicher Eigentimer werden wirde (BT-Drs. 16/2712 vom
25.9.2006, S. 47, identisch mit S. 2 Schreiben Bankenverband):

In dem Sonderfall cines sogenannten Leerverkauls, bel dem
der Verkiiufer die Aktien selbst erst beschaffen muss und dey
Erwerb dieser Weripapiere durch den Veriduflerer erst zu ei-
nem Zeitpunkt moéglich ist, in dem bereits der Dividenden-
abschlag vorgenommen wurde, ist der betreffende Aktien-
bestand im Zeitpunkt der Dividendenzahlung noch im reciit-
lichen Eigentum eines Dritten, dem seinerseits auch die
Dividende und der damit verbundene Kapitalertragsteuer-
Anrechnungsanspruch als rechtiichem Eigentiimer der Ak-
tien zustehen. Deshalb sind in diesem Fall zusiitzliche Rege-
lungen notwendig, um dem Fiskus die Kapitalertiagsteuer
betragsmiiBig zur Verfligung zu stellen, dic dem Anrech-
nungsanspruch entspricht, der dem Aktienerwerber als wirt-
schaftlichem Eigentiimer und Dividendenbezicher zusteht
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Reaktion des Gesetzgebers

Durch das JStG 2007 wurde allerdings nicht der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums zugunsten des
Leerkaufers in den Leerverkaufsféllen geregelt.

U.a. wurde § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG um einen Satz 4 erganzt und in der Gesetzesbegrindung (,,Im
Einzelnen*) auch begrtndet:

§ 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 4 EStG bestimmt, dass Dividendenkompensationszahlungen mit den anderen
Dividenden gleichgestellt werden.

Diese Regelung ist Grundlage fiir den Kapitalertragsteuerabzug; bis 2006 einschlief3lich wurde kein
Kapitalertragsteuerabzug vorgenommen.

Falls sich der Leerverkaufer einer inlandischen Depotbank bediente, muss diese den Steuerabzug
vornehmen (NB: auslandische Depotbanken nehmen keinen Steuerabzug vor!).

Cum/Ex-Geschéfte mit Leerverkdufen unter Einschaltung inlandischer Depotbanken
fihrten seit 2007 zu keinen Steuerausfallen mehr

(2 Steuerbescheinigungen und 2 Erhebungen von KapESt, siehe oben, Folie 22)
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Reaktion des Gesetzgebers

Auf die steuerrechtliche Beurteilung von Leerverkdaufen unter Einschaltung auslandischer Depotbanken hatte
die Gesetzesanderung allerdings keinen Einfluss. Die insoweit entscheidenden Regelungen

zum wirtschaftlichen Eigentum ( § 39 AO) und auch
zu den Voraussetzungen fur die Kapitalertragsteueranrechnung ( § 36 EStG)
wurden nicht gedndert (siehe Folien 27 ff).

Trotz der Anderungen im JStG 2007 war es unter Einschaltung auslandischer Depotbanken deshalb (weiterhin)
nicht mdglich, einmal gezahlte Kapitalertragsteuer mehrfach anzurechnen.

Cum/Ex-Geschéfte mit Leerverkdufen unter Einschaltung auslandischer Depotbanken
fuhrten weiterhin zu Steuerausfallen, falls die inlandische Depotbank des Leerk&ufers
(unberechtigterweise) eine Steuerbescheinigung ausstellte

(2 Steuerbescheinigungen und 1 Erhebung von KapESt, siehe oben, Folie 23)

Gleichwohl fihlten sich Marktteilnehmer durch die (falsche) Begrtindung (,,Allgemein®) befltigelt
und es wurden voraussichtlich mehr Cum/Ex Geschéfte getétigt als zuvor,
jedenfalls bezieht man sich seither auf diese Gesetzesbegriindung.
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Verwaltungshandeln

BMF-Schreiben vom 5.5.2009

Als im Zeitablauf bekannt wurde, dass Cum/Ex-Geschéfte mit auslandischen Depotbanken in grofiem Umfang
getatigt wurden, wurde ein BMF-Schreiben mit Datum 5.5.2009 verdéffentlicht.

Aus dem Schreiben ergibt sich, dass das BMF bei

Absprachen zwischen Leerverkaufer und Erwerber die Anrechnung/Erstattung von Kapitalertragsteuer
nicht mehr zulassen wollte, da dann dem Erwerber bekannt sei, dass ihm eine Steuerbescheinigung
ausgestellt wurde, obwohl die darin ausgewiesene Steuer nicht einbehalten worden sel.

Dartber hinaus sollten Steuerbescheinigungen nur ausgestellt werden, wenn zuvor ein Wirtschaftsprufer
oder Steuerberater bescheinigt hatte, dass es zu keinen Absprachen gekommen war.

Dieses BMF-Schreiben suggeriert also, dass das BMF noch im Jahr 2009 der Auffassung war, dass die
mehrfache Anrechnung von KapESt u.U. moglich sei (eben wenn keine Absprachen getroffen werden).
An der steuerrechtlichen Unzuléssigkeit ( § 39 AO, § 36 EStG) andert das freilich nichts.

Das BMF-Schreiben vom 5.5.2009 ermutigte die Marktteilnehmer zusatzlich und mag erklaren,
wieso seit 2009 Cum/Ex-Geschafte mit Leerverkaufen zunehmend iber die Borse
abgewickelt wurden (hier lassen sich Absprachen schwer nachweisen).
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Bundesregierung

Antwort der Bundesregierung auf kleine Anfrage von DIE LINKE vom 24.5.2013 (BT-Drs. 17/13638)

In dieser Antwort wurden die steuerlichen Fragestellungen erstmals (richtig) so beantwortet, dass es nicht
zu einer mehrfachen Anrechnung kommen kann.

Es heildt wortlich;

~Bereits rein denklogisch kann nur derjenige wirtschaftliches Eigentum an einem Wirtschaftsgut
verschaffen, der das (zivil-)rechtliche Eigentum oder zumindest das wirtschaftliche Eigentum
an diesem Wirtschaftsgut besitzt.“ (BT-Drs. 17/13638, S. 10)
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Verwaltungshandeln

BMF Schreiben vom 24.6.2015

In diesem Schreiben geht das BMF nunmehr u.a. davon aus, dass vom Leerverkaufer kein wirtschaftliches
Eigentum erworben werden kann und damit keine Anrechnungsberechtigung vorliegt.

Es heildt wortlich;

,Bei Leerverkaufen kann auf den Erwerber allein schon wegen der Tatsache, dass der VerauRerer die
Aktien zum Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht im Bestand halt, kein wirtschaftliches Eigentum
Ubergehen. Bel Leerverkaufen verkauft der Verkaufer Aktien, die er sich erst nach dem
Geschaftsabschluss von einem Dritten beschaffen muss.

Nur der Dritte ist in den Leerverkaufsfallen auch dividendenberechtigt.”
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Rechtsprechung

Die Finanzgerichte bestatigen mittlerweile die hier vertretene Rechtsauffassung (siehe Folien 27 ff.).

Hessisches FG vom 8.10.2012

“Die mehrfache Anrechnung von KapESt, die nur einmal — ndmlich von den Dividenden und nicht auch von
Dividendenausgleichszahlungen - einbehalten und angemeldet wurde, kommt weder unter der rechtsirrigen
Annahme mehrfachen wirtschaftlichen Eigentums noch aufgrund der Steuerpflicht sog. Dividendenausgleichs-
zahlungen, noch allein aufgrund der Ausstellung einer KapESt-Bescheinigung der Depotbank in Betracht.*

Bundesfinanzhof vom 16.4.2014

Verneinte den Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums bereits aus anderen Griinden und hat die Frage, ob
vom Leerverkaufer solches erworben werden kann, mangels Entscheidungsrelevanz nicht entschieden.

Bundesfinanzhof vom 18.8.2015

“Das wirtschaftliche Eigentum an Aktien, die im Rahmen einer sog. Wertpapierleihe an den Entleiher
zivilrechtlich tibereignet wurden, kann ausnahmsweise beim Verleiher verbleiben, wenn die Gesamtwirdigung
der Umstande des Einzelfalles ergibt, dass dem Entleiher lediglich eine formale zivilrechtliche Rechtsposition
verschafft werden sollte."
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Rechtsprechung

Hessisches FG vom 10.2.2016

“Beim aulRerborslichen Erwerb borsennotierter Aktien wird wirtschaftliches Eigentum an den Aktien regelmaRig
nicht bereits mit Abschluss der schuldrechtlichen Vereinbarung erworben. Der Eigentumsiibergang tritt erst im
Zeitpunkt der Lieferung der Aktie ein.

Eine Erhebung der (anrechenbaren) Kapitalertragsteuer liegt nicht bereits mit Auszahlung der Nettodividende /
Dividendenkompensationszahlung an die inlandische Depotbank des Aktienk&ufers vor. Erforderlich ist
zusatzlich, dass die mit der Nettodividende / Kompensationszahlung belastete Depotbank des Verkaufers den
Bruttodividendenbetrag erhalten hat, von der die Steuer dann einzubehalten ist. Auf die tatsachliche Abfiihrung
der Steuer durch die Depotbank kommt es dagegen nicht an.

Dem die Anrechnung der Kapitalertragsteuer beantragenden Aktienk&ufer obliegt die Feststellungslast fir die
Erhebung der Abzugssteuer.*
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Fragenkomplex 3

Im Schrifttum wird dartber diskutiert, ob Cum/Ex-Geschéafte mit Leerverkaufen
rechtlich zulassig waren.

Bitte erlautern Sie hierzu allgemein den Unterschied zwischen dem Missbrauch rechtlicher
Gestaltungsmaglichkeiten nach § 42 AO und Steuerhinterziehung nach § 370 AO.
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§ 42 AO: Missbrauch von rechtlichen Gestaltungsméglichkeiten

(1) Durch Missbrauch von Gestaltungsmdglichkeiten des Rechts kann das Steuergesetz nicht umgangen
werden. Ist der Tatbestand einer Regelung in einem Einzelsteuergesetz erflillt, die der Verhinderung von
Steuerumgehungen dient, so bestimmen sich die Rechtsfolgen nach jener Vorschrift. Anderenfalls entsteht der
Steueranspruch beim Vorliegen eines Missbrauchs im Sinne des Absatzes 2 so, wie er bei einer den
wirtschaftlichen Vorgangen angemessenen rechtlichen Gestaltung entsteht.

(2) Ein Missbrauch liegt vor, wenn eine unangemessene rechtliche Gestaltung gewahlt wird, die beim
Steuerpflichtigen oder einem Dritten im Vergleich zu einer angemessenen Gestaltung zu einem gesetzlich nicht
vorgesehenen Steuervorteil filhrt. Dies gilt nicht, wenn der Steuerpflichtige fiir die gewahlte Gestaltung
aul3ersteuerliche Griinde nachweist, die nach dem Gesamtbild der Verhaltnisse beachtlich sind.

Die Frage des Missbrauchs rechtlicher Gestaltungsmadglichkeiten nach § 42 AO stellt sich bei Cum/Ex-
Geschéften mit Leerverkdufen nicht, da bereits nach den rechtlichen Gestaltungsmaglichkeiten es nie zur
mehrfachen Anrechnung kommen konnte — es gab keine Gesetzesliicke (siehe oben, Folien 27 ft.).
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§ 370 AO: Steuerhinterziehung (hier nur Absatz 1)
(1) Mit Freiheitsstrafe bis zu flinf Jahren oder mit Geldstrafe wird bestraft, wer

1.den Finanzbehdrden oder anderen Behorden (ber steuerlich erhebliche Tatsachen unrichtige oder
unvollstandige Angaben macht,

2.die Finanzbehdrden pflichtwidrig Gber steuerlich erhebliche Tatsachen in Unkenntnis |&sst oder
3.pflichtwidrig die Verwendung von Steuerzeichen oder Steuerstemplern unterlasst
und dadurch Steuern verkurzt oder fir sich oder einen anderen nicht gerechtfertigte Steuervorteile erlangt.

Wie dargelegt, konnten Cum/Ex-Geschafte mit Leerverkdufen nicht zur mehrfachen Anrechnung von
Kapitalertragsteuer fiihren. Der Erwerber vom Leerverkaufer (d.h. der Leerkdufer) war nicht anrechnungs- bzw.
erstattungsberechtigt. Wenn er die Anrechnung/Erstattung gleichwohl beantragt hat, hat er den objektiven
Tatbestand der Steuerhinterziehung erfillt. Sollte er mit Vorsatz, wobei sogenannter bedingter Vorsatz
ausreichend ist (d.h. billigende Inkaufnahme des Erwerbs vom Leerverkaufer) gehandelt haben, liegt eine
vollendete Steuerhinterziehung vor.
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LG K6In vom 16.7.2015

“Die Vornahme von Cum-Ex-Geschaften mit ungedeckten Leerverkdufen von Aktien, bei denen eine Abfiihrung
der Kapitalertragsteuer nicht erfolgt, erftllt bel einem entsprechenden Antrag auf Erstattung der
Kapitalertragsteuer den Straftatbestand des § 370 Abs. 1 Nr. 1 AQO.”
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STEUERRECHT
AUFSATZE

Die nicht vorhandene Gesetzesliicke bei Cum/Ex-Geschéften

Von Prof. Dr. Christoph Spengel, Mannheim, und
Dr. Thomas Eisgruber, Miinchen*

Der Beitrag versucht, umfassend die Grundstruktur der sogenann-
ten ,Cum/Ex-Geschafte” in Zusammenhang mit Leerverkéufen
darzustellen. Anders als vielfach behauptet, zeigt er auf, dass es
gesetzlich nie die Mdglichkeit gab, nur einmal einbehaltene Kapi-
talertragstever mehrfach anzurechnen oder mehrfach erstattet zu
erhalten. Zudem wird ausgefihrt, dass die meisten Bescheinigun-
gen zu Unrecht erstellt wurden und sich fiir die an solchen Geschéf-
ten beteiligten Personen durchaus steverstrafrechtliche Kon-
sequenzen ergeben kdnnen.

1. Fragestellung und Aufbau des Beitrags

Cum/Ex-Geschifte mit Leerverkiufern (im Folgenden
,Cum/Ex-Geschifte”) sind in aller Munde und es ist ein
Fakt, dass nur einmal einbehaltene Kapitalertragsteuer
mehrfach angerechnet oder erstattet wurde. Der Schaden
des Fiskus soll sich nach Presseberichten im zweistelligen
Milliardenbereich bewegen' und es soll sich um den groBten
Steuerskandal in der Geschichte der Bundesrepublik

*  Prof, Dr. Christoph Spengel ist Inhaber des Lehrstuhls fiir Allgemeine
Betriebswirtschaftslehre und Betriebswirtschaftliche Steuerlehre II an der
Universitit Mannheim, Direktor des Leibniz WissenschaftsCampus
MaTax und Mirglied des Wissenschaftlichen Beirats beim BMF.
Dr. Thomas Eisgruber ist Referatsleiter im Bayerischen Staatsministerium
der Finanzen, fiir Landesentwicklung und Heimat; der Beitrag stellt kei-
ne dienstlich AuBerung dar, sondern gibt ausschlieBlich die persdnliche
Meinung des Autors wieder.

1 Vgl bspw. ,Die Welt® v. 24.6.2013, 12; Wirtschaftswoche v. 28.4.
2014, 86 f.

2 Vgl bspw. jiingst den ausfithrlichen Bericht der ,Siiddeutschen Zei-
tung® v. 28.2.2015, 30 f. sowie Handelsblatt v. 16.3.2015, 36 f.

3 Mit Wirkung ab 2012 wurde ein véllig neues Anrechnungssystem ge-
schaffen, das nicht mehr dem ,,Schuldnerprinzip”, sondern dem ,, Zahlstel-
lenprinzip” folgt, vgl. dazu bspw. Klein BB 2013, 1054

Deutschland handeln.” Der Fiskus — so der Vorwurf — soll
seit Ende der 1990er Jahre bis einschlieBlich 2011° systema-
tisch durch strafbares Handeln um Milliardenbetrige ge-
prellt worden sein®, teilweise soll einmal abgezogene Kapi-
talertragsteuer sogar fiinffach erstattet worden sein.” Andere
wiederum sprechen von einer ab 2007 teilweise und erst ab
2012 vollstindig geschlossenen Gesetzesliicke, ja sogar da-
von, dass dem Gesetzgeber bewusst gewesen sei, dass nicht
einbehaltene Kapitalertragsteuer angerechnet bzw. erstattet
werde und er dies zumindest billigend in Kauf nahm. Den
jeweiligen Akteuren stehe nicht zuletzt deswegen die An-
rechnung bzw. Erstattung der Kapitalertragsteuer zu und
von einer strafrechtlichen Verantwortung konne keine Re-
de sein.® Zu den ,,Cum/Ex-Geschiften® liegen ein AdV-Be-
schluss des FG Hessen v. 8.10.20127 sowie eine Entschei-
dung des BFH v. 16.4.2014° vor. In beiden Entscheidungen
wurde die mehrfache Anrechnung der Kapitalertragsteuer
mit unterschiedlicher Begriindung abgelehnt. Auch eine
Amtshaftungsklage gegen Steuerbeamte, die sich der kurz-
fristigen Bestitigung der Anrechnung verweigerten, wurde
zuriickgewiesen.

4  Allein in Fillen unter Beteiligung von Behdrden aus Nordrhein-
Westfalen geht es angeblich um zwei Milliarden Euro. Vgl. ,,Welt am
Sonntag" v. 24.11.2014. Die Bundesregierung kann weder den Gesamt-
schaden noch die Gesamtzahl der ,,Cum/Ex-Geschifte® beziffern, vgl.
BT-Drs. 17/13638, 18.

5 Vgl ,Die Welt“ v. 24.6.2013, 12.

6 Vgl. Berger/Matuszewski BB 2011, 3097; Blumers/Elicker BB 2012,
3187; Klein BB 2013, 1054; ders. BB 2015, 726; Podewils AG 2010, 391;
ders. FR_2013, 481; ders. FR 2011, 69; Podewils/Zink DStZ 2013, 177;
Englisch FR_ 2010, 1023; Desens DStZ 2012, 142; ders. DStZ 2012, 246;
ders. DStR 2012, 2473; ders. FR 2014, 265 u. 305; ders. DStZ 2014, 154;
ders. DStR_ 2014, 2317; Seer/Krumm DStR 2013, 1757 u. 1814; Derlien/
Kern BB 2013, 1943; Haritz/Wemeburg NWB 2015, 657.

7 Vgl. FG Hessen v. 8.10.2012 -4 V 1661/11, DStR 2012, 2381,

8 Vgl.BFHv.16.4.2014— IR 2/12, DStR 2014, 2012,

9 Vgl.OLG Kélnv. 11.12.2014 -7 U 23/14, BeckRS 2015, 05658.
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Dieser Beitrag stellt zunichst die viel beschriebene'®
Grundstruktur von ,,Cum/Ex-Geschiften” in Zusammen-
hang mit Leerverkiufen dar und zeigt auf, dass die sich am
Gesetz orientierende steuerrechtliche Analyse zu dem Ergeb-
nis fiihrt, dass nur einmal einbehaltene Kapitalertragsteuer
nie mehrfach angerechnet oder erstattet werden konnte.
Gleichwohl wird auch festzuhalten sein, dass der Gesetz-
geber, die Finanzverwaltung und die Rechtsprechung un-
geschickt agierten. AnschlieBend wird auf das Problem des
nichtaufklirbaren Sachverhalts bei Aktiengeschiften um den
Dividendenstichtag eingegangen und einige in der Praxis
aufgetauchte Varianten von ,,Cum/Ex-Geschiften® erliu-
tert. Zu den strafrechtlichen Konsequenzen folgen am Ende
noch einige knappe Ausfithrungen.

2. Funktionsweise von ,,Cum/Ex-Geschéften”

Die Grundstruktur der ,,Cum/Ex-Geschifte* zeichnet
sich dadurch aus, dass ein Leerverkiufer Aktien vor dem Di-
videndenstichtag verkaufte, sich nach dem Dividendenstich-
tag mit den Aktien eindeckte und diese dann lieferte. Die bis-
her gerichtsbekannten Fille bewegen sich deutlich im Milli-
ardenbereich." Beispiclhaft stellt sich ein solches Geschift
wie folgt dar

Grundfall:

[ war am 31.5.2010 zivilrechdicher Eigentiimer einer Inhaber-
aktie der bdrsennotierten A-AG, die Aktie wurde an diesemn Tage mit
100 € gehandelt. Am 1.6.2010 fand die Hauptversammlung statt,
und es wurde eine Dividende von 10 € beschlossen. Diese Dividende
wurde dem Inhaber I iiber seine deutsche Depotbank iHv 7,50 €
auch ausgezahlt, und er erhielt von seiner Depotbank cine Kapital-
ertragsteuerbescheinigung iHv 2,50 €." Leerverkiiufer LV veriuBer-
te am 31.5.2010 — also vor dem Dividendenbeschluss — iiber eine aus-
lindische Depotbank eine Aktie der A-AG cum Dividende an den
Leerkiufer LK zum Preis von 100 €, die Lieferung sollte am 2.6.
2010 erfolgen. Am 31.5.2010 besaB LV keine Aktic an der A-AG.
Am 2.6. (also nach der Hauptversammlung) erwarb LV von I dessen
A-AG Aktie zum Preis von 90 € (da am 1.6.2010 die Dividende be-
schlossen und gezahlt wurde, sank der Wert der Aktie von 100 € auf
90 €) und lieferte diese noch am 2.6.2010 — ohne Dividenden-
anspruch {ex Dividende) ~ an LK. Da LV die Aktie an LK cum Divi-
dende veriuBerte, sah er sich verpflichtet, LK eine Dividendenkom-
pensation in Héhe der Nettodividende (7,50 €) zu zahlen. Zusitzlich
stellte die deutsche Depotbank des LK eine Kapitalertragsteuer-
bescheinigung tiber 2,50 € aus, die sie LK aushindigte. Sowohl I als
auch LK reichen die ihnen erteilte Steverbescheinigung beim Finanz-
amt ein und begehren die Anrechnung bzw. Erstatctung der Kapital-
ertragsteuer,

10 Vgl. bspw. Rau DStR 2010, 1267 mwN sowie simeliche in Fn. 6 zi-
tierten Beitrige.

11 In der Amushaftungsklage, die durch das OLG Kéln rechtskriftig ab-
gewiesen wurde, ging es bspw. um Leerverkiufe iElv 6,3 Mrd. €; die be-
scheinigte Kapitalertragsteuer betrug ca. 54 Mio. €, in dem AdV-Be-
schluss des FG Hessen betrug die bescheinigte Kapitalertragsteuer ca.
123 Mio. €, vgl. insoweit hetp://www juve.de/nachrichten/verfahren/
2012/1 1/cum-ex-transaktionen~rajon-lcgt-mit~lindenparmers~verfas-
sungsbeschwerde-ein, dh es miissen hier in Hohe eines zweistelligen Milli-
ardenbetrages Aktien rund um dem Dividendenstichtag erworben worden
sein.

12 Aus Vereinfachungsgriinden wird der Solidarititszuschlag vernach-
lssigt.
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Abb. 1: Grundstruktur von ,, Cum/Ex-Geschiften (in Anleh-
nung an Haritz/Werneburg NWB 2015, 658)

Finanzamt

Alternative:
Die Alternative unterstellt, dass das gleiche Geschift im Jahr 2006
stattgefunden hat.

Das stark vereinfachende Beispiel verdeutlicht, dass der
Leerverkiufer LV aus der Transaktion einen Gewinn iHv
2,50 € erwirtschaftet (2,50 € = Verkaufspreis der Aktie
100 € ./. Kaufpreis der Aktie 90 € ./. Dividendenkompen-
sationszahlung 7,50 €), der Leerkiufer LK hat ~ falls es zur
Anrechnung bzw. Erstattung der Kapitalertragsteuer kom-
men sollte — ein Nullergebnis erzielt (0 € = Wert der Aktie
ex Dividende 90 € ./. Kaufpreis der Aktie 100 € + Dividen-
denkompensationszahlung 7,50 € + Kapitalertragsteuerer-
stattung 2,50 €); gleiches gilt fiir den urspriinglichen Ak-
tieninhaber (0 € = Wert der Aktie cum Dividende 100 € /.
Verkaufspreis der Aktie 90 € + Dividende 7,50 € + Kapital-
ertragsteuererstattung 2,50 €). Mit anderen Worten ent-
spricht der Gewinn des Leerverkiufers LV gerade dem Be-
trag der zusitzlich bescheinigten Kapitalertragsteuer iHv
2,50 €. Sollte diese zur Anrechnung bzw. Erstattung kom-
men, finanziert der Fiskus komplett den Gewinn des Leer-
verkiufers LV. Damit sich das Geschift lohnt, kommt es ent-
scheidend darauf an, dass die Kapitalertragsteuer zweimal an-
gerechnet wird. Andernfalls entsteht auch im Rahmen einer
Gesamtbetrachtung unter Einbeziehung aller Parteien kein
Gewinn, sondern eher ein Verlust, weil solche Gestaltungen
auch Kosten mit sich bringen. Die Initiatoren von ,,Cum/
Ex-Geschiften® miissen also ein besonderes Augenmerk auf
die zumindest zweifache Anrechnung der Kapitalertragsteu-
er legen.

Die in der Praxis bekannt gewordenen Fille zeichnen sich
zusitzlich dadurch aus, dass die Leerkiufer die Kurschancen
und -risiken nicht getragen haben.”

13 Vgl. bspw. den Sachverhalt, der dem BFH v. 16.4.2014 — I R 2/12,
DStR 2014, 2012 zugrunde lag, ebenso der der Entscheidung FG Hessen
v. 8.10.2012 — 4 V 1661/11, DStR 2012, 2381 zugrundeliegende Sach-
verhalt; ebenso der Sachverhalt, der dem OLG Ké&ln bei der Amtshaf-
tungsklage vorlag, OLG Kéln v. 11.12.2014 — 7 U 23/14, BeckRS 2015,
05658. Die Strategien zur Absicherung der Kursrisiken beschreiben bspw.
Rau DStR 2010, 1267 sowie Kern/Derlien BB 2013, 1943.
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3. Steuerliche Beurteilung

Im Beispielsfall kann der Leerkiufer LK dann Kapital-

ertragsteuer anrechnen, falls die Voraussetzungen des § 36
Abs. 2 Nr. 2 EStG erfiillt sind.

3.1 Voraussetzungen der Steueranrechnung nach § 36
Abs. 2 Nr. 2 EStG

§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG lautet:
»Auf die Einkommensteuer werden angerechnet:

2. die durch Steuerabzug erhobene Einkommensteuer, soweit sie auf
die bei der Veranlagung erfassten Einkiinfte oder auf die nach § 3
Nummer 40 dieses Gesetzes oder nach § 8b Absatz 1 und 6 Satz 2 des
Kérperschaftsteuergesetzes bei der Ermittlung des Einkommens au-
Ber Ansatz bleibenden Beziige entfillt... . 2Die durch Steuerabzug er-
hobene Einkommensteuer wird nicht angerechnet, wenn die in § 452
Absatz 2 oder Absatz 3 bezeichnete Bescheinigung nicht vorgelegt
worden ist.”

Damit die Anrechnung gelingt, ist also Voraussetzung,
dass

1. der Leerkiufer LK Einkiinfte erzielt, die bei der Veranla-
gung erfasst werden oder Beziige erzielt, die nach § 3
Nr. 40 EStG oder nach § 8b Abs. 1 KStG auBler Ansatz
bleiben und

2. auf diese Einkiinfte oder Beziige Einkommensteuer
durch Steuerabzug erhoben wurde und

3. zusitzlich der Leerkiufer (LK) eine Bescheinigung iSv
§ 45a Abs. 2 oder Abs. 3 EStG dem Finanzamt vorlegt.

Dh es gibt ausgehend vom Wortlaut der Norm zwei Tat-
bestandsmerkmale, die beim Leerkiufer LK kumulativ er-
fillt sein miissen, damit er materiell anrechnungsberechtigt
ist. Sollten beide Voraussetzungen erfiillt sein, wird die An-
rechnung der Kapitalertragsteuer noch zusitzlich von der
Vorlage einer Bescheinigung iSd § 45a Abs. 2 bzw. Abs. 3
EStG abhingig gemacht.

Zu priifen ist zunichst, ob die vom Leerkiufer verein-
nahmte Dividendenkompensationszahlung zu den unter 1.
genannten Beziigen oder zu veranlagenden Einkiinften ge-
hort: Dem Charakter nach ist die Dividendenkompensati-
onszahlung eine Zahlung des Verkiufers zum Ausgleich da-
fiir, dass er dem Erwerber neben der Aktie nicht auch den
zwischenzeitlich entstandenen Anspruch auf Auszahlung der
Dividende vermittelt, es handelt sich also nicht um die vom
Emittenten gezahlte Dividende oder um einen sonstigen Be-
zug aus der Aktie, sondern um eine eigenstindige Einnahme
an Stelle der Dividende." Dogmatisch liegt eine Schadens-
ersatzleistung vor, da der Verkiufer schuldrechtlich ver-
pflichtet war, eine Aktie mit Dividendenanspruch zu liefern,
dieser Verpflichtung aber nicht nachkam.”

Dies legt es nahe, dass hier eine Betriebseinnahme vor-
liegt, die zur Betriebsvermdgensmehrung fithrt und nach all-
gemeinen Grundsitzen in vollem Umfang steuerpflichtig ist.

14 So auch ausdriicklich die Regierungsbegriindung zur Einfithrung des
§ 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG, vgl. BR-Drs. 622/06, 79 sowie BT-Drs.
16/2712, 48 jeweils unter ,,Im Einzelnen®.

15 Vgl. hierzu bspw. Desens DStZ 2014, 154 (157); ders. DStZ 2012, 147
mwN; Bruns DStZ 2012, 333.

STEUERRECHT

AUFSATZE

787

In Betracht kommt allerdin
‘ gs auch, d
iSd § 3 Nr. 40 EStG bzw. § 8b Abs. 1 KaSS:C?S

sich um Beziige

handele,

3.2Beziige, die nach § 3 Nr. 40 ES

t
KStG auBler Ansatz bleiben Gbzw. § 8b Abs. 1

Beziige, die nach § 3 Nr. 40 EStG by,
auBer Ansatz bleiben, sind nach dem
men Beziige iSd § 20 Abs. 1 Nr. 1 ESt
§20 Abs. 1 Nr. 1 EStG gehéren zum
Satz 1 der Norm und seit 2007 Divj
zahlungen nach Satz 4 der Norm, die

tige Einkiinfte® iSd Satzes 1 der Norm gelten. Im Grundfall
der den Zeitraum zwischen den Jahren 2007 und 20;11 E )
trachtet, kommt sowohl die Zurechnung einer Dividend ei—
auch eine Dividendenkompensationszahlung in Betrache als
der Alternative, welche Zeitriume bis einschlieBlich de : ;1n
res 2006 umfasst, nur die Zurechnung einer Dividende sgz e;

vor 2007 die Norm des § 20 Abs. 1 Nr. 1 § 4
nicht gab. 4 BSIG noch

w. § 8b Abs. 1 KStG
Wortlaut beider Noy.
G. Zu den Beziigen iSd
einen Dividenden nach
dendenkompensations—
kraft Fiktion als »»SONS—

3.2.1 Dividenden

Unzweifelhaft ist zunichst, dass die A-AG eine Gewi
ausschiittung vorgenommen hat. Zu kliren ist, ob der Ll:er;—
kiufer LK insoweit Einkiinfte aus Kapitalvermégen in d :
Form von Dividendeneinkiinften erzielen konnte. Diese Frer
ge beantwortet sich fiir Jahre bis 2009 einschlieBlich na:l’_l
§ 20 Abs. 2a EStG und seit 2009 nach §20 Abs. 5 EStG Der
Wortlaut beider Normen ist identisch und lautet: .

» Einkiinfte aus Kapitalvermdgen im Sinne des Absatzes 1 Num
mer 1 und 2 erzielt der Anteilseigner. *Anteilseigner ist derjeni e-
dem nach § 39 der Abgabenordnung die Anteile an dem Kapthalvir-,
mdgen im Sinne des Absatzes 1 Nummer 1 im Zeitpunkt des Ge-
winnverteilungsbeschlusses zuzurechnen sind.“

Der Wortlaut des Gesetzes ist eindeutig: Dividenden iSd
§ 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1 EStG erzielt der Anteilseigner, dh der-
jenige, dem im Zeitpunkt des Dividendenbeschlusses die An-
teile iSd § 39 AO zuzurechnen sind. Zu priifen ist also, ob
der Leerkiufer LK dieser Anteilseigner ist, die Antwort er-
gibt sich aus § 39 AO.

3.2.1.1 Wirtschaftliches Eigentum - Lésung nach dem
Gesetzeswortlaut

§39 AO lautet:

(1) Wirtschaftsgiiter sind dem Eigentiimer zuzurechnen.

(2) Abweichend von Absatz 1 gelten die folgenden Vorschriften:

Ubt ein anderer als der Eigentiimer die tatsichliche Herrschaft
iiber ein Wirtschaftsgut in der Weise aus, dass er den Eigentiimer im
Regelfall fir die gewohnliche Nutzungsdauer von der Einwirkung

auf das Wirtschaftsgut wirtschaftlich ausschlieBen kann, so ist ihm
das Wirtschaftsgut zuzurechnen. (...)

Im zu beurteilenden Fall ist der Inhaber I am Dividen-
denstichtag zivilrechtlicher Eigentiimer der Aktien. Damit
die Aktien dem Leerkiufer LK anstelle von I zuzurechnen
sind, wire nach dem eindeutigen Gesetzeswortlaut Voraus-
setzung, dass LK in der Lage ist, I von der Einwirkung auf
das in seinem Eigentum stehende Wirtschaftsgut Aktie an
der A-AG wirtschaftlich ausschlieBen zu kénnen.

Dies ist nicht denkbar, denn der Leerkiufer LK steht in
keinerlei vertraglicher oder sonstiger Beziechung zum Inha-
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ber I. Folglich hat LK auch keine Méglichkeit, I von der Ein-
wirkung auf das Wirtschaftsgut auszuschlieBen. Vielmehr
kann I mit der Aktie tun und lassen was immer er auch will.
Folglich kann nach dem Gesetzeswortlaut die Dividende
vorliegend nur I, nicht aber LK zugerechnet werden, und es
besteht kein Anspruch des LK, die ggf. auch ihm bescheinig-
te Kapitalertragsteuer mit dem Argument anzurechnen, dass
er der Bezieher von Dividendeneinkiinften sei. Denn nach
dem eindeutigen Wortlaut des Gesetzes ist der Bezicher der
Dividendeneinkiinfte der Inhaber I und nicht der Leerkiufer
LK."

Zu einem anderen Auslegungsergebnis gelangt man auch
nicht unter Anwendung der allgemeinen Auslegungsregeln.
Denn stets wiirde dies eine Auslegung gegen den insoweit
eindeutigen Wortlaut der Norm erfordern. Eine solche Aus-
legung gegen den Wortlaut eines Gesetzes ist — falls iiber-
haupt — nur zulissig, wenn eine wortgetreue Auslegung zu
einem véllig sinnwidrigen Ergebnis fithren wiirde.” Im zu
beurteilenden Fall ist das gerade nicht der Fall, denn einzig
die wortgetreue Auslegung fithrt zu einem sinnvollen Ergeb-
nis, nimlich dazu, dass eine Dividende auch nur einem Emp-
finger zugerechnet wird. Anzinger hat sich zusitzlich die
Miihe gemacht, die Auslegung entsprechend der allgemeinen
Auslegungsregeln, dh nach Wortlaut, Sinn und Zweck, Ent-
stehungsgeschichte und  systematischem Zusammenhang
vorzunehmen. Auch insoweit besteht keine Maéglichkeit,
dem Leerkiufer LK das wirtschaftliche Eigentum an den Ak-
tien zuzuordnen."

3.2.1.2 Wirtschaftliches Eigentum — LSsungsansatz in der
Literatur

Demgegentiber wird im einschligigen Schrifttum mit
groBem Begriindungsaufwand die Auffassung vertreten, dass
der Erwerb wirtschaftlichen Eigentums mit Abschluss des
schuldrechtlichen Vertrages erfolgen kénne und daher so-
wohl der Inhaber I als auch der Leerkiufer LK wirtschafili-
cher Eigentiimer der Akt'ien sei und deshalb beiden die Divi-
dende zuzurechnen sei.” Gleiches wurde bereits in einem
Schreiben des Bundesverbandes deutscher Banken an den
Gesetzgeber aus dem Jahre 2002 behaupter.” Nach den Aus-

16 So im Ergebnis auch Rau DStR 2013, 838; ders. DStz 2012, 241; ders,
FR 2011, 366; Bruns DStZ 2012, 333; Amann DB-Steuerreclltsprechung
kompakt 2012, 33.

17 Vgl. zB BFH v. 1.8.1974 — IV R 120/70, BStBL. 11 1975, 12 =
BeckRS 1974, 22002762; v. 2.8.1983 — VIII R 190/80, BStBL. 11 1984, 4
= BeckRS 1983, 22006597. Vgl. statt vieler auch Schwarz, AO, 162. EL
Miirz 2015, § 4 Rn. 71.

18 Vgl. ausfithrlich zur Auslegung des § 39 AO unter Berticksichtigung
von Wortlaut, Sinn und Zweck, Entstehungsgeschichte Anzinger RAF
2012, 394 (401).

19 Vgl. Berger/Matuszewski BB 2011, 3097; Blumers/Elicker BB 2012,
3187; Klein BB 2013, 1054; ders. BB 2015, 726 (731); Podewils AG 2010,
391; ders. FR 2013, 481; ders. FR 2011, 69; Podewils/Zink DSt7Z, 2013,
177; Englisch FR 2010, 1023; Desens DSt 2012, 142; ders. DStz 2012,
246; ders. DStR 2012, 2473; ders. DStZ 2014, 154; ders. FR 2014, 265 u.
305; Derlien/Kern BB 2013, 1943; Haritz/Werneburg NWB 2015, 657
659).

(20 2/'gl. Schreiben des Bundesverbandes deutscher Banken v. 20.12.
2002 an das BMF, abrufbar unter Imp://lindenpartners.eu/wp-content/
uploads/ZO13/07/130710_Stellungnahme_Cum-Ex-Geschaefte.pdf, An-
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fihrungen unter 3.2.1.1 und dem eindeutigen Wortlaut des
Gesetzes iiberrascht dies. Es stellt sich daher die Frage, ob die
Ausfithrungen unter 3.2.1.1 falsch sind oder wir e%v’zas Ge-
wichtiges iibersehen haben. Vor diesem Hintergrund ist es
erforderlich, die in der Literatur angebotene Begriindung et-
was genauer zu beleuchten. °

Simtliche Autoren, die zur Vervielfiltigung des wirt-
schaftlichen Eigentums gelangen, beziehen sich auf ein Urteil
des BFH v. 15.12.1999.”" Aus diesem wiirde sich ~ so die
Argumentation — ergeben, dass bei Aktien wirtschaftliches
Eigentum mit dem schuldrechtlichen Vertragsabschluss
;Eﬁfghe und dass d1e§ auch fiir Leerverkaufskonstellationen

Mit dem Argument, dass der Wortlaut des §39 AO er-
fordert, dass der wirtschaftliche Eigentlimer in der Lage sein
muss, den zivilrechtlichen Eigentiimer von der Binwirkune
auf die Aktie ausschlieBen zu kénnen, setzt sich sodann kei?
ner der Autoren mehr auseinander.

Deshalb werden die Entscheidungsgriinde des oa BEEL
Urteils nachfolgend genauer analysiert.

3.2.1.3 BFH-Entscheidung v. 15.12.1999

Die Entscheidung des BFH v. 15.12.1999 erging zu ei-
nem Sachverhalt (sog. Dividendenstripping), bei dem ein
Aktieninhaber die Aktien unmittelbar vor dem Dividenden-
beschluss tiber die Borse an einen Erwerber cum Dividende
veriuBerte, die Aktien sodann ex Dividende nach dem Divi-
dendenbeschluss geliefert wurden und der Erwerber die Ak-
tien sofort weiter- bzw. zuriickveriuBerte.

Streitig war im entschiedenen Sachverhalt, ob der Erwer-
ber tiberhaupt wirtschaftliches Eigentum erwerben konnte
oder ob dieses beim VeriuBerer und Riickerwerber verblieb.
Der BFH kam zum Ergebnis, dass der Erwerber wirtschaftli-
cher Eigentiimer wurde. Im Jahr 2013 hat die Bundesregie-
rung die Auffassung vertreten, dass aus diesem Urteil des
BFH lediglich entnommen werden kénne, dass wirtschaftli-
ches Eigentum bei Inhaberverkiufen vermittelt werden
kann, nicht aber bei Leerverkiufen.” Der Bundesregierung
wird mit Blick auf diese Ausfithrungen vorgeworfen, dass
dies eine Behauptung sei, die ,,schlicht falsch® sei.?* Auch die-
ser Befund erfordert es, die Entscheidungsgriinde des BFH
im oa Urteil genauer zu betrachten. Aus dieser Betrachtung
kénnen sich zwei mégliche Erkenntnisse ergeben:

* Entweder hat der BFH hier tatsichlich entschieden, dass
die Vervielfachung wirtschaftlichen Eigentums mdglich
ist und die Bundesregierung schlicht falsch liegt, wenn
sie davon nicht ausgeht. In diesem Fall wiirde die Ent-
scheidung des BFH in der Tat die weiter oben unter
3.2.1.1 abgeleitete Auffassung nach dem Wortlaut des
Gesetzes auBler Acht lassen.

* Oder der BFH hat dies nicht entschieden und der Vor-
wurf ist nicht gerechtfertigt.

21 Vgl. BFH v. 15.12.1999 —~ I R 29/97, DStR 2000, 462.

22 Vgl. die Stellungnahme von lindenpartners v. 10.7.2013 zu BT-
Drs. 17/13638, 11 (abrufbar unter hutp://lindenpartners.eu/wp-content/
uploads/2013/07/ 130710_Stellungnahme_Cum-Ex—Geschaefte.pdf) so-
wie die in Fn. 19 genannten Fundstellen,

23 Vgl. BT-Drs. 17/13638, 11.

24 Vgl. die Stellungnahme von lindenpartners in En. 22.
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In den Entscheidungsgriinden des Urteils des BFH heiBt es
an relevanter Stelle zunichst:*

» Wirtschaftsgiiter {sind) unter dem Gesichtspunke wirtschaftli-
chen Eigentums demjenigen zuzurechnen, der {iber sie dic tatsich-
liche Herrschaft in der Weise ausiibt, dass er den Eigentiimer im Re-
gelfall und nach dem Gesamitbild der Verhiltnisse im Einzelfall fiir
die gewshnliche Nutzungsdauer von der Einwitkung auf das Wirt-
schaftsgut wirtschaftlich ausschliefen kann.“%

Aus diesen Ausfithrungen, die inhaltlich dem Wortlaut
des § 39 Abs. 2 AO entsprechen, kann man nicht entnehmen,
dass jemand wirtschaftlicher Eigentiimer sein kann, der den
zivilrechtlichen Eigentiimer gar nicht kennt und auch sonst
in keiner Beziehung zu ihm steht. Vielmehr stehen diese
Aussagen des BFH, die Ausgangspunkt seiner Begriindung
sind, insoweit eindeutig dem Erwerb des wirtschaftlichen Ei-
gentums vom Leerverkiufer und der Vervielfachung wirt-
schaftlichen Eigentums entgegen. '

Weiter heif3t es:

»Bei Aktien erlangt der Erwerber wirtschaftliches Eigentum im
Allgemeinen ab dem Zeitpunke, von dem ab er nach dem Willen der
Vertragspartner {iber die Wertpapiere verfiigen kann. Das ist in der
Regel der Fall, sobald Besitz, Gefahr, Nutzungen und Lasten, ins-
besondere die mit Wertpapieren gemeinhin verbundenen Kursrisiken
und ~chancen, auf den Erwerber iibergegangen. ... Der Senat geht ...
davon aus, dass diesen Anforderungen im Streitfall ... geniigt ist. ...
Zumindest aber konnten ihr nach den einschligigen Bérsenusancen
und den iiblichen Abliufen die mit den Anteilen verbundenen Ge-
winnanspriiche regelmiBig nicht mehr entzogen werden.“”

Weiter heiBt es:

~Der Umstand, dass die entsprechende Umbuchung gef. erst
zwei Tage nach dem Vertragsabschluss vorgenommen worden ist,
tritt demgegeniiber zuriick und beeinflusst den Ubergang des wirt-
schaftlichen Eigentums nicht. Da es fiir die Zuordnung eines Wirt-
schaftsgutes auf das Gesamtbild der Verhiltnisse ankommt, kann der
Ubergang des ,wirtschaftlichen Eigentums® auch dann anzunehmen
sein, wenn die erwihnten Voraussetzungen nicht in vollem Umfang
gegeben sind.“

Diese hier im ausfithrlichen Wortlaut wiedergegebenen
Ausfithrungen des BFH reduzieren die Verfechter der Auf-
fassung, dass der Erwerb wirtschaftlichen Eigentums auch
vom Leerverkiufer méglich sei”®, auf die folgenden Aspekte:

(1) Wirtschaftliches Eigentum gehe immer schon dann fiber,
wenn dem Kiufer nach den B&rsenusancen die mit den
Aktien verbundenen Gewinnanspriiche nicht mehr ent-
zogen werden kénnen, und

(2) der Erwerber die Kurschancen und Kursrisiken trigt und

(3) der Erwerber davon ausgehen kann, dass er auch zivil-
rechtlicher Eigentiimer wird und

(4) esauf das Gesamtbild der Verhiltnisse ankomme.

Es wird dann weiter argumentiert, dass nach den Bedingun-
gen der Frankfurter Wertpapierborse (die Borsenusancen)
die Gutschrift der Dividende schon mit Abschluss des
schuldrechtlichen Wertpapierkaufvertrages dem Erwerber

25 Vgl. BFH v. 15.12.1999 — 1R 29/97, DStR 2000, 462.
26 Vgl. BFH v. 15.12.1999 ~ IR 29/97, DStR 2000, 462.
27 Vgl. BFH v. 15.12.1999 - I R 29/97, DStR 2000, 462,
28 Vgl. Desens DStR 2014, 2317.
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frtllitai)hei uond(i rzv‘tz:)r unabhiingig davon, (?b er die {&ktien vom

L m Leerverkiufer bezieht. Dariiber hinaus
wiirde auch der Erwerber vom Leerverkiufer das Kursrisiko
tragen und er kénne davon ausgehen, dass er zwei Tage nach
V-ertragsabschluss auch zivilrechtlicher Eigentiimer werden
wird. Teilweise wird noch zusitzlich angefiihrt, dass der Er-
werber nicht erkennen kdnne, ob er vom Leerverkiufer oder
vom Inhaberverkiufer erwerben wiirde.” Aus dem wiirde
sich dann in Einklang mit der Rechtsprechung ergeben, dass
auch beim Erwerb vom Leerverkiufer mit Abschluss des
schuldrechtlichen Vertrages wirtschaftliches Eigentum auf
den Leerkiufer LK tibergehen wiirde, womit es zur Zurech-
nung der Dividende bei LK kime.

Dieser Einschitzung ist vor allem aus zwei Griinden zu
widersprechen. Zum einen hat der BFH seine Entscheidung
nicht auf diese Aspekte reduziert. Vielmehr ist sie eingefiigt in
ein Begriindungskonzept, das — wie oben dargelegt—mit dem
Wortlaut der Vorschrift beginnt. Der Entscheidung ist an kei-
ner Stelle zu entnehmen, dass der BFH die Vorschrift gegen
ihren klaren Wortlaut auslegen wollte. Wire das der Wille
des BFH gewesen, hitte er dies zumindest erwihnen und be-
griinden miissen. Wie dargelegt, ist eine Auslegung gegen
den klaren Wortlaut einer Norm auch nur in engen Ausnah-
mefillen méglich und zwar dann, wenn die Wortlautausle-
gung zu einem vollig sinnwidrigen Ergebnis fithrt. Dies ist
hier aber gerade nicht der Fall, sondern das Gegenteil *

Zum anderen ist es beim Erwerb vom Leerverkiufer auch
nicht so, dass dem Kiufer vom Leerverkiufer die Gewinn-
anspriiche nicht mehr entzogen werden kénnen. Dies wire
aber — wie dargestellt — selbst nach der Literaturauffassung
entscheidend, um auf der Basis des Urteils den Ubergang
wirtschaftlichen Eigentums auf den Leerkiufer LK annch-
men zu kdénnen.” Die Gewinnanspriiche kénnen dem Kiu-
fer schon deshalb nicht entzogen werden, da er zu keinem
Zeitpunkt entsprechende Gewinnanspriiche gegen die Ge-
sellschaft hat. Oder anders ausgedriickt: Was man nicht hat,
kann einem nicht entzogen werden. Der Kiufer hat gegen
den Verkiufer einen Anspruch auf eine Dividendenkompen-
sationszahlung, die, wie oben dargelegt, ihrem Gehalt nach
eine Schadensersatzzahlung ist”, mehr aber auch nicht. Der
Gewinnanspruch verbleibt beim zivilrechtlichen Eigentiimer
und dieser erhilt auch tatsichlich die Dividende. Beim vom
BFH entschiedenen Inhaberverkaufsfall ist das anders. Hier
erhilt der Aktieninhaber die Dividende wirtschaftlich gerade
nicht mehr ausgezahlt, diese wird aufgrund der Bérsenusan-
cen an den Erwerber gezahlt.” Technisch liuft das beim In-
haberverkaufsfall so, dass der Emittent die Netto-Dividende
an den Sammelverwahrer ,,Clearstream Banking AG {iber-
weist, der die Dividende zunichst an die Depotbank des
Verkiufers weiter iiberweist. Die Verkiuferbank zahlt diese
Dividende aufgrund eines Sperrvermerks aber nicht an den

29 Vgl. Desens DStR 2014, 2317.

30 Vgl Rau DStR 2013, 838; ders. DStZ, 2012, 241; ders. FR 2011, 366.
31 Vgl. Desens DStR 2014, 2317 (2318) mwN.

32 Vgl. nochmals oben unter 3.1 mwN.

33 Aufgrund eines Sperrvermerkes im Depot des Inhaberverkiufers wird
diesem die Dividende von seiner Depotbank nicht mehr ausgezahlt, sie
wird letztlich an den Erwerber iiber dessen Depotbank gezahlt, vgl. Ran
DStR 2010, 1267.

e
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Verkiufer aus. Vielmehr wird der Depotbank des Verkiufers
die gleich hohe Kompensationsbelastung in Rechnung ge-
stellt und der Depotbank des Erwerbers wird die Kompensa-
tionszahlung gutgeschrieben.” Dh in dieser Situation stehen
die Gewinnanspriiche wirtschaftlich dem Erwerber zu, sie
erreichen den Inhaber wirtschaftlich nicht mehr. Beim Leet-
verkaufsfall ist das, wie gerade dargelegt, anders, da behilt
der Inhaber die Gewinnanspriiche.

Anders ausgedriickt: Der BFH entschied zu einer Fall-
konstellation, bei der der VeriuBerer Aktieninhaber war und
stellt an den Beginn seiner Ausfithrungen den Satz, dass nur
derjenige wirtschaftlicher Eigentiimer sein kénne, der den
zivilrechtlichen Eigentiimer nach dem Gesamtbild der Ver-
hiltnisse im Einzelfall von der Einwirkung auf die Aktie aus-
schlieBen kann. Sodann subsumiert er den zu entscheidenden
Sachverhalt unter diesen Obersatz und gelangt beim zu ent-
scheidenden Sachverhalt zu dem Ergebnis, dass der Uber-
gang des wirtschaftlichen Eigentums schon vor der Um-
buchung, also vor dem Ubergang des zivilrechtlichen Eigen-
tums, moglich ist.

Der BFH war in der Entscheidung nach allem also ledig-
lich der Auffassung, dass es moglich ist, dass bei Veriufe-
rungsgeschiften, die durch den Aktieninhaber iiber Bérsen
abgewickelt werden, das wirtschaftliche Eigentum an Aktien
bereits vor der tatsichlichen Lieferung der Aktien auf den
Erwerber itbergehen kann. Dies deshalb, da bei der Frage
nach dem wirtschaftlichen Eigentum stets die Gesamt-
umstinde zu beriicksichtigen seien, und aus diesen kénne
sich bei der VeriuBerung von Aktien iiber eine deutsche Bér-
se ergeben, dass nach den einschligigen Borsenusancen und
den iiblichen Abliufen auf der Grundlage der getroffenen
Vereinbarungen die mit den Anteilen verbundenen Gewinn-
anspriiche nicht mehr entzogen werden kénnten,

Die angesprochene Entscheidung des BFH, die nicht un-
geteilte Zustimmung erfahren hat”™, ist aus dem Wortlaut
des § 39 AO abgeleitet. Die Entscheidung ist uE nicht zwin-
gend, aber grundsitzlich nachvollziehbar, denn aus den Ge-
samtumstinden konnte sich zumindest in der Zeit bis Febru-
ar 2003 ergeben, dass bei Inhaberverkiufen — nicht aber bei
Leerverkiufen — iiber eine deutsche Bérse aufgrund der Be-
sonderheiten der Bérsenusancen® der Erwerber den zivil-

34 Vgl. dazu etwa Bruns DStR 2010, 2061; Ray DStR. 2010, 1267. Siehe
auch BT-Drs. 17/13638, 5.

35 Vgl. Anzinger RdF 2012, 394 mwN; Weber-Grellet in Schmidt, EStG,
33. Aufl. 2014, § 5 Rn. 153; Kempermann in Kirchhof/S6hn/Mellinghof?,
EStG, 253, EL Dezember 2014, § 5 Rn. B 237; Rau/Sah! BB 2000, 1112
(1114 £).

36 Die Entscheidung erging zu einem Zeitpunkt, als es noch keinen zen-
tralen Kontrahenten gab. Den zentralen Kontrahenten gibt es seit Mirz
2003, vgl dazu unten 3.2.1.5.

37 Vgl. §§ 25, 29 der Bedingungen fiir Geschifte an den deutschen
Wertpapierborsen, WM 1984, 76

38 Es stellt sich allerdings die Frage, ob dies auch heute noch so ist. Die
Entscheidung erging zu einem Zeitpunkt, als es noch keinen zentralen
Kontrahenten gab; diesen gibt es seit Mirz 2003. UE ist der Erwerb wirt-
schaftlichen Eigentums seit Mirz 2003 auch bei einem Bérsengeschift im-
mer erst mit Lieferung méglich. Dies deshalb, da der Vertragspartner der
zentrale Kontrahent ist und dieser stets ein Leerverkiufer ist, da er iiber
keine Aktien verfiigt. Die genauere Analyse bleibt einem gesonderten Bei-

trag vorbehalten.

DStR 16/2013

rechtlichen Eigentiimer schon vor Erhalt des zivilrechtlichen
Eigentums zumindest wirtschaftlich von der Einwirkung alif
den Erwerbsgegenstand (dh die Aktie) ausschlieBen kann.™
Bei Leerverkiufen ist aber nach den Grundsitzen dieser Ent~
scheidung kein Erwerb wirtschaftlichen Eigentums m&glich.
Der BFH hat dies auch in der Folgezeit nicht entschieden, er
hielt stets an den Grundsitzen der Entscheidung v. 15.12.
1999 fest.”

Interessant in diesem Zusammenhang ist noch, dass der
BFH in seiner Entscheidung v. 16.4.2014% die Frage, ob
vom Leerverkiufer wirtschaftliches Eigentum vor Lieferung
erworben werden kénne, erstmals explizit angesprochen,
aber nicht entschieden hat. Die Frage war fiir ihn nicht ent-
scheidungserheblich. Dies deshalb, da im Urteilsfall auf-
grund des Gesamtkonzeptes der Erwerb wirtschaftlichen Ei-
gentums von vorneherein aus anderen Griinden ausgeschlos-
sen war. Einer dem Senat angehérender Richter kommen-
tierte im Ubrigen, dass es ,,gewagt® sei, aus der Entscheidung
herauszulesen, dass der BFH kiinftig entscheiden kénnte,
dass man vom Leerverkiufer wirtschaftliches Eigentum er-
werben kann." Diese Aussage iiberrascht angesichts des ein-
deutigen Wortlautes des § 39 AO und der obigen Ausfiih-

rungen nicht.

3.2.1.4 Regierungsbegriindung zur Einfiihrung des § 20
Abs. 1Nr. 1S, 4 EStG aus dem Jahre 2006

An diesem Ergebnis ndert auch die viel zitierte” Regie-
rungsbegriindung zur Einfithrung des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4
EStG aus dem Jahre 2006 nichts.” Diese Begriindung hat
zwei Teile, einen, der mit ,,Allgemein® und einen, der mit
»Im Einzelnen® tiberschrieben ist. Im allgemeinen Teil findet
sich folgende Passage:

Deshalb sind im Fall des Leerverkaufs ,,zusitzliche Regelungen
notwendig, um dem Fiskus die Kapitalertragsteuer betragsmiBig zur
Verfligung zu stellen, die dem Anrechnungsanspruch entspricht, der
dem Aktienerwerber als wirtschaftlichem Eigentiimer und Djviden-
denbezieher zusteht.“

Im anderen Teil geht die Bundesregierung demgegen-
iiber gerade nicht davon aus, dass der Leerkiufer Dividenden
als wirtschaftlicher Eigentiimer bezogen hat, heiBt es doch
dort nur, dass es ,,um eigenstindige Einnahmen an Stelle der
Dividende“ geht und dass es Sinn des neuen Satzes 4 sei,
»dass die dort niher umschriebenen Einnahmen mit den an-
deren Dividenden gleichgestellt werden®.

Daraus kann man entnehmen, dass die Regierungs-
begriindung widerspriichlich ist. Wie es dazu kommen
konnte, ist uns nicht bekannt.” Festzuhalten ist allerdings,
dass der erste Teil unter der Uberschrift »Allgemein®, der die
Aussage enthilt, dass vom Leerverkiufer wirtschaftliches Ei-

39 Vgl. BFHv. 20.11.2007 - IR 85/05, DStRE 2009, 76; v. 20.11.2007
— IR 102/05, I1StR. 2008, 336; sowie zuletzt v. 16.4.2014 — I R 2/12,
DStR 2014, 2012.

40 Vgl. BFHv. 16.4.2014 R 2/12, DStR 2014, 2012.

41 Vgl. Schwenke JM 2015, 83.

42 Vgl simtliche in Fn. 6 genannten Beitrige.

43 Vgl. BT-Drs. 16/2712, 46.

44 Wie es zu einer solch widerspriichlichen Regierungsbegriindunng
kommen konnte, sollte aus Griinden der Selbstreinigung durch das BMF
untersucht werden.
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gentum erworben werden konne, identisch ist mit einem
Schreiben des Bankenverbandes an das Bundesministerium
fiir Finanzen aus dem Jahre 2002.* Der zweite und richtige
Teil ,Im Einzelnen“ scheint durch die Bundesregierung
selbst formuliert worden zu sein.

Es hat den Anschein, dass dic Bundesregierung nicht
sorgfiltig gearbeitet hat. In der Sache indert dies alles aber
nichts. Denn die Bundesregierung hat im September 2006 in
einem Teil ihrer Begriindung zur Einfithrung des § 20 Abs. 1
Nr. 1 S. 4 EStG lediglich die Interpretation des Bankenver-
bandes zur Frage des wirtschaftlichen Eigentums {ibernom-
men. Das Gesetz mit Blick auf die Frage des wirtschaftlichen
Eigentums selbst wurde aber nicht geindert und sollte auch
nicht geindert werden, so dass es weiterhin bei der Subsum-
tion auf die seit 1977 existierende und seither unverinderte
Regelung des § 39 AO ankommt. Die Regierungsbegriin-
dung stellt — wie Anzinger zutreffend schreibt — lediglich ein
obiter dictum® dar, dem kein Auslegungshinweis fur § 39
AO entnommen werden kann.* Im Rahmen der strafrecht-
lichen Beurteilung ist auf die Regierungsbegriindung aller-
dings noch einzugehen (siche hierzu untenstehend die Aus-
fithrungen unter 6.).

3.2.1.5 Weitere Konsequenzen der BFH-Rechtsprechung

3.2.1.5.1 Auswirkungen auf OTC-Geschdfte

Es ist schlieBlich darauf hinzuweisen, dass es nicht bei je-
dem unmittelbar vor dem Dividendenstichtag stattfindenden
Inhaberverkauf mit Lieferung nach dem Dividendenstichtag
zum Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums kommen
muss. Insbesondere bei Verkiufen tiber auslindische Bérsen,
bei der andere Usancen gelten, aber auch und vor allem bei
sog ,,Over the counter“-Geschiften (,OTC"), ist dies auch
nach Auffassung des BFH nicht grundsitzlich der Fall. Dies
ergibt sich so explizit aus der Entscheidung des BFH v. 16.4.
2014." Dort heiBt es lediglich, dass der Ubergang des wirt-
schaftlichen Eigentums bei OTC-Geschiften ,,prinzipiell”
méglich ist.*” Diesen Aspekt hebt dann auch einer der Rich-
ter des I. Senates in einer Besprechung des Urteils ausdriick-
lich hervor.”

Daraus ist uE zu schlieBen, dass auch bei ,,normalen Di-
videndenstripping-Fillen (dh bei Inhaberverkiufen), die
nicht iiber die Bérse, sondern OTC abgewickelt werden, es
ggf. erst mit der Lieferung der Aktie zum Ubergang des
wirtschaftlichen Bigentums kommen kann. Dies hingt je-
weils von den Umstinden des Einzelfalles ab. Die in der Lite-
ratur gezogene Schlussfolgerung, dass der BFH nun final
entschieden habe™, dass OTC-Geschifte generell und grund-
sitzlich zum Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums fith-
ren, ist nicht zutreffend.”

Die Finanzverwaltung fithlt sich voraussichtlich ermu-
tigt, solche Fille erneut gerichtlich kliren zu lassen.

45 Vgl. das Schreiben des Bankenverbandes v. 20.12.2002 (Fn. 20).

46 Vgl. Anzinger RAF 2012, 394 (402).

47 Vgl. BFHv. 16.4.2014—1R 2/12, DStR 2014, 2012.

48 Vgl. BFH v. 16.4.2014 ~1 R 2/12, DStR 2014, 2012.

49 Vgl. Schiwenke M 2015, 83.

50 Vgl. Matuszewski BB 2014, 2726; Desens DStR 2014, 2317; Podewils
FR 2014, 1064

51 Soauch Schwenke JM 2015, 83.
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Abb. 2: Aktiengeschifte und zentraler Kontrahent”

Ist ein zentraler Kontrahent eingeschaltet, kommt der
Kaufvertrag — vereinfacht ausgedriickt — iiber eine Aktie
zwischen dem Aktienkiufer und dem zentralen Kontrahen-
ten und nicht zwischen Aktienkiufer und Aktienverkiufer
bzw. Aktieninhaber zustande. Der zentrale Kontrahent
schlieBt dariiber hinaus einen Kaufvertrag im eigenen Na-
men und fiir eigene Rechnung mit dem Aktieninhaber ab. Es
fehlt daher — anders als noch in dem Sachverhalt, der der
BFH-Entscheidung aus dem Jahre 1999 zugrunde lag — an
jeglicher unmittelbaren Verbindung zwischen dem Aktien-
inhaber und dem Aktienkiufer. Der Aktienkiufer erwirbt
tatsichlich vom zentralen Kontrahenten und der zentrale
Kontrahent ist im Zeitpunkt des Vertragsabschlusses eben-
falls ein Leerverkiufer, da er die Aktien nicht im Eigentum
hat. UE geht daher seit Mirz 2003 bei simtlichen an der
Frankfurter Wertpapierborse™ getitigten Aktiengeschiften,
bei denen der Kaufvertrag vor dem Dividendenstichtag ab-
geschlossen und die Aktie ex Dividende geliefert wurde, das
wirtschaftliche Eigentum immer erst mit Lieferung iiber.
Dies hat ua auch gravierende Auswirkungen fiir Dividen-
den-Strippingfille, bei denen der Sachverhalt ansonsten

52 Zur Rolle des zentralen Kontrahenten vgl. bspw. Kunz, Ausgewihlte
Rechtsprobleme des Zentralen Kontrahenten. Unter besonderer Beriick-
sichtigung des Clearing-Systems an der Frankfurter Wertpapierbérse,
2009.

53 Die Abbildung ist der Homepage der Gruppe Deutsche Bérse ent-
nommen. Vgl. http://deutsche-boerse.com/dbg/dispatch/de/listcontent/
dbg_nav/about_us/40_Teil_der_Loesung/Content_Files/09_Cen-
tral_Counterparty_CCP htm.

54 Auchin England gibt es das System des zentralen Kontrahenten, diese
Funktion nimmzt das London Clearing House ein.
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demjenigen der BFH Entscheidung v. 15.12.1999 ent-
spricht.” Anders als noch in dieser BFH-Entscheidung steht
dem Erwerber die Dividende daher mangels wirtschaftlichen
Eigentums nicht zu, sondern der Erwerber hat auch insoweit
lediglich einen Anspruch auf Dividendenkompensationszah-
lung. Dieser Anspruch besteht gegen den zentralen Kontra-
henten. Demzufolge kann der Erwerber auch die Anrech-
nung der auf die Dividende erhobenen Kapitalertragsteuer
nicht beanspruchen. Vielmehr steht die Dividende weiterhin
dem zivilrechtlichen Eigentiimer zu, der — falls er sich im
Ausland befand — die Kapitalertragsteuer nicht anrechnen
kann. Die Finanzverwaltung und die Rechtsprechung miis-
sen sich die Frage gefallen lassen, warum sie die Rolle des
zentralen Kontrahenten und dessen Konsequenzen fiir den
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums bei den oa Aktien-
geschiften bislang nicht gewiirdigt haben.

3.2.1.6 Zwischenergebnis

Als Zwischenergebnis ist festzuhalten, dass der Leerkiu-
fer LK den Einkiinftetatbestand des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S, 1
EStG in Form eines Dividendenbezugs mangels des Erwerbs
des wirtschaftlichen Eigentums weder im Grundfall, dh in
der Zeit von 2007 bis 2011, noch in der Alternative, dh bis
einschlieBlich 2006, erfiillen konnte.

3.2.2 Zurechnung der Dividendenkompensationszahlung
nach § 20 Abs. 1. 1 Nr. 4 EStG

In Betracht kommt im Grundfall das Erzielen von sons-
tigen Beziigen iSd § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG. In der Alter-
native, also dem im Jahre 2006 spielenden Beispielsfall,
kommt dies deshalb nicht in Betracht, da die Norm erst seit
2007 Bestandteil des EStG ist. Es heiBt:

»Als sonstige Beziige gelten auch Einnahmen, die anstelle der Be-
ziige im Sinne des Satzes 1 von einem anderen als dem Anteilseigner
nach Absatz 5 bezogen werden, wenn die Aktien mit Dividendenbe-
rechtigung erworben, aber ohne Dividendenanspruch geliefert wur-
den®.

Dies ist vorliegend der Fall, wenn man unterstellt, dass
mit dem ,,anderen” der Lieferer der Aktien (also der Leerver-
kiufer) und nicht der Empfinger gemeint ist, da der Leer-
kiufer LK die Aktien auch tatsichlich vom Verkiufer gelie-
fert bekommen hat, dh nach dem Dividendenstichtag auch
wirtschaftlicher Eigentiimer der Aktien wurde.

Im vom BFH am 16.4.2014 entschiedenen Fall fehlte es
tibrigens bereits daran, da der Fall dadurch gekennzeichnet
war, dass LK die Aktien nicht behalten konnte und keinerlei
Kursrisiko trug, es lag insoweit nur ein »Durchgangserwerb®
vor. Der BFH wortlich:

»Denn dem jeweiligen Wertpapiergeschift liegt hier unabhingig
davon, ob ein Inhaberverkauf oder ein sog. Leerverkauf vorliegt, ein
von der B initiiertes und modellhaft aufgelegtes Gesamtvertragskon-
zept zugrunde, das dem Erwerb von wirtschaftlichem Eigentum
durch die Kligerin vor dem Dividendenstichtag — mit Blick auf §20
Abs. 1 Nr. 1. 1 EStG 2002 n, F. - oder zu einem spiteren Zeitpunkt
— mit Blick auf § 20 Abs. 1 Nr. 1 5. 11. V. m. $. 4 EStG 2002 n. F. -
von vornherein entgegensteht. Die Wertpapiererwerbe standen im
untrennbaren Zusammenhang mit Finanzierungs-, Wertpapierleih-
und (Total-Return-)Swapgeschiften sowie einem kurzfristigen

55 Vgl BFHv. 15.12.1999 - IR 29/97, DStR 2000, 462.
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Riickverkauf, Eine nennenswerte Inanspruchnahme der mit dem In-
nehaben der Wertpapiere verbundenen Rechte durch die Kligerin
war in Anbetracht dessen ausgeschlossen. Es liegt ein bloBer Durch-
gangserwerb vor.*’

Hinzuweisen ist in diesem Zusammenhang auch noch da-
rauf, dass der BFH davon ausgeht, dass dies bei ,,Cum/Ex-
Geschiften® grundsitzlich der Fall sei, schreibt er doch:

,Uberblickt man die einschligigen Beitrige in der allgemeinen
wie fachlichen Presse, (entsprach) dies wohl zugleich der weithin iib-

lichen Gestaltungspraxis bei sog. ,,Cum/Ex-Geschiften®.”’

Bezogen auf den hier dargestellten Beispielssachverhals,
bei dem es annahmegemiB — aber wenn man dem BFH Glau-
ben schenken darf, untypischerweise — keine weiteren Uber-
tragungsgeschifte durch den Leerkiufer LK gab, ist davon
auszugehen, dass der LK den Tatbestand des § 20 Abs. 1 Nr. 1
S. 4 EStG erfiillt hat. Damit wire das erste Tatbestandsmerk-
mal des § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG erfillt.

Fiir ,, Cum/Ex-Geschifte”, die vor 2007 getitigt wurden,
fehlt es aber an den Einkiinften iSd § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1
EStG, da die Norm des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG erst seit
dem Jahre 2007 in Kraft ist. In diesen Sachverhalten hat der
Erwerber — wie oben dargestellt — eine Schadensersatzzah-
lung vereinnahmt™, die sein Betricbsvermégen und damit
sein Einkommen erhsht. § 3 Nr. 40 EStG bzw. § 8b Abs. 1
KStG sind auf diese Zahlungen nicht anwendbar, dh die
Zahlungen sind — auch falls der Erwerber eine Kapitalgesell-
schaft sein sollte — voll steuerpflichtig.

3.2.3 Durch Steuerabzug erhobene Einkommensteuer

3.2.3.1 Kein Steuerabzug bei ausléndischer Verkdufer-
bank

Fraglich ist, ob auf die Dividendenkompensationszahlun-
gen auch Einkommensteuer durch Steuerabzug erhoben
wurde. Die Regelung zum Steuerabzug bei Dividenden-
kompensationszahlungen findet sich fiir die Jahre 2007 bis
2011 in § 44 Abs. 1 S. 3 EStG. Fiir die Jahre bis 2006 ein-
schlieBlich, bei denen Einkiinfte aus Schadensersatzzahlun-
gen erzielt wurden, gab es iiberhaupt keine Regelung zum
Steuerabzug, dieser wurde folglich auch nicht vorgenom-
men. Ab 2007 musste, falls sich der VeriuBerer einer inlindi-
schen Depotbank bediente, diese den Steuerabzug vorneh-
men. Sollte sich der VerduBerer einer auslindischen Depot-
bank bedient haben, fehlt es bereits an einer entsprechenden
Regelung mit der Folge, dass insoweit kein Steuerabzug vor-
genommen wurde.” Wenn aber kein Steuerabzug auf die
Zahlung vorgenommen wurde, kann die Einkommensteuer
auch nicht — wie von § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG als Anrech-
nungsvoraussetzung gefordert — durch Steuerabzug erhoben
worden sein.”” Auch dies erscheint offensichtlich.

Eindeutig sind insoweit auch die Aussagen des Hessischen
FGv.8.10.2012:

»Dic Ansicht der Ast, die Kapitalertragsteuer sei wegen der ge-
setzlichen Regelung auch ggf. doppelt anzurechnen, obwohl sie nur

56 Vgl.BFHv. 16.4.2014—1R 2/12, DStR 2014, 2012.
57 Vgl. hierzu auch Gosch BFH/PR 2015, 15 (17).

58 Vgl. nochmals oben Punkt 3.1 mwN.

59 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (157).

60 So dann auch Rau DStR 2013, 838 (842).
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einmal abgefithrt worden sei, ist abwegig. Sie widerspricht bereits
dem Grundverstindnis der Kapitalertragsteuer als Abzugssteuer. “*!

Weiter heiBt es, es sei

,evident, dass als Vorauszahlung nur Steuern angerechnet wer-
den kénnen, die auch tatsichlich ethoben worden sind*.

In der Literatur ist die Entscheidung des Hessischen FG
{iberaus kritisch kommentiert worden, zT wurde in der Ent-
scheidung sogar ein verfassungswidriges Uberschreiten rich-
terlicher Kompetenzen gesehen.*

Die vorgetragenen Gegenargumente lauten:

(1) die Steuer sei erhoben, da nur ein Nettobetrag an Divi-
dendenkompensationszahlung gezahlt worden sei;

(2) die Steuer sei erhoben, wenn auf die Dividende beim
Emittenten Kapitalertragsteuer einbehalten worden sei;

(3) aus § 452 Abs. 3 S. 2 EStG wiirde sich kraft Fiktion die
Erhebung ergeben;

(4) aus der Beweiswirkung der Bescheinigung wiirde sich
die Tatbestandserfiillung ergeben.

Im Folgenden werden diese vorgebrachten Argumente nach-
einander einer rechtlichen Wiirdigung unterzogen.

3.2.3.2 Steuererhebung durch Zahlung der Dividenden-
kompensationszahlung in Hohe des Nettobetrages?

Das erste Argument besagt, dass die Kapitalertragsteuer
dadurch erhoben worden sein soll, dass der Leerverkiufer
die Dividendenkompensationszahlung nur in Héhe des Net-
tobetrages erbringt. Dadurch, dass der Leerverkiufer also ei-
nen Betrag in Hohe der Kapitalertragsteuer zuriickbehilt, sei
die Kapitalertragsteuer auch einbehalten, aber lediglich nicht
abgefiihrt worden.” Aus einer BFH-Entscheidung aus dem
Jahre 1996* wiirde sich ergeben, dass bei fehlender Abfiih-
rung die Kapitalertragsteuer trotzdem ,.erhoben” sei und an-
gerechnet werden kénne®, gleiches ergebe sich auch aus ei-
ner Entscheidung aus dem Jahre 2010.%

Hierbei wird verkannt, dass der der BFH-Entscheidung
aus dem Jahre 1996 zugrundeliegende Sachverhalt eine Ge-
winnausschiittung durch eine Kapitalgesellschaft betraf, bei
der die ausschiittende Gesellschaft gemiaB § 44 Abs. 1 8. 3
EStG verpflichtet war, den Steuerabzug fiir Rechnung des
Schuldners vorzunehmen. Dieser Pflicht nachkommend
zahlte sie auch nur den Nettobetrag aus, behielt also entspre-
chend ihrer gesetzlichen Verpflichtung die Kapitalertrag-
steuer tatsichlich ein. Es kam dann aber aufgrund der Insol-
venz der ausschiittenden Gesellschaft nicht mehr zur Abfiih-
rung an das Finanzamt. Der BFH entschied, dass in dieser

61 Vgl. Hessisches FG v. 8.10.2012 — 4 V 1661/11, DStR 2012, 2381
(2383 £).

62 Vgl. Klein BB 2013, 1054; Blumers/Elicker BB 2012, 3187; Desens
DStZ 2012, 246. Gegen die Entscheidung wurde Verfassungsbeschwerde
eingelegt.

63 Vgl. Klein BB 2013, 1054 (1056); Berger/Matuszewski BB 2011, 3098,

64 Vgl. BFH v. 23.4.1996 — VIIT R 30/93, DStR 1996, 1526 = BB 1997,
133 dort Rn. 14.

65 Vgl. Klein BB 2013, 1054 (1056); ders. BB 2015, 726 (732); Desens
DStZ 2012, 246 (250 £.); Berger/Matuszewski BB 2011, 3098; Haritz/Wer-
neburg NWB 2015, 657 (662).

66 Vgl. BFH v. 20.10.2010 — I R 54/09, BFH/NV 2011, 641 = BeckRS
2011, 94294 Rn. 26, unter Hinweis auf BFH v. 23.4.1996 — VIII R
30/93, DStR 1996, 1526 = BB 1997, 133 dort Rn. 14.
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a{onstellation die fehl

ne bzw. abgezogene Kapitalertragsteuer auch als erhoben iSd
§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG gilt. Wir empfehlen, bei beiden Ent-

scheidungen des BFH zuniichst die Leitsitze zu lesen und ge-
ben diese im Wortlaut wieder.

Der Leitsatz der BFH-Entscheidung vom 23.4.1996 lau-

¢ ende Abfiihrung nichts daran inderte,
ass die aufgrund der gesetzlichen Verpflichtung einbehalte-

tet:

»Mit der ordnungsgemiBen Einbehaltung durch den Schuldner
der Kapitalertrige ist die Kapitalertragsteuer auch dann i. S. von § 36

Abs. 2 Nr. 2 EStG erhoben, wenn sie nicht an das Finanzamt abge-
fithre wird.“

In der BFH-Entscheidung vom 20.10.2010 heiBt es im
Leitsatz:

»Die ,Erhebung’ einer Kapitalertragsteuer erfolgt dadurch, dass
der zum Steuerabzug verpflichtete Kapitalertragsschuldner bei der
Auszahlung des Kapitalertrags die Steuer ordnungsgemil einbehilt.

In einem Leerverkaufsszenario wie im Beispielsfall war
zu einer solchen »ordnungsgemiBen Einbehaltung® bzw. ei-
nem solchen Abzug auf die Dividendenkompensationszah-
lung niemand verpflichtet, und die Kapitalertragsteuer wur-
de gerade deshalb auch nicht einbehalten. Aus diesem Grun-
de wurden die ,,Cum/Ex-Geschifte letztlich getitigt. Es
fehlt damit am gesetzlichen Tatbestand, mehr gibt es zu die-
sem Argument nicht zu sagen.”’

In der Alternative, dh bei den ,,Cum/Ex-Geschiften® bis
einschlieBlich 2006, gilt das Gleiche. Es fehlte an einer Norm

zum Steuerabzug, was nicht verwunderlich ist, handelt es
sich doch um eine Schadensersatzzahlung.

3.2.3.3 Erhebung beim Emittenten der Aktien

Daneben wird vorgebracht, dass es allein darauf ankom-
me, dass auf die Dividende beim Emittenten der Aktien Ka-
pitalertragsteuer erhoben sei.® Dies ergebe sich ua daraus,
dass es fiir den Erwerber keinen Unterschied mache, ob beim
Leerverkiufer eine zweite Kapitalertragsteuer erhoben wur-
de, entspreche doch die Hhe der Dividendenkompensati-
onszahlung ,,stets der Hohe der Originaldividende und ist
allein vom Einbehalt der Kapitalertragsteuer beim Emitten-
ten der Aktien abhingig“.”

Dariiber hinaus wiirde die zweite Erhebung der Kapital-
ertragsteuer allein den Leerverkiufer belasten und das 2007
geschaffene Regelungssystem fiir Dividendenkompensati-
onszahlungen sei ,bewusst darauf angelegt, unabhingig von
der Kenntnis und dem Wissen des Erwerbers und seiner De-
potbank, ob dem Aktienerwerb ein Inhaber- oder Leerver-
kauf zu Grunde lag, zu funktionieren®.”

Diesen Ausfithrungen steht der klare Wortlaut des § 36
Abs. 2 Nr. 2 EStG entgegen, fordert doch dieser, dass auf die
Beziige des die Anrechnung Begehrenden (dh auf die Dividenden-
kompensationszahlung) Kapitalertragsteuer durch Steuerabzug
erhoben wurde. Diesem Brfordernis ist durch die Einbehal-
tung der Kapitalertragsteuer beim Emittenten nicht geniigt,

67 Vgl. hierzu auch die zutreffenden Ausfihrungen von Bruns DStZ
2012, 333 (336).

68 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (156).

69 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (157).

70 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (158).
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denn dieser Steuerabzug erfolgt fiir die Dividende, die dem
Inhaber I zusteht, und nicht fir die Beziige des Leerkiufers
LK. Dies ist eindeutig und eine Auslegung gegen den klaren
Wortlaut der Norm kommt auch hier nicht in Betracht, wie
bereits oben dargestellt, wiirde doch dies erfordern, dass eine
Auslegung nach dem Wortlaut keinen Sinn ergeben wiirde.
Die Auslegung nach dem Wortlaut ergibt aber sehr wohl
Sinn, fiihrt sie doch dazu, dass dann, wenn auf die Beziige
des die Anrechnung Begehrenden keine Einkommensteuer
durch Steuerabzug erhoben wurde, auch keine Kapital-
ertragsteuer angerechnet werden kann. Dies ist ja gerade der
Sinn des Kapitalertragsteuersystems.

3.2.3.4 Stevererhebung kraft Fiktion?

Ein weiteres Argument lautet, dass die ab 2007 geltende
Regelung des § 45a Abs. 3 S. 2 Hs. 2 EStG eine Fiktion ent-
halte, aus der sich ergebe, dass die auf die Dividende abge-
fiihrte Kapitalertragsteuer zusitzlich auch als auf die Divi-
dendenkompensationszahlung abgefithrt gelten soll.”

Dazu ist zuniichst anzumerken, dass § 452 EStG eine
Norm ist, die § 44 EStG schon nach ihrer systematischen
Stellung im Gesetz nachgeschaltet ist. § 44 EStG regelt den
Abzug der Kapitalertragsteuer, § 45a EStG befasst sich dem-
gegeniiber mit der Anmeldung und Bescheinigung der abge-
zogenen Kapitalertragsteuer, dies ist auch die Uberschrift der
Norm. Dementsprechend regelt § 452 EStG im Einzelnen,
wer die Kapitalertragsteuer zu bescheinigen hat und welche
Angaben die Bescheinigung enthalten muss, sagt aber iiber-
haupt nichts dazu aus, ob Kapitalertragsteuer abgezogen und
damit ,,erhoben® wurde, sondern setzt das fiir die zu beschei-
nigenden Sachverhalte voraus. Schon vor diesem Hinter-
grund iiberrascht das Argument, dass sich aus einer Rege-
lung zur Ausgestaltung der Bescheinigung eine fiktive Erhe-
bung durch Steuerabzug ergeben soll.

Dazu heific es in § 452 Abs. 3 EStG (in der bis 2011 gel-
tenden Fassung) wortlich:

»' Werden Kapitalertrige fiir Rechnung des Schuldners durch ein
inlindisches Kreditinstitut oder ein inlindisches Finanzdienstleis-
tungsinstitut gezahlt, so hat anstelle des Schuldners das Kreditinstitut
oder das Finanzdienstleistungsinstitut die Bescheinigung zu erteilen.
*Satz 1 gilt in den Fillen des § 20 Absatz 1 Nummer 1 Satz 4 entspre-
chend; der Emittent der Aktien gilt insoweit als Schuldner der Kapi-
talertrige.”

Aus dem Wortlaut der Norm ergibt sich lediglich, dass
fiir Zwecke der Bescheinigung ,,der Emittent der Aktien als
Schuldner der Kapitalertrige gilt“. Daraus Lisst sich aber
nicht entnehmen, dass in Leerverkaufskonstellationen unter
Einschaltung einer auslindischen Depotbank eine auf die Di-
videndenkompensationszahlung tatsichlich nicht erhobene
Kapitalertragsteuer als erhoben gelten soll. Das gibt der
Wortlaut der Norm nicht her.

Aus der systematischen Stellung im Gesetz kann man dies
auch nicht entnehmen, ist sie doch der Regelung zum Steu-
erabzug nachgeschaltet und indiziert schon von daher — wie
bereits ausgefiihrt —, dass sie nur zur Anwendung kommt,
wenn ein Steuerabzug erfolgt sein sollte. Hitte der Gesetz-
geber eine solche Fiktion zu Lasten des Fiskus tatsichlich

71 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (157).
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schaffen wollen, dann wire der richtige Ort dafiir § 44 EStG
gewesen, und dann hitte er dies auch durch einen klaren
Wortlaut so anordnen kénnen.

Aus dem Sinn und Zweck der Norm kann sich das auch
nicht ergeben, denn die Norm hat nicht den Sinn, eine nicht
erhobene Kapitalertragsteuer als fiktiv erhoben zu qualifizie-
ren. Thr Sinn erschopft sich vielmehr darin, das Verfahren
zur Bescheinigung der abgezogenen Kapitalertragsteuer bei
Dividendenkompensationszahlungen durch einen Leerver-
kiufer, der sich einer inlindischen Depotbank bedient, zu re-
geln. Das ergibt sich nicht nur aus der systematischen Stel-
lung der Norm, sondern auch aus dem Sinn und Zweck der
Kapitalertragsteuer allgemein, oder wie es das FG Hessen
ausdriickt: Es ist ,evident, dass als Vorauszahlung nur Steu-
ern angerechnet werden konnen, die auch tatsichlich er-
hoben worden sind“.”

Im Ubrigen: Die Norm war im Jahre 2007 notwendig ge-
worden, da bei inlindischen Verkiuferbanken diese die Kapi-
talertragsteuer einzubehalten hatten und es einer Regelung
zur Bescheinigung bedurfte. Der Gesetzgeber ist insoweit
dem Vorschlag des Bankenverbandes gefolgt, dass die Be-
scheinigung keine Dividendenkompensationszahlung durch
den VeriuBerer ausweisen soll, sondern dass der Emittent der
Schuldner der Kapitalertriige sei, mehr aber auch nicht. Der
Beweggrund dafiir, der in der Regierungsbegrii.r.)du%g aller-
dings nicht genannt ist, diirfte — wie Desens ausfiihrt” — eine
Verfahrenserleichterung fiir die die Kapitalertragsteuer be-
scheinigeﬁden Depotbanken gewesen sein, fithrt doch dies
dazu, dass diese fiir Zwecke ihrer Bescheinigung nicht ermit-
teln mussten, ob es sich um eine echte Dividende oder um eine
Dividendenkompensationszahlung handelte.” Mit anderen
Worten ist der Gesetzgeber den Bediirfnissen der Banken auf
Bitten des Bankenverbandes entgegengekommen. Die aus
Sicht des Fiskus bessere Regelung — und wie sich heute zeigt,
auch wohl aus Sicht der Banken selbst — wire es allerdings -
gewesen, dass die Dividendenkompensationszahlung und die
Abfithrung der Kapitalertragsteuer durch den Emittenten be-
scheinigt werden. In den Zeiten der heutigen IT-Systeme ist
dies auch ohne weiteres méglich. Dies war aber von den Ban-
ken wohl nicht gewollt. Daraus dann aber zu schlieflen, dass
es der Wille des Gesetzgebers gewesen sei, dass auf die Divi-
dendenkompensationszahlung nicht erhobene Kapitalertrag-
steuer als abgezogen und erhoben gilt, ist nicht méglich.

Aus der Entstehungsgeschichte des § 45a EStG ergibt sich
ebenfalls nicht, dass damit erreicht werden sollte, dass nicht
abgezogene Kapitalertragsteuer als abgezogen und erhoben
gelten soll. Wir haben simtliche Gesetzesmaterialien, die es
hierzu gibt, nach bestem Gewissen gesichtet. Unser Ergebnis
fille insoweit eindeutig aus: Nirgendwo findet sich auch nur
der versteckte Hinweis, dass es Ziel der Norm war, nicht er-
hobene Kapitalertragsteuer als fiktiv erhoben zu qualifizieren.

Als Fazit bleibt jedenfalls festzuhalten, dass aus § 45a
Abs. 3 S. 2 EStG nicht entnommen werden kann, dass die
nicht abgezogene Kapitalertragsteuer kraft Fiktion als durch
Steuerabzug erhoben gilt.

72 Vgl. FG Hessen v. 8.10.2012~4 V 1661/11, DStR 2012, 2381.
73 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (158).
74 Vgl. Desens DStZ 2014, 154 (158).
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guzngs Beweiswirkung der Kapitalertragsteuerbescheini-

In der Literatur wird schlieBlich fiir die Anrechnung der
Kapitalertragsteuer als weitere Begriindung vorgebracht
dass die Vorlage der Bescheinigung eine volle Beweiswir:
kung tiber die Erhebung der Kapitalertragsteuer immer dann
habe, falls die Bescheinigung richti *

. AN g sei.” Richtig sei die Be-
scheinigung bei D1V1d€ndenkompensationszahlugngen dann,

wenn Kapitalertragsteuer beim Emittenten auf die Dividen-
denzahlung erhoben sei. Mit anderen Worten: Immer dann
wenn jemand eine solche Bescheinigung vorlegen kann’
kann er auch die Anrechnung begehren, ,

Auch dieser Ansicht ist zu widersprechen, denn es
kommt insoweit auch noch nicht einmal darauf ’an ob die
Bescheinigung richtig oder falsch ist (uE ist die Be;cheini—
gung im Ubrigen falsch, vgl. unten die Ausfithrungen zu
3.2.4). Wire das Argument zutreffend, bediirfte es der ande-
ren Tatbestandsmerkmale des § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG nicht
auch dies ex;scheint offensichtlich. Mit diesem Argument hat:
te sich im Ubrigen bereits das OLG Kgln in seiner Entschei-

dung v. 11.12.2014 zu einer Amtshaftungsklage auseinan-
derzusetzen und fithrte véllig zutreffend aus:”

»[Diesem| Argument liegt allerdings ein unzulissiger Umkehr-
schluss zugrunde. Wenn der Nachweis, dass die Kapitalertragsteuer
gezahlt wurde, nur durch die Vorlage einer Bescheinigung erbracht
werden kann, so folgt daraus noch nicht, dass ein Erstattungs-

anspruch auch dann besteht, wenn trotz vorgelegter Bescheinigung
tatsichlich keine Kapitalertragsteuer gezahlt wurde.®

Dies entspricht wohl auch der Auffassung des BFH. Fiir
den BFH scheint dies so offensichtlich zu sein, dass er sich in
seiner Entscheidung v. 16.4.2014 mit der Frage erst gar nicht
auseinandersetzt, obwohl laut unstreitigem Sachverhalt der
Kliger iiber eine Bescheinigung verfiigte.”

3.2.3.6 Zwischenergebnis

Auf Dividendenkompensationszahlungen unter Ein-
schaltung einer auslindischen Verkiuferbank ist weder in
den Jahren bis 2006 noch in den Jahren 2007 bis 2011 Kapi-
talertragsteuer durch Steuerabzug erhoben worden. Eine
Anrechnung bzw. Erstattung der Kapitalertragsteuer kommt
damit nicht in Betracht. Eine Gesetzesliicke gab es insoweit
zu keinem Zeitpunkt. Eine weitere Frage, die hier nicht zu
kliren ist, ist, ob der Leerkiufer, der von einem Verkiufer
unter Einschaltung einer auslindischen Verkiuferbank er-
worben hat, nicht einen zivilrechtlichen Anspruch gegen
diesen Verkiufer auf Zahlung eines Betrages in Hohe der
nicht einbehaltenen Steuer hat.” Dafiir spricht einiges, denn
der Leerkiufer hat Aktien cum Dividende erworben und ex
Dividende geliefert bekommen. Dass sich der Leerkiufer
grundsiitzlich mit der Nettozahlung begniigte, liegt allein
daran, dass er im Glauben war, in den Genuss der Anrech-
nung der Kapitalertragsteuer zu gelangen. Da dies aber nicht

75 Vgl. Desens DStZ 2014, 154; Berger/Matuszewski BB 2011, 3103;
wohl auch Derlien/Kern BB 2013, 1943 (1948); Klein BB 2013, 1054
1056).

'(76 Vgl. OLG Kéln v, 11.12.2014 — 7 U 23/14, BeckRS 2015, 05658
Rn. 59.

77 Vgl. BFH v. 16.4.2014 -1 R 2/12, DStR 2014, 2012.

78 So Amann DB Steuerrechtsprechung kompakt, 2012, 34 (36).
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mdglich ist, miisste er einen Anspruch gegen den Verkiufer

haben.

3.2.4 Bescheinigung iSd § 45a Abs. 2 und § 45a Abs. 3
EStG

Angesichts des bisherigen Ergebnisses kommt es grund-
sitzlich nicht mehr darauf an, ob der Leerkiufer die in § 45a
Abs. 2 oder Abs. 3 EStG bezeichnete Bescheinigung vorlegen
kann. Gleichwohl soll noch der Frage nachgegangen wer-
den, ob die Depotbanken des Leerkiufers iiberhaupt befugt
waren, entsprechende Bescheinigungen auszustellen. Die
einzig mdgliche Gesetzesgrundlage, aus der sich diese Befug-
nis ableiten konnte, ist die bereits erwihnte Regelung des
§ 45a Abs. 3 S. 2 EStG. Dazu ist zunichst Folgendes an-
zumerken.

Die im Jahre 2007 eingefithrten komplementiren Rege-
lungen zu § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG, nimlich § 44 Abs. 1
S. 3 EStG und § 45a Abs. 3 S. 2 EStG, befassen sich ausweis-
lich der Gesetzesbegriindung (die durch den Bankenverband
vorgeschrieben wurde) nur mit Leerverkaufskonstellationen,
bei denen sich der Verkiufer einer inlindischen Depotbank
bedient. HeiBit es doch: Durch diese Regelungen ,kdnnen
alle von der inlindischen Verkiuferbank identifizierten
Leerverkiufe erfasst werden®.

Bereits dies lisst vermuten, dass § 45a Abs. 3 S. 2 EStG
sich genauso wenig mit Leerverkdufen unter Einschaltung
einer auslindischen Verkiuferbank befasst wie § 44 Abs. 1
S. 3 EStG. Es wiirde nimlich keinen Sinn ergeben, wenn der
Gesetzgeber flir solche Konstellationen eine Regelung zur
Bescheinigung der Kapitalertragsteuer schaffen wiirde, wenn
er gleichzeitig in § 44 Abs. 1 S. 3 EStG explizit auf den Steu-
erabzug verzichtet hat. Dies erscheint offensichtlich. Besti-
tigt wird dies dann wenig {iberraschend auch durch den Ge-

setzeswortlaut.
§ 45a Abs. 3 EStG lautet:

» Werden Kapitalertrige fiir Rechnung des Schuldners durch ein
inlindisches Kreditinstitut oder ein inlindisches Finanzdienstleis-
tungsinstitut gezahlt, so hat anstelle des Schuldners das Kredicinstitut
oder das Finanzdienstleistungsinstitut die Bescheinigung zu erteilen.
2Satz 1 gilt in den Fillen des § 20 Absatz 1 Nummer 1 Satz 4 entspre-
chend; der Emittent der Aktien gilt insoweit als Schuldner der Kapi-
talertrige.”

Aus § 45a Abs. 3 S. 2 EStG ergibt sich zuniichst, dass S. 1
fiir Dividendenkompensationszahlungen (§ 20 Abs. 1 Nr. 1
S. 4 EStG) entsprechend gilt. Aus S. 1 wiederum ergibt sich,
dass die inlindische Depotbank des Erwerbers die Bescheini-
gung anstelle” des Schuldners zu erstellen hat. Damit die
Bescheinigungspflicht des Kreditinstitutes an die Stelle derer
des Schuldners der Dividendenkompensationszahlung treten
kann, ist also nach dem insoweit klaren Wortlaut Vorausset-
zung, dass zunichst diesen eine Bescheinigungspflicht trifft,
die dann durch § 45a Abs. 3 EStG auf das inlindische Kredit-
institut des Kaufers iibergeleitet wird.

Anders ausgedriickt: Sollte den Schuldner der Kapital-
ertrige, dh den Leerverkiufer, der sich einer auslindischen
Depotbank bedient, keine Bescheinigungspflicht treffen,
kann auch die Depotbank keine solche Pflicht haben. Und
genau dies ist der Fall, leitet sich doch die Bescheinigungs-
pflicht aus der vorangehenden Pflicht zum Steuerabzug ab,
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an dieser fehlt es aber gerade (dies ist ja die Kernidee der
»Cum/Ex-Geschifte“). Etwas anderes kénnte sich nur auf-
grund irgendwie gearteter Fiktionen ergeben. Fiir den
Schuldner der Kapitalertrige sicht aber das Gesetz in § 45a
Abs. 2 EStG keine Fiktionen vor.

Dies ist vor dem Hintergrund der Regierungsbegriin-
dung auch konsequent. Die Folge des Ganzen ist, dass die
Depotbank tatsichlich keine Berechtigung zur Ausstellung
einer Bescheinigung hat. Dies erscheint fiir die Depotbank
unbefriedigend, da sie ggf. aufgrund der Bérsenusancen gar
nicht erkennen konnte, dass es sich um eine Dividenden-
kompensationszahlung unter Einschaltung einer auslin-
dischen Depotbank handelte. Gleichwohl haftet sie nach
§ 45a Abs. 7 EStG fiir den dem Fiskus aufgrund dieser Be-
scheinigung entstandenen Schaden. Andererseits war es fiir
die Depotbank ohne weiteres mdglich zu erkennen, dass Ak-
tien cum Dividende gekauft und ex Dividende geliefert wur-
den. In diesen Fillen hitte man Nachforschungen anstellen
miissen. Die Bescheinigung aber einfach zu erteilen, war
nicht der richtige Weg. Bei einer falschen Bescheinigung
stellt sich dann — wie erwihnt — die Frage der Haftung nach
§ 452 Abs. 7 EStG.”

Die Schuld dafiir kann man im Ubrigen nicht dem Ge-
setzgeber zuordnen, sondern man wird sie bei den Banken
und ihren Verbinden selbst suchen miissen. Dies allein schon
deshalb, da dieses System einschlieBlich des Gesetz geworde-
nen Wortlautes vom Bankenverband mit seinem Schreiben
aus 2002 dem Gesetzgeber selbst vorgeschlagen wurde. Der
Bankenverband diirfte damit den Depotbanken einen Biren-
dienst erwiesen haben.

4. Gestaltungsvarianten zu Cum/Ex-Geschéften

In der Praxis sind ,,Cum/Ex-Geschifte® in verschiedenen
Gewindern aufgetreten. RegelmiBig zeichnen sich diese Ge-
schifte dadurch aus, dass der Leerkiufer — wie auch im BFH-
Urteil v. 16.4.2014 — die gekauften Aktien nicht behielt,
sondern — auf welche Weise auch immer — weiteriibertragen
hat. Am Ende der Kette stand hiufig der urspriingliche Ak-
tieninhaber. Durch diese Begleitgeschifte wurde dann der
»Gewinn® aus dem ,,Cum/Ex-Geschift“ zwischen den Par-
teien, dh Leerverkiufer, Aktieninhaber, Leerkiufer und ggf.
auch den beteiligten Banken verteilt.

Vielfach hat der Leerverkiufer die Aktien, die er gar
nicht besessen hat, nicht nur an einen Leerkiufer verkauft,
sondern gleich an mehrere. Dazu folgendes Beispiel:

Eine auslindische Investmentbank (LV) leiht sich 10 Tage vor
dem Dividendenstichtag groBe Aktienbestinde eines inlindischen
bérsennotierten Unternehmens von einem auskindischen Fondsver-
mdgen, das nicht zur Kapitalertragsteueranrechnung bzw. -erstat-
tung berechtigt war. Die Bruttodividende soll 10,-€ betragen und
der Markspreis einer Aktie 100,-€. Sodann verlich LV die Aktien an
ein unbeschrinkt steuerpflichtiges Kérperschaftsteuersubjekt, und es
wird vereinbart, dass die Aktien am Tag nach dem Dividendenstich-
tag OTC zuriickzugewihren sind. LV veriuBert zusitzlich einen Tag
vor dem Dividendenstichtag die verlichenen Aktien - unter Einschal-
tung eines Brokers — iiber die Frankfurter Wertpapierbérse zum
Marktpreis von 100,-€ je Aktie an eine deutsche Kapitalgesellschaft

79 Vgl. hierzu Anzinger RAF 2012, 394 (401).
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(Leerkiufer 1). Zeitgleich schliefit LV an einer Terminbérse ein Ter-
mingeschift zum Riickkauf der gleichen Anzahl an Aktien ab, der
Filligkeitszeitpunkt liegt nach dem Dividendenstichtag. Das Termin-
geschift ist auf Barausgleich gerichtet und der Ausiibungspreis ist ho~
her als der Borsenkurs der Aktie abziiglich Dividende, bspw. 91,-€.
LV titigt sodann das identische Geschift (Leerverkauf und Termin-
geschift) erneut mit einem weiteren Leerkiufer un%l0 ggf. auch noch
ein drittes und ein viertes Mal oder sogar noch éfter.” Die Leerkiufer
werden auch Gegenpartei der jeweiligen Termingeschifte.

Am Dividendenstichtag wird die Nettodividende von 7,5 € vom
Emittenten an den Entleiher gezahlt, es wird Kapitalertragsteuer
durch den Emittenten abgefiihrt und der Entleiher erhile als Aktien-
inhaber eine Steuerbescheinigung. Am Tag nach dem Dividenden-
stichtag werden die Aktien OTC auf LV fibertragen und LV beliefer-
te Leerkiufer 1. LV zahlt Leerkiufer 1 eine Dividendenkompensati-
onszahlung in Hohe der Nettodividende von 7,5 € und dessen De-
potbank erstellt eine Steuerbescheinigung iiber 2,5 €. Leerkiufer 1
verkauft sodann die Aktien sofort OTC an LV zum Marktpreis von
90,-€ zuriick und stellte sein Termingeschift durch ein neues gegen-
liufiges Termingeschift glatt, Leerkiufer 1 hat dann aus dem Ge-
schift einen Gewinn von 1,-€ erzielt, falls die Steueranrechnung ge-
lingt. LV erzielt einen Gewinn von 1,5 € und zwar unabhingig da-
von, ob die Steueranrechnung gelingt. LV beliefert anschlieBend nach
der gleichen Methode den zweiten Kiufer, der sofort OTC zuriick-
verkauft und sein Termingeschift glattgestellt hat. Sodann wird der
dritte Kiufer beliefert und dann der vierte. Sollte alles wie geplant
verlaufen, hitte LV einen Gewinn von 6,-€ und die Leerkiufer in
Summe einen Gewinn von 4,-€ erzielt. Der Fiskus hitte diesen Ge-
samtgewinn mit einem Aufkommensverlust von 10 € finanziert. Bei
dieser engen zeitlichen Taktung konnte es — was nicht weiter ver-
wunderlich ist — auch zu Lieferschwierigkeiten mit entsprechenden
zeitlichen Verzégerungen kommen, wie beispielsweise im vom FG
Hessen entschiedenen Fall.”’

Die eben beschriebene Variante ist nur ein Beispielsfall,
die Akteure, die solchen Grundstrukturen folgten, sind alle-
samt Kapitalmarktexperten und waren ohne weiteres in der
Lage, noch zahlreiche weitere Parteien zwischenzuschalten
um weiter zu verschleiern, wer tatsichlich hinter den Ge-
schiften stand. Mit entsprechender Intelligenz und Energie
war hier vieles méglich.

Eine dem OLG Kéln vorliegende Variante, die auch in
der Presse erwihnt wurde®, ist eine Fondskonstruktion, die
in etwa wie folgt aussah:®

Ein luxemburgischer Fonds sammelte von verschiedenen In-
vestoren Gelder cin.” Der Fonds iiberlieB die Gelder einem amerika-
nischen Pensionsfonds, der diese dann dazu einsetzte, um als Leerkiu-
fer aufzutreten. Der amerikanische Pensionsfonds als Leerk#ufer hat
sodann die Kapitalertragsteuerbescheinigung fiir die nicht erhobene
Kapitalertragsteuer erhalten und begehrte beimgl?undcszentralamt fiir
Steuern die Erstattung der Kapitalertragstever . Die Gelder der In-
vestoren wurden bendtigt, um die Leerkiufe zu finanzieren. Sie stell-
ten den Eigenkapitaleinsatz dar, der Fonds nahm anschlieBend erheb-

80 Bspw. iiber die englische Liffe, dort betrigt die Lieferfrist 4 Tage.

81 FGHessenv.8.10.2012~4V 1661/11, DStR 2012, 2381.

82 Vgl. bspw. Wirtschaftswoche v. 28.4.2014, S. 86 .

83 Vgl OLG Kdln v. 11.12.2014 — 7 U 23/14, Rz. 59, nachzulesen un-
ter www justiz.nrw.de/nrwe/olgs/koeln.

84 Vgl. bspw. Stern v. 19.3.2014, nachzulesen unter http://www stern.
de/investigativ/maschmeyer-slomka-co-die-fragwuerdigen-deals-der-
prominenten-in-der-schweiz-2097533.html.

85 Pensionsfonds sind nach dem DBA Deutschland-USA abkommens-
berechtigt und in Deutschland mit den Kapitaleinkiinften nicht steuer-
pflichtig. Daher steht ihnen fiir die auf ihre Einkiinfte erhobene und abge-
fiihree Kapitalertragsteuer ein Erstattungsanspruch zu.
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liche Fremdmittel auf und titigte die Geschifte. Den Investo

de eine ,,gute Rendite” auf die eingesetzten Mittel fiir den rlfarilwur_
sprochen, dass der Leerkiufer aus seinen Geschiften keinen Verﬁ;
macht. Falls es zur Erstattung der Kapitalertragsteuer kommen sollt
ist der Verlust ausgeschlossen und die Investoren erhalten ihr G 1e(i
verzinst zuriick. Falls es nicht zur Erstattung der Kapitalertragst ;
kommt, macht der Fonds nach der Kompensation fiir die ih%n eelrllif
standenen Kosten einen Verlust und die Ri’lckzahlung der Investo-
rengelder findet nicht statt. Dies scheint in dep pressebekannten Fil
len geschehen zu sein. Mit anderen Worten, .
vordergriindig besonders geschicke, fithrte sie doch fiir die Initiatoren
selbst dann zu einem Gewinn, wenn die Kapitalertragsteuer gar nicht
erstattet wurde, da man ja in dieser Situation die Gelder dergInvesto—
ren, den Eigenkapitaleinsatz, behalten konnte. Wie aus der Presse zu
ent%%hmen ist, klagen nun aber die Investoren gegen die Initiato-
ren.

diese Gestaltung war

5. Problematik der nicht aufklérbaren Sachverhalte
5.1 Das Problem bei Bérsengeschéften

In der Literatur wird davon berichtet, dass bei , Cum/Ex-
Geschiften®, die {iber die Borse abgewickelt W:Irden der
Kiufer von Aktien nicht wissen konnte, ob der Verk;iufer
ein Leerverkiufer gewesen sei.” Es bestiinde auch immer dic
Maglichkeit, dass er vom Inhaber gekauft habe und damit
wirtschaftlicher Eigentiimer der Aktie wurde. Dies ist nicht
richtig, falls der Kauf an einer Bérse mit zentralem Kontra-
henten, bspw. der Frankfurter Wertpapierbdrse getitigt
wurde. Wie oben dargestellt, kommt in diesen Fillen der
Kaufvertrag mit dem zentralen Kontrahenten, also bspw.
mit der Eurex Clearing AG zustande. Daher liegen bei Bor-
sengeschiften immer Erwerbe vom Leerverkiufer vor, da
die Burex Clearing AG iiber keine Aktien verfiigt und damit
nicht Aktieninhaber ist.”

Dies hat zur Konsequenz, dass derjenige, der an der Borse
(sofern es an dieser Borse einen zentralen Kontrahenten ge-
ben sollte) eine Aktie cum Dividende kauft und die Aktie ex
Dividende geliefert bekommt, vor 2007 immer nur eine
Schadensersatzzahlung vereinnahmt hat und ab 2007 immer
eine Dividendenkompensationszahlung erhalten hat. Es
kann damit vollumfinglich auf die obigen Ausfithrungen
verwiesen werden, mit der Konsequenz, dass bei ,,Cum/Ex-
Geschiften®, die iiber die Bérse abgewickelt wurden, bis
2006 einschlieBlich die Anrechnung nie und ab 2007 nur
dann in Betracht kommt, falls auf die Dividendenkompensa-
tionszahlung Einkommensteuer durch Steuerabzug erhoben
wurde.

Folgt man unserer Auffassung nicht und unterstellt statt-
dessen, dass auch bei Einschaltung eines zentralen Kontra-
henten der Erwerb wirtschaftlichen Eigentums mit Vertrags-
abschluss dann méglich ist, falls die andere Gegenpartei des
zentralen Kontrahenten' Aktieninhaber gewesen sein sollte
stellt sich folgende Frage: Wie ist zu verfahren falls der die
Anrechnung Begehrende zwar eine Bescheinigung vorlegen

86 Vgl. bspw. Wirtschaftswoche v. 28.4.2014, 86 f.

87 Vgl. bspw. Derlien/Kern, BB 2013, 1943.

88 Vgl oben 3.2.1.5.2.

89 UE miisste der zentrale Kontrahent dies aber wissen. Er miisste ange-
sichts des Umfangs der hier in Rede stehenden Geschifte (zumindest drei-
stellige Millionenbetrige) auBerdem auch heute noch priifen kénnen, von
wem er die Aktien gekauft hat.
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kann, es ist aber nicht beweissicher ermittelbar, ob der zen-
trale Kontrahent vom Aktieninhaber oder vom Leerverkiu-
fer gekauft hat?® Die gleiche Frage stellt sich auch, wenn
man mit der hier vertretenen Auffassung davon ausgeht, dass
eine Dividendenkompensationszahlung vorliegt, aber nicht
aufzukliren ist, ob der VeriuBerer eine in- oder eine auslin-
dische Depotbank eingeschaltet hat.

5.2 Entscheidung nach der Beweislast

5.2.1 Die Beweislastgrundregel

Um diese Frage beantworten zu kénnen, ist es erforder-
lich, dic Beweislastregeln etwas niher zu betrachten. Ent-
sprechend der stindigen Rechtsprechung des BFH trifft bei
einer nicht mehr behebbaren Ungewissheit tiber den Sach-
verhalt fiir die steuerbegriindenden und -erhthenden Tatsa-
chen die Finanzbehdrde und fiir die steuerentlastenden oder
-mindernden Tatsachen den Steuerpflichtigen die Beweis-
last.” Zu beweisen hat der Steuerpflichtige die Tatbestands-
voraussetzungen des § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG, also nicht nur
die Beziige iSd § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG, sondern auch, dass
auf diese Beziige Einkommensteuer durch Steuerabzug er-
hoben wurde. Kann er dies nicht, entfillt die Anrechnungs-
moglichkeit. Anders wire es dann, falls die Beweislastgrund-
regel ausnahmsweise durchbrochen wire (Beweislastum-
kehr), weil der die Anrechnung Begehrende eine Bescheini-
gung vorlegen kann.

5.2.2 Umkehr der Beweislast durch Steverbescheinigung?

Dies mag der Fall sein bei Aktieninhabern, die ihre Ak-
tien cum Dividende gekauft und cum Dividende geliefert
bekamen und die Aktien dauerhaft im Bestand haben (das ist
die groBe Mehrheit der Aktienbesitzer). Dies gilt aber nicht
bei Aktienerwerbern, die Aktien cum Dividende gekauft
und ex Dividende geliefert bekamen. Hintergrund hierfiir
ist, dass die Bescheinigung in diesen Fillen erst gar nicht die
zu beweisende Tatsache bescheinigt, nimlich, dass im Falle
eines Leerverkaufs auf die Dividendenkompensationszah-
lung Einkommensteuer durch Steuerabzug erhoben wurde.
Wie oben ausfithrlich dargestellt, enthilt die Bescheinigung
auch in diesen Fillen nur die Aussage, dass auf die Dividende
Kapitalertragsteuer durch den Aktienemittenten einbehalten
wurde. Die Bescheinigung hat daher bereits aus diesem
Grunde keine Aussagekraft fiir die zu beweisende Tatsache.
Dariiber hinaus ist in den Fillen, bei denen Aktien cum Divi-
dende gekauft und ex Dividende geliefert wurden, auch gar
nicht sicher, ob die Bescheinigung tiberhaupt richtig ist. In
vielen Fillen diirfte dies — wie oben unter 3.2.4 ausgefithrt —
nicht der Fall sein. Eine falsche Bescheinigung kann auch kei-
ne Beweiskraft haben.

5.2.3 Umkehr der Beweislast aufgrund BFH-Rechtspre-

- chung?

Von einem Teil des Schrifttums wird demgegeniiber die
Auffassung vertreten, dass die Vorlage der Bescheinigung
immer ausreiche, um zu beweisen, dass die Einkommensteuer
auf die Einkiinfte des die Anrechnung Begehrenden durch

90 Vgl. BFH v. 4.10.2005 — XI B 111/04, BFH/NV 2006, 320 =
BeckR'S 2005, 25008989 mwN.
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Steuerabzug erhoben sei. Dabei beruft man” sich auf zwei
BFH-Entscheidungen v. 12.2.2008” und v. 29.4.2008.” Aus
diesen Entscheidungen wiirde sich ergeben, dass der Steuer-
pflichtige den Nachweis der erhobenen Kapitalertragsteuer
allein durch die Bescheinigung iSd § 45a Abs. 2 bzw. Abs, 3
EStG erbringen konne. Folglich sei der Nachweis durch Vor-
lage der Bescheinigungen auch erbracht, da es kein anderes
zulissiges Beweismittel gebe. Dies gelte auch dann, wenn die
Bescheinigungen aufgrund der Fiktion des § 45a Abs. 3 Hs. 2
EStG gar nicht ausweisen, dass auf die Dividendenkompensa-
tionszahlung Kapitalertragsteuer einbehalten worden sei. Die
Finanzverwaltung und das FG Hessen™ waren anderer Auf-
fassung und handelten sich insoweit den Vorwurf der Kom-
petenziiberschreitung und verfassungswidrigen Vorgehens
ein.”® Zu dieser Argumentation hat sich — wie bereits oben
ausgefithrt — mittlerweile auch das OLG Kéln geauBert. Es
folgt im Ergebnis dem Hessischen FG und sieht in der Litera-
turargumentation einen unzulissigen Umkehrschluss.”

Gleichwohl soll auf die vorgebrachte Argumentation ein-
gegangen werden, dass sich aus der BFH-Rechtsprechung
ergeben wiirde, dass der Beweis der erhobenen Kapital-
ertragsteuer durch Vorlage der Bescheinigung erbrache sei.

Die beiden genannten Entscheidungen ergingen zu Sach-
verhalten, die in den Jahren 1993 bzw. 1995 spiclten.” Zu
beiden Zeitpunkten sah das Gesetz noch nicht vor, dass die
Bescheinigung Tatbestandsmerkmal fiir den Anrechnungs-
anspruch ist.” Bei beiden Sachverhalten wurde Kapital-
ertragsteuer auf die durch die jeweiligen Kliger erzielten
Einkiinfte erhoben. Die Kliger konnten aber die Bescheini-
gung iiberhaupt nicht” bzw. nicht rechtzeitig vorlegen
und der BFH hatte die Frage zu entscheiden, ob die Vorlage
der Bescheinigung ungeschriebenes materiell rechtliches
Tatbestandsmerkmal eines Anrechnungsanspruches war.
Der BFH bejahte dies zu Lasten der Steuerpflichtigen in bei-
den Entscheidungen.

In der Entscheidung v. 12.2.2008 heifit es:

»Denn zu Lasten eines Steuerpflichtigen von einem Kreditinstitut
cinbehaltene und an das FA abgefithrte Kapitalertragsteuer ist nach
§36 Abs. 2 Nr. 2 EStG auf die gegen den Steuerpflichtigen festgesetz-
te Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer anzurechnen. Die Vorlage
einer Bescheinigung iiber die Einbehaltung und Abfithrung der Kapi-
talertragsteuer (§ 45a Abs. 2 und 3 EStG) ist jedoch Voraussetzung
der Anrechnung ...; sie erbringt den erforderlichen Nachweis der

91 Vgl. bspw. Haritz/Werneburg NWB 2015, 657 (662); Desens DStZ
2014, 154 (158).

92 Vgl. BFH v. 12.2.2008 — VII R 33/06, BStBI. II 2008, 504 = DStRE
2008, 715.

93 Vgl. BFH v. 29.4.2008 — VIII R 28/07, BStBL. II 2009, 842 = DStR
2008, 1377.

94 Vgl. FG Hessen v. 8.10.2012~4 V 1661/11, DStR 2012, 2381.

95 Vgl. Haritz/Werneburg NWB 2015, 657 (662); Blumers/Elicker BB
2012, 3187.

96 Vgl. OLG Kéln v. 11.12.2014 — 7 U 23/14, BeckRS 2015, 05658
Rn. 59.

97 Vgl. Fn. 92 und 93.

98 § 36 Abs. 2 Nr. 2 S. 2 EStG wurde erst durch das JStG 1996 einge-
fohre,

99 Soim Fall v. BFH v. 29.4.2008 — VIII R 28/07, BStBI. IT 2009, 842 =
DStR 2008, 1377.

100 So im Fall v. BFH v. 12.2.2008 — VII R 33/06, BStBL. II 2008, 504 =
DStRE 2008, 715.

Einbehaltung und Abfithrung von Kapitalertragsteuer in gesetzlicher
Form, welcher nur durch die vorgenannte Bescheinigung gefithrt
werden kann (vgl. R 154 Abs. 2i. V. m. R 213g Abs. 2 S. 1 der Ein-
kommensteuer-Richtlinien 1993, sowie jetzt § 36 Abs. 2 Nr. 2 S. 2
EStG; Bliimich/Stuhrmann, § 36 EStG Rn. 28).“

Aus dieser Passage kann man uE nicht entnehmen, dass
durch Vorlage einer Bescheinigung bei nicht aufklirbaren
Sachverhalten der Beweis dafiir erbracht ist, dass die Kapital-
ertragsteuer auf die durch einen potentiellen Leerkiufer er-
zielten Dividendenkompensationszahlungen durch Steuer-
abzug erhoben sei. Der BFH war insoweit nur bemiiht zu
begriinden, warum die Bescheinigung materielle Anrech-
nungsvoraussetzung ist. Deutlich belegt wird dies durch den
Hinweis auf die nun geltende Gesetzesfassung, in der dies
verankert ist. Einen Hinweis zur Beweislastumkehr bei nicht
aufklirbaren Sachverhalten ist dieser Entscheidung an keiner
Stelle zu entnehmen, mit dieser Frage hatte sich der BFH
auch nicht zu befassen.

In der Entscheidung v. 29.4.2008 ging es um die Frage,
ob eine Steuerhinterziehung vorliegt, wenn jemand Tafel-
geschifte ausfithrt und diese nicht erklirt. Das Argument des
Steuerpflichtigen war, dass dies nicht sein kénne, da durch
die bei Tafelgeschiften abgezogene Kapitalertragsteuer der
Steueranspruch des Staates befriedigt sei und es daher nicht
darauf ankommen kénne, ob man eine Bescheinigung vor-
legen kann oder nicht. Wie bereits ausgefiihrt, war zu diesem
Zeitpunkt die Vorlage der Bescheinigung nach dem Geset-
zeswortlaut noch kein Tatbestandsmerkmal und bei rein for-
maler Betrachtung sprach einiges fiir die Auffassung des
Steuerpflichtigen. Der BFH entschied allerdings:

~Somit kann der Zweck der Regelung iiber die Kapitalertrag-
steuerbescheinigung, die praktikable und rechtssichere Durchfiih-
rung der Kapitalertragsteueranrechnung zu erméglichen, nur erreicht
werden, wenn der Steuerpflichtige zwingend auf dieses spezielle
Nachweisinstrument verwiesen wird. In seiner Auffassung sieht sich
der Senat durch die Entstehungsgeschichte der ab dem Veranlagungs-
zeitraum 1996 geltenden Neufassung des § 36 Abs. 2 Satz 2 Nr. 2
EStG bestitigt. Aus den Gesetzesmaterialien geht hervor, dass der Ge-
setzgeber mit der Anfiigung des Satzes 2 in die Anrechnungsvor-
schrift lediglich eine gesetzliche Klarstellung der seit lingerem in den
EStR enthaltenen Regelung, wonach eine Anrechnung ohne Kapital-
ertragsteuerbescheinigung nicht méglich ist, bezweckte. ... Zudem
lassen die gesetzlichen Sonderregelungen zur Behandlung von Tafel-
geschiften darauf schlieflen, dass der Gesetzgeber bei diesen Geschif-
ten die Kapitalertragsteuerbescheinigung als unverzichtbares Nach-
weismittel angeschen hat, um den offenkundigen Manipulations-
méglichkeiten angemessen Rechnung zu tragen. Faktisch ist die Ka-
pitalertragsteuerbescheinigung hier schon deshalb unentbehrlich,
weil es bei Tafelgeschiften an alternativen urkundlichen Nachweisen,
wie zum Beispiel Ertrignisaufstellungen der Banken, fehlt.“

Auch diese Ausfithrungen waren ersichtlich darauf aus-
gerichtet zu begriinden, warum die Vorlage der Bescheini-
gung materielle Tatbestandsvoraussetzung ist, obwohl dies
so nicht im Gesetz stand. Daraus kann man aber nicht ent-
nchmen, dass dann, wenn gerade unklar bzw. sogar zu ver-
muten ist, dass keine Kapitalertragsteuer einbehalten wurde,
dies aufgrund einer Bescheinigung anzunchmen sei, die noch
nicht einmal ausweist, dass auf die durch den Steuerpflichti-
gen erzielten Beziige Kapitalertragsteuer einbehalten wurde
und die zumindest das Risiko in sich trigt, dass sie — wie
oben dargestellt — unrichtig ist.
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Gegen eine Beweislastumkehr sprich
die Reggelung des § 36 Abs. 2 Nr.PZ ESEéusctE;sdass e
lich“ im Interesse der ,,materiellen Steuergerechtigkeit“ ver-
standen hat. Beispielhaft hierzu ist eine Entscheidung des
I. Senates des BEH v. 20.10.2010."! Dort heiBt es: i

»Denn dexr BFH hat die in § 36 Absatz 2 Satz 2 Nummer 2 EStG
1997 getroffene Regelung stets ,wirtschaftlich* verstanden. So ist
nach seiner Rechtsprechung einerseits eine Abzugsteuer niéht ins-
gesamt, sondern nur anteilig anzurechnen, wenn sie sich auf nicht
vollstindig bei der Veranlagung erfasste Einkiinfte bezieht (BFH v
19.12.2000 VII R 69/99, BFHE 194, 162, BStBL. 11 2001 353'
m. w. N); das ldsst sich aus dem Wortlaug der Regelung, der m’xr vor;
einer Erfassung bei den ,bei der Veranlagung erfassten Einkiinften®
spricht, zumindest nicht unmittelbar ableiten ... I, allen diesen Fillen
wurde vor allem auf die ,materielle Steuergerechtigheit* verwiesen, in deren
Interesse die Abzugstever stets, aber auch nur in dem sachlich gebot;nen Um-
fang zur Anrechnung zuzulassen sei, «

wwirtschaft-

Diese Ausfilhrungen sprechen gerade dagegen, § 36
Abs. 2 Nr. 2 EStG so auszulegen, dass die Mbglichkeit be-
steht, dass nicht erhobene Kapitalertragsteuer angerechnet
wird, hitte doch dies mit der materiellen Steuergerechtigkeit
nichts mehr zu tun. Festzuhalten bleibt, dass die Argumenta-
tion nicht trigt, dass der BFH entschieden habe, dass durch
die Vorlage der Bescheinigung bewiesen sei, dass Kapital-
ertragsteuer auf die durch einen potentiellen Leerkiufer er-
zielten Beziige erhoben sei. Das Gegenteil ist der Fall, und es
verbleibt bei einer Entscheidung nach der allgemeinen Be-
weislastgrundregel, dh der Steuerpflichtige ist bei Aktien-
geschiften um den Dividendenstichtag aufgefordert, die Er-
fiillung des Tatbestandes des § 36 Abs. 2 Nr. 2'S. 2 EStG
nachzuweisen. Er muss also nicht nur die Bescheinigung iSd
§ 45a Abs. 3 EStG vorlegen, sondern er muss auch beweisen,
dass er Beziige iSd § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG erzielte und dass
auf diese Einkiinfte Einkommensteuer durch Steuerabzug er-
hoben wurde.

Durch die Gutschrift eines Betrages in Hohe der Nettodi-
vidende kann der Steuerpflichtige fiir Sachverhalte ab 2007
Einnahmen iSd § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG beweisen, in den Jah-
ren bis 2006 kann er mit der Gutschrift dies nicht sicher be-
weisen, konnte es sich doch auch um eine Schadensersatzzah-
lung handeln.'” Praglich ist fiir alle Fille, wie der Steuer-
pflichtige beweisen kann, dass auf die Beziige Einkommen-
steuer durch Steuerabzug erhoben wurde.

Da die Bescheinigung — selbst wenn sie richtig sein sollte
— hierzu alleine nicht taugt, liegt fiir den die Anrechnung Be-
gehrenden eine missliche Situation vor. Der Beweis wird
ihm voraussichtlich nur gelingen kénnen, wenn er den Ak-
tienverkiufer benennen kann, bei Bérsengeschiften mit zen-
tralem Kontrahenten wird er zusitzlich noch den an den zen-
tralen Kontrahenten VeriuBernden benennen miissen. Kann
er dies, ist geklirt, ob es sich um einen Inhaberverkiufer han-
delt oder um einen Leerverkiufer, und wohl auch, ob sich
ein solcher einer in- oder einer auslindischen Verkiuferbank
bediente.

101 Vgl. BFH v. 20.10.2010~IR 54/09, BFH/NV 2011, 641 = BeckR S
2011, 94294 Rn. 31.

102 Hervorhebung durch die Verfasser.

103 Vgl. nochmals oben unter 3.1 mwN.
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5.2.4 Anerkennung entgegen Beweislastregeln aufgrund
Schutzbediirftigkeit?

Gegen die schlichte Subsumtion unter die Beweislast-
regeln im Steuerrecht wird in der Literatur ausgefiihrt, dass
dies ,,jedem Gerechtigkeitsempfinden® widerspreche'™, und
dass der Steuerpflichtige ,,schutzbediirftig sei'®. Dazu sei
nur Folgendes angemerkt: Bei ,,Cum/Ex-Geschiften® im
hier verstandenen Sinne geht es um gezielte Aktientrans-
aktionen um den Dividendenstichtag in Milliardenhohe, die-
se Transaktionen sind nicht zufillig durch besonders schutz-
wiirdige Marktteilnehmer entstanden. Derjenige, der in Mil-
liardenhohe bis 2011 Aktien cum Dividende gekauft und ex
Dividende geliefert bekommen hat und des Weiteren die
Aktien sofort kursgesichert wieder weiterverkauft hat, sollte
in der Regel gewusst haben, was er tut, und entsprechend
beraten gewesen sein. Die Personen, die solche Geschifte ti-
tigten, wussten, dass ihr Geschiftserfolg ganz entscheidend
von der Kapitalertragsteueranrechnung abhingig ist (siche
nochmals oben unter 2.), und sie wussten auch, dass das Ge-
setz in § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG bereits nach seinem insoweit
eindeutigen Wortlaut als Anrechnungsvoraussetzung for-
dert, dass auf die ihnen zuzurechnenden Einkiinfte Kapital-
ertragsteuer durch Steuerabzug erhoben wurde. Diese Per-
sonen hitten auch wissen miissen, dass es nach der allgemei-
nen und bekannten Beweislastgrundregel an ihnen selbst
liegt zu beweisen, dass die Kapitalertragsteuer durch Steuer-
abzug erhoben wurde. Wer sich in einer solchen Situation
auf das Glatteis einer erhofften Beweislastumkehr (Ausnah-
me von der Regel!) begibt, ohne dass dies flir solche Situatio-
nen je durch ein Gericht entschieden wurde, ist nicht schutz-
wiirdig. Er hitte das Geschift angesichts dieser Unsicherhei-
ten nicht in der Anonymitit machen sollen, sondern direke
mit einem Verkiufer. Ob ein solches Geschift je zustande
gekommen wire, ist eine andere Frage.

Im Ubrigen: Wer sonst in der Wirtschaft Geschifte in
dieser Grofenordnung abschlieft, titigt regelmiBig umfang-
reichste Untersuchungen (Due Diligence) und versucht, sich
gegen alle Risiken (auch Steuerrisiken), insbesondere aber
gegen solche Risiken abzusichern, die betragsmiBig den er-
hofften Profit aus dem Geschift um ein Vielfaches iiberstei-
gen. Eine solche Situation liegt hier vor. Wenn diese Absi-
cherung aber nicht gelingt, muss sich der Anleger entschei-
den, ob er ob das Geschift dennoch titigen will. Wer sich
dann aber fiir das Geschift entscheidet, weill was er tut und
ist nicht schutzwiirdig. Auch der Vorwurf der Ungerechtig-
keit erscheint vor diesem Hintergrund in einem neuen Licht.
Ungerecht erscheint das hier gefundene Ergebnis aber fiir
,normale Aktienkiufer, die zufillig Aktien cum Dividende
gekauft und ex Dividende geliefert bekommen haben und
die Aktien dauerhaft im Bestand halten, trifft doch auch die-
se Erwerber die Beweislast. Diesen ist es aber freilich unbe-
nommen, die Bescheinigung beim Finanzamt vorzulegen.
Die Bescheinigung bleibt ein Indiz und die Behérde bzw. das
Finanzgericht kann es bei der Beweiswiirdigung gleichwohl
beriicksichtigen. Bei der Beweiswiirdigung wird auch zu be-
riicksichtigen sein, ob die Aktien dauerhaft gehalten wurden

104 Vgl. Klein BB 2013, 1054 (1056).
105 Vgl. Derlien/Kern BB 2013, 1943.
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und welche Hohe das Transaktionsvolumen aufgewiesen
hat. Dies ermdglicht auch weiterhin, zu »gerechten” Ergeb-
nissen zu kommen. Den Leerkiufern ist es — falls sie sich un-
gerecht behandelt fithlen — im Ubrigen unbenommen, sich
gegebenenfalls bei ihrer Depotbank, beim zentralen Kontra-
henten oder — falls ermittelbar — beim wirtschaftlichen Ver-
kiufer schadlos zu halten.'™ Dadurch ist der Streit dann auch
dorthin verlagert, wo er hingehért.

Als Ergebnis ist festzuhalten, dass bei unaufklirbaren
Sachverhalten den Aktienerwerber die Beweislast dafiir
trifft, dass auf die von thm erzielten Beziige Kapitalertrag-
steuer durch Steuerabzug einbehalten wurde. Um dies bei
Aktiengeschiften um den Dividendenstichtag mit Erwerb
cum Dividende und Lieferung ex Dividende beweisen zu
kénnen, ist es grundsitzlich erforderlich, dass er den Verkiu-
fer kennt. Allein durch die Bescheinigung kann er das nicht
beweisen.

5.3 Anscheinsbeweis

Zu beantworten bleibt noch die Frage, ob der die An-
rechnung Begehrende durch Vorlage der Bescheinigung
nach den Grundsitzen des Anscheinsbeweises beweisen
kann, dass auch die anderen Tatbestandsmerkmale des §36
Abs. 2 Nr. 2 EStG erfiillt sind. Von Anscheinsbeweis (»Prima
facie“-Beweis) spricht man, wenn aufgrund gesicherter Er-
fahrung wegen eines typischen Geschehensablaufs bestimmte
Sachverhalte mit hoher Wahrscheinlichkeit feststehende Ur-
sachen haben.' Im zu beurteilenden Fall wire es also erfor-
derlich, dass es der typische Geschehensablauf ist, dass je-
mand, der Aktiengeschifte um den Dividendenstichtag ti-
tigte und eine Kapitalertragsteuerbescheinigung vorlegen
kann, auch die Tatbestandsvoraussetzungen des § 36 Abs. 2
Nr. 2 EStG erfiillt.

Wie die ,,Cum/Ex-Geschifte* in Milliardenhshe bewei-
sen, ist es nicht gerade der typische Geschehensablauf, dass
jeder Bescheinigung auch erhobene Kapitalertragsteuer zu-
grunde liegt. Vielmehr diirfte das Gegenteil der Fall sein.
Folglich versagen die Grundsitze des Anscheinsbeweises
schon aus diesem Grunde. Zu fragen ist cher, ob der An-
scheinsbeweis dafiir spricht, dass die Voraussetzungen gerade
nicht vorlagen. Darauf kommt es aber nicht an, da nach der
allgemeinen Beweislastregel ~ wie im vorherigen Kapitel
ausgefithre — der die Anrechnung Begehrende ohnehin die
Beweislast dafiir trigt, dass auf seine Einkiinfte Kapital-
ertragsteuer durch Steuerabzug erhoben wurde.

6. Strafbarkeit der Beteiligten nach § 370 AO

Der objektive Tatbestand des §370 AOQ ist bei ,Cum/Ex-
Geschiften® in der Person des Leerkiufers stets erfiillt, falls
dieser die Anrechnung  der Kapitalertragsteuer geltend
macht, da thm die Anrechnung der Kapitalertragsteuer nicht
moglich ist und er diese durch Vorlage der Bescheinigung
dennoch begehrt." Zu kliren ist, ob auch der subjektive

106 Vgl. Amann DB Steuerrechtsprechung kompakt, 2012, 33 (36).
107 Vgl. bspw. Schuwarz (Fn. 17), §96 Rn. 30.
108 In den Fillen bis 2006 einschlieBlich auch noch zusitzlich insoweit, da

die Dividendcnkompensationszahlung als Schadensersatzleistung nicht
unter § 8b Abs. 1 KStG fille,

Tatbestand des § 370 AO erfiille ist. Dies ist vom jeweiligen
Einzelfall abhingig, und es wird zu priifen sein, ob der Leer-
kiufer zumindest dolus eventualis hatte, dh ob er billigend in
Kauf nahm, dass er entweder keine Einkiinfte iSd § 20 Abs. 1
Nr. 1 EStG erzielte (dies gilt fiir die Jahre bis 2006 einschlieB-
lich oder in Konstellationen, die der BFH Entscheidung v.
16.4.2014 entsprechen) oder dass keine Kapitalertragsteuer
durch Steuerabzug erhoben wurde.

In der Literatur wird die Auffassung vertreten, dass
,»Cum/Ex-Geschifte“ nie zur Verwirklichung des § 370 AO
fiihren konnten.'” Begriindet wird dies ua damit, dass sich
die jeweiligen Marktteilnehmer auf die Regierungsbegriin-
dung aus dem Jahre 2006 berufen konnten und sich aus die-
ser ergeben wiirde, dass der Leerkdufer wirtschaftliches Ei-
gentum hitte erwerben konnen und es Ziel der Gesetzes-
inderung gewesen sei, die Steuerausfille zu verringern, nicht
aber zu verhindern."® Daraus wiirde folgen, dass der Gesetz-
geber der Auffassung war, dass bei Leerverkaufskonstellatio-
nen unter Einschaltung einer auslindischen Depotbank auf
Seiten des Verkiufers die Anrechnung der nicht erhobenen
Kapitalertragsteuer sich aus dem Gesetz ergeben wiirde.
Folglich kénne auch niemand Vorsatz zu einer Steuerhinter-
ziehung gehabt haben, da man ja zu Recht davon ausgehen
konnte, dass die Anrechnung gesetzmiBig sei.

Dem ist allerdings nicht so, denn in der Regierungs-
begriindung heif}t es:

,Durch die vorgeschlagenen Anderungen sollen die negativen
Auswirkungen auf das Steueraufkommen insoweit verringert wer-
den, als das inlindische Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut des
Leerverkiufers zur Abfithrung von Kapitalertragsteuer verpflichtet
wird. Zusammen mit der nach allgemeinen Vorschriften von der Ak-
tiengesellschaft abgefiihrten Kapitalertragsteuer soll soviel Quellen-
steuer erhoben werden, wie bei den Anteilseignern spiter steuerlich
beriicksichtigt wird.“

Mit Blick auf den subjektiven Tatbestand ist entschei-
dend, ob die handelnden Personen aufgrund dieser Ausfiih-
rungen davon ausgehen konnten, dass das Gesetz es vorsah,
dass auf Dividendenkompensationszahlungen ab dem Jahre
2007 nicht erhobene Kapitalertragsteuer angerechnet wer-
den kann.

Davon gehen zahlreiche Autoren aus und argumentieren
im Ergebnis, dass sich aus den zitierten Passagen der Regie-
rungsbegriindung ergeben wiirde, dass bei Einschaltung aus-
lindischer Kreditinstitute durch den Leerverkiufer der Ge-
setzgeber gebilligt hitte, dass es insoweit zur Anreckllrllung
nicht erhobener Kapitalertragsteuer kommen wiirde.""' Al-
lerdings ist das Gegenteil der Fall: Zum einen hat der Gesetz-
geber im zitierten Absatz, in dem er von der ,, Verringerung
spricht, explizit das Ziel formuliert, dass soviel Quellensteu-
er erhoben werden soll, wie bei den Anteilseignern spiter
steuerlich beriicksichtigt wird. Zum anderen steht damit das
Ziel der Verringerung von Steuerausfillen nicht in Wider-

109 Vgl. hierzu Seer/Krumm DStR. 2013, 1757 u. 1814; Derlien/Kern BB
2013, 1943; Matuszewski BB 2014, 2736; Desens DStR. 2014, 2317 (2320)
mwlN; Haritz/Werneburg NWB 2015, 657.

110 Vgl. hierza Seer/Krumm DStR 2013, 1757 u. 1814; Derlien/Kern BB
2013, 1943; Matuszewski BB 2014, 2736; Desens DStR 2014, 2317 (2320)
mwN; Haritz/Werneburg NWB 2015, 657.

111 Vgl. die in Fn. 6 zitierten Beitrige.
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ggf. nicht priift. Zusitzlich, und ,
dend sein, ergibt sich aus der Geset
Stelle, dass ab dem Jahre 2007 ein
ertragsteter zur Anrechnun

ergibt sich das — wie dargelegtg—eirliefgllssorllli.cﬁus dem Gesetz

Hiergegen wird vorgebracht, dass es aufgr.und der zahl-
reichen Literaturbeitrige gut vertretbar sei dass ,,Cum/Ex-
Geschifte zur mehrfachen Anrechnung der Kapitalertrag-
steuer fithren kénnten und der Gesetzgeber we (gl Untiitig—
keit bzw. Halbherzigkeit es erst ermdglicht habg Cum/Ei-
Geschifte” zu titigen. Schon aus diesem Grun(’l(: sei es be-
denklich, strafrechtlich vorzugehen. ™ Diege Auffassung tei-
len wir nicht. UE haben zwar zahlreiche Autoren diesegAuf-
fassung vertreten, diese lisst sich aber — wie in diesem Beitra
dargelegt — weder mit dem Gesetz noch mit der Rechts re%
chung begriinden. Dariiber hinaus sind dje jeweiligen jsuf—
sitze zu groBen Teilen erst zu einem Zeitpunkt erschienen
zu dem die Geschifte nicht mehr getitigt wurden. ,

Damit verbleibt als Fazit, dass die Akteure, die ,,Cum/
Ex-Geschifte® titigten, nicht fiir sich in Anspr’uch g
konnen, dass sie berechtigterweise davon aus
der Wille des Gesetzgebers war, dass nich er
ertragsteuer angerechnet wiirde. Es ist allerdings Tatfrage
ob die jeweiligen Akteure nicht gleichwohl davon ausgin—,
gen. Dur’ch die Stra’fjgeriichte wird zu kliren sein, ob § 370
AQO im Einzelfall erfiillt ist.

Die Strafgerichte werden auch zu kliren haben, wer ggf.
zum Titerkreis in Mittiterschaft (allen voran die Leerver-
kiufer, die Initiatoren etc, vgl hierzu 4. und die aufgezeigten
Gestaltungsvarianten) gehort, ob jemand mittelbarer Titer

uch das diirfte entschei-
zesbegrﬁndung an keiner
e nicht erhobene Kapital-

nehmen
ginpen, dass es
hobene Kapital-

112 Seer/Krumm DStR 2013, 1753 u. 1814.
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ist (zB der Leerverkiufer und die Initiatoren, falls der Leer-
kiufer absichtslos doloses bzw. undoloses Werkzeug gewe-
sen sein sollte) und wer sich ggf. der Anstiftung (2B die Ban-
ken und Berater, die solche Konzepte vertrieben) oder Bei-
hilfe (zB die Berater der Initiatoren und des Leerverkiufers
sowie ggf. auch die Berater des Leerkiufers) schuldig ge-
macht hat.Betroffene werden, wie in der Literatur'® bereits
zuvor vertreten, ggf. iiber die Moglichkeit der Selbstanzeige
nachzudenken haben.

7.Ergebnis

Bei ,,Cum/Ex-Geschiften® unter Einschaltung auslin-
discher Verkiuferbanken ist die Anrechnung der Kapital-
ertragsteuer durch den Leerkiufer sowohl in den Jahren bis
einschlieBlich 2006 (dies auch bei inlindischer Verkiufer-
bank) als auch in den Jahren 2007 bis 2011 gesetzlich nicht
mdglich gewesen. Eine Gesetzesliicke gab es insoweit zu kei-
nem Zeitpunkt. Auch aus der bisherigen BFH-Rechtspre-
chung lisst sich kein anderes Ergebnis ableiten.

Ist nicht aufklirbar, ob ein Leerverkauf vorlag oder ob
der Leerverkiufer Kapitalertragsteuer einbehalten hat, trifft
den potentiellen Leerkiufer die Beweislast, durch die Steuer-
bescheinigung alleine kann er dies nicht beweisen. Der Leer-
kiufer hat einen zivilrechtlichen Anspruch gegen den Ver-
kiufer in Hohe der nicht erhobenen Kapitalertragsteuer, bei
Borsengeschiften ist dieser Verkiufer der zentrale Kontra-
hent.

Es stellt sich die Frage, warum sich in der Praxis Markt-
teilnehmer trotz dieses eindeutigen Ergebnisses auf die
»Cum/Ex-Geschifte® eingelassen bzw. diese aktiv gestaltet
haben. Das wird man die betroffenen Marktteilnehmer fra-
gen miissen, die sich nun auch der strafrechtlichen Verant-
wortung stellen miissen.

113 So ausdriicklich Amann DB Steuerrechtsprechung kompakt 2012, 36.

Wirtschaftliches Eigentum an bérsennotierten Aktien bei Wertpapier-

leihgeschdften

Die Entscheidung des BFH vom 16.4.2014 - 1R 2/12 zu ,Cum/Ex-Geschéften”

Von Dr. Hubert Schmid, Frankfurt/M.*

Dem BFH lag erstmals ein Cum/Ex-Fall zur Entscheidung vor." Ein
auslandischer Leerverkdufer hatte einen Tag vor der Hauptver-
sammlung Akfien an eine deutsche GmbH verkauft. Die GmbH
vereinnahmte einen Betrag in Hohe der Netto-Dividende und be-
antragte die Erstattung der Kapitalertragsteuer, obwohl aufgrund
der damaligen Gesetzeslage keine Kapitalertragstever ans Fi-

*  Dr. Hubert Schmid, Rechtsanwalt/Steuerberater, Clifford Chance,
Frankfurt/M.
1 BFHv.16.4.2014—1R 2/12, DStR 2014, 2012.

nanzamt abgefihrt wurde.? Der BFH ging auf Fragen im Zusam-
menhang mit ,cum/ex" jedoch nicht ein. Er lehnte die Erstattung
von Kapitalertragsteuer mit der Begrindung ab, die GmbH habe
weder am Dividendenstichtag noch danach wirtschaftliches Ei-
gentum an den Aktien erworben. Damit standen der GmbH auch
keine Dividenden zu und folglich konnte sie auch keine Kapital-
ertragstever anrechnen oder sich erstatten lassen. In dieser Ent-
scheidung stellt der I. Senat in Abweichung von seiner bisherigen
Rechtsprechung neue Anforderungen an den Ubergang des wirt-
schaftlichen Eigentums bei borsennotierten Aktien.

2 Keine Verpflichtung des auslindischen Leerverkiufers, Kapitalertrag-
steuer abzufithren, Podewils FR 2013, 481.



