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Beginn der Sitzung: 13:48 Uhr
Tagesordnungspunkt 1

Antrag der Abgeordneten Fabio De Masi, Jorg
Cezanne, Klaus Ernst, weiterer Abgeordneter und
der Fraktion DIE LINKE.

Steuerskandale wie Cum/Ex zukiinftig verhindern

BT-Drucksache 19/16836

Tagesordnungspunkt 2

Antrag der Abgeordneten Dr. Gerhard Schick, Anja
Hajduk, Dr. Danyal Bayaz, weiterer Abgeordneter
und der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN

Cum-Ex-Steuerskandal unverziiglich beenden
BT-Drucksache 19/5765

Vorsitzende Katja Hessel: Guten Tag meine Damen
und Herren, ich er6ffne die Sitzung und begriifie
zunéchst ganz herzlich alle anwesenden Sachver-
stindigen. Herzlichen Dank, dass Sie der Vorverle-
gung des Termins so spontan nachgekommen sind.
Sie haben es wahrscheinlich gemerkt: Wir haben
heute einen groBeren Cum/Ex-Tag im Finanzaus-
schuss. Um 15:20 Uhr beginnt mit etwas Ver-
spédtung eine Aktuelle Stunde im Plenum zu dem
Thema, sodass wir a) die Anhérung nach vorne ver-
legen mussten, und b) sie auch ein Stiick kiirzen
mussten. Vielen, vielen Dank nochmals fiir Ihr Ver-
stdndnis.

Ganz besonders herzlich darf ich natiirlich auch
die zugeschalteten Herren Lotzgeselle vom Hessi-
schen Finanzgericht, Herrn Prof. Dr. Spengel von
der Universitdit Mannheim sowie Herrn Fiedler
vom Bund Deutscher Kriminalbeamter begriifen,
die uns per Videokonferenz zugeschaltet sind. Sie
sehen sie hinter uns auf den Leinwédnden.

Die heutige Anhérung wird vom Parlamentsfernse-
hen aufgezeichnet und ist ab morgen in der Media-
thek des Deutschen Bundestages abrufbar. Gegen-
stand der Anhoérung sind der Antrag der Fraktion
DIE LINKE. - Steuerskandale von Cum/Ex zukiinf-
tig verhindern BT-Drucksache 19/16836 und der
Antrag der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN -
Cum/Ex-Steuerskandal unverziiglich beenden
BT-Drucksache 19/5765. Soweit Sie als Sachver-
stindige davon Gebrauch gemacht haben, dem
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Finanzausschuss vorab eine schriftliche Stellung-
nahme zukommen zu lassen, sind diese an alle Mit-
glieder des Ausschusses verteilt worden. Sie wer-
den auch Bestandteil des Protokolls der heutigen
Sitzung. Ich begrife sodann die Kolleginnen und
Kollegen des Finanzausschusses und, soweit sie
hier anwesend sind, die der mitberatenden Aus-
schiisse. Fiir das Bundesministerium der Finanzen
darf ich Herrn Ministerialdirektor Dr. Mohlenbrock
begriilen. Ferner begriile ich die Vertreter der Léan-
der.

Bevor wir mit der Anhoérung starten, habe ich noch
ein paar Hinweise zum Ablauf. Fiir die Anhorung
ist ein Zeitraum von 1 Stunde und 30 Minuten vor-
gesehen, also bis ca. 15:15 Uhr. Ziel ist es, mog-
lichst vielen Kolleginnen und Kollegen die Mog-
lichkeit zur Fragestellung zu geben. Um dieses Ziel
zu erreichen, hat sich der Finanzausschuss in die-
ser Legislaturperiode fiir ein neues Modell der
Befragung entschieden, d. h. die vereinbarte
Gesamtzeit wird entsprechend der Fraktionsstdarke
in Einheiten von jeweils 5 Minuten unterteilt. In
diesem Zeitraum miissen sowohl Fragen als auch
Antworten erfolgen. Je kiirzer die Fragen formuliert
werden, desto mehr Zeit bleibt fiir die Antworten.
Wenn mehrere Sachverstdndige gefragt werden, bit-
ten wir, fair darauf zu achten, den folgenden Exper-
ten ebenfalls Zeit zur Antwort zu lassen. Um Thnen
ein Gefiihl fir die Zeit zu vermitteln, wird die
Redezeit auf der Leinwand hinter mir angezeigt.
Nach 4 Minuten und 30 Sekunden ertont ein Sig-
nalton. Dann verbleiben noch 30 Sekunden fiir die
Antwort. Die fragestellenden Kolleginnen und Kol-
legen darf ich bitten, stets zu Beginn ihrer Frage die
Sachverstdndigen zu nennen, an die sich die Frage
richtet, und bei einem Verband nicht die Abkiir-
zung, sondern den vollen Namen zu nennen, um
Verwechslungen zu vermeiden. Die Fraktionen
werden gebeten, soweit nicht bereits geschehen,
ihre Fragesteller im Vorhinein bei mir anzumelden.

Zu der Anhoérung wird ein Wortprotokoll erstellt.
Zu diesem Zweck wird die Anh6rung mitgeschnit-
ten. Zur Erleichterung derjenigen, die unter Zuhil-
fenahme des Mitschnitts das Protokoll erstellen,
werden die Sachverstdndigen vor jeder Abgabe
einer Stellungnahme von mir namentlich aufgeru-
fen. Ich darf alle bitten, die Mikrofone zu benutzen
und sie am Ende der Redebeitrdge wieder abzu-
schalten, damit es zu keinen Stérungen kommt.
Damit sind wir beim Beginn der Anhérung.
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Die erste Frage fiir die Fraktion der CDU/CSU stellt
der Herr Kollege Fritz Giintzler.

Abg. Fritz Giintzler (CDU/CSU): Vielen Dank, Frau
Vorsitzende. Es ist heute alles etwas ungewohnt,
nicht nur, weil wir einen Cum/Ex-Tag haben, son-
dern auch, weil wir heute von der Seite auf die
Sachverstdndigen schauen. Ich hétte eine erste
Frage an Herrn Eigenthaler von der Deutschen
Steuergewerkschaft und an Herrn Klockner vom
Finanzamt fiir Steuerstrafsachen und Steuerfahn-
dung in Diisseldorf. Cum/Ex hat uns ja lange
beschiftigt, auch im Untersuchungsausschuss,
Kapitalertragsteuer ist das Thema. Zwei Fragen —
die erste wire, haben Sie in der Finanzverwaltung
das Instrumentarium, um Cum/Ex-Falle aufzude-
cken? Zweitens, sehen Sie dhnliche Gestaltungen,
bei denen wir als Gesetzgeber reagieren miissten,
um zu verhindern, dass etwas Ahnliches wieder
geschieht?

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die Frage
hat sich zunéchst an Herrn Eigenthaler von der
Deutschen Steuergewerkschaft gerichtet.

Sv Thomas Eigenthaler (Deutsche Steuer-Gewerk-
schaft e. V.): Frau Vorsitzende, Herr Abgeordneter,
vielen Dank. Die erste Frage war die nach dem
Instrumentarium. Das ist zunéchst eine Frage der
personellen Ressourcen. In diesem Kontext muss
man sagen, dass die ganze Sache schon seit vielen
Jahren andauert und am Anfang sehr ruckelig ver-
lief. Nach meiner Erinnerung fing das Ganze als
Steuergestaltungsmodell an. Viel wurde diskutiert,
viel wurde geschrieben, und auch der Bundesfi-
nanzhof hat sich zum Dividendenstripping nie vol-
lig ablehnend geduBert, sodass man erst spét in
,die Potte” kam, wenn ich mir die Bemerkung
erlauben darf. Jetzt haben wir in gewisser Weise
,den Salat“, wenn ich hore, dass allein bei der
Staatsanwaltschaft Kéln 70 Ermittlungsverfahren
mit 900 Beschuldigten laufen. Und das ist nur
Koln.

Jetzt wird die Sache natiirlich sehr dringend. Da es
sich um Altfille handelt, muss man schauen, ob es
um Félle geht, die bislang noch nie angefasst wur-
den. Es gab ja in den letzten Tagen neue Durchsu-
chungen. Dort haben wir schon das Problem, ob
nicht die Festsetzungsverjahrung vielen Dingen
einen Strich durch die Rechnung macht. Hiatte man
die Steuerfahndung iiber all die Jahre energischer
und forcierter aufgestellt, auch personell, und hatte
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man intensiver durchgegriffen, wiirden wir uns
heute leichter tun.

Ob es dariiber hinaus weitere Gestaltungen gibt,
kann ich aus eigenem Empfinden nicht beurteilen.
Ich lese in der Zeitung, dass es wieder neue
Modelle geben soll. Ich denke aber, dass das erst
die Ermittlungen wirklich zu Tage fordern werden.
Ausschliefen kann man das nie. ,,Steuergestal-
tungsakrobaten” sind dem Fiskus immer ein paar
Kilometer voraus, wir sind nachldufig. Aber wir
haben natiirlich auch Erfahrungen gesammelt. Des-
halb gehe ich davon aus, dass man, wenn wir wie-
der einen Missbrauch rechtlicher Gestaltungsmog-
lichkeiten sehen, mit dem Wissen, das man in den
letzten 15 Jahren gesammelt hat, viel héarter und
intensiver zuschlagen wird. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr Eigent-
haler. Dieselbe Frage ging auch an Herr Klockner
vom Finanzamt fiir Steuerstrafsachen und Steuer-
fahndung Diisseldorf.

Sv Jorg Klockner (Finanzamt fiir Steuerstrafsachen
und Steuerfahndung Diisseldorf): Die Frage nach
dem Instrumentarium wiirde ich mit ,,ja“ beantwor-
ten: Das Instrumentarium gibt es. Wie viele Leute
sie einsetzen miissen? Dariiber kénnen sie lange
streiten. Sie konnen ganz viele einsetzen, dann geht
es wahrscheinlich schneller, als wenn sie wenige
einsetzen. Im Moment haben wir 24 hochqualifi-
zierte Leute im Einsatz, die die Arbeitsauftriage der
Staatsanwaltschaft auch abgearbeitet bekommen.
Ich bin sehr optimistisch, dass wir damit weiter
kommen, und dass wir weitere Verfahren vor
Gericht bringen werden. Wir werden sicher auch
einen Effekt sehen, wenn weitere Verfahren nach
dem ersten mit Verurteilungen enden werden. Wir
sind durchaus optimistisch, dass es uns gelingen
wird, diese Dinge nachzuweisen. Was die aktuellen
Diskussionen angeht, ADR-Papiere und Cum/Fake,
dort gibt es erste Anzeichen, dass es das gibt. Ich
lese das, Herr Eigenthaler hat es gerade gesagt, in
der Literatur genauso. Wir haben das aber noch
nicht iiberpriift.

Ich meine, die Finanzverwaltung muss leider zuge-
stehen, dass sie lange gebraucht hat, um zu erken-
nen, wie die anderen Dinge (Cum/Ex) gelaufen
sind.

Ich mochte an dieser Stelle schon darauf hinwei-
sen, dass es sich hier immer um Geschafte handelt,
die es im normalen Geschiftsleben von Banken
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auch gibt. Und nicht jedem Geschift ist auf die
Stirn geschrieben, dass es ein schddliches Geschaft
ist. Und genau das macht die Ermittlungsarbeit
auch so schwer. Unsere grofen Konzernbetriebs-
priifungsstellen konnen, wenn tiberhaupt, nur sehr
schwer erkennen, ob noch legale oder bereits ille-
gale Geschiifte vorliegen. Ich glaube, dass es diese
Geschifte gibt. Wir werden auch weiter daran
arbeiten.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr Klock-
ner. Die nédchste Frage, fiir die Fraktion der SPD,
stellt der Kollege Lothar Binding.

Abg. Lothar Binding (SPD): Ich m6chte Herrn

Prof. Dr. Anzinger danach fragen, wie die Geschifte
wirklich aussehen. Das Protokoll wird spéter auch
von Leuten gelesen, die damit nicht tdglich zu tun
haben. Und auch im politischen Raum gibt es gele-
gentlich eine Begriffsverwirrung zwischen Cum/Ex
und Cum/Cum. Konnten Sie vielleicht den Unter-
schied und die Modelle noch einmal erklaren,
gewissermaben als grundlegende Einfiihrung in die
heutige Anhoérung.

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich an
Herrn Prof. Dr. Anzinger, Universitdt Ulm.

Sv Prof. Dr. Heribert Anzinger (Universitdt Ulm):
Vielen Dank, das mache ich gerne in dem hier
angemessenen Umfang. Zunéchst erscheint es mir
ganz wichtig, dass wir in der Bewertung des gelten-
den Rechts und seines Vollzugs, die mit den
Schlagwértern Cum/Ex und Cum/Cum verbunde-
nen Fallgruppen voneinander trennen. Die Gestal-
tungsziele sind verschieden, ebenso wie die
Rechtsgrundlagen.

Mit dem Begriff Cum/Ex hat sich ein Schlagwort
fiir Sachverhalte herausgebildet, in denen Steuerbe-
scheinigungen ausgestellt wurden, ohne dass Steu-
ern abgefiihrt worden sind. Das war nach {iberzeu-
gender Rechtsauffassung weder im alten Recht legi-
tim, noch lésst dies das geltende Recht zu. In dem
iiberkomplexen System der Kapitalertragsteuer hat
es fast ein Jahrzehnt und damit bis in diese Tage
hinein gedauert, bis sich diese Rechtsauffassung
auch durchsetzen konnte und sich die Marktteil-
nehmer marktkonform verhalten. Und das ist
Gegenstand der Strafverfahren, der Steuerverfahren
und der Zivilverfahren, die wir heute sehen.
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Wenn man sich fragt, warum das so lang gedauert
hat, muss man sich vielleicht noch einmal verge-
genwirtigen, mit welch unglaublichem Widerstand
am Anfang gegen jede Mallnahme vorgegangen
worden ist. Die ersten Entscheidungen handelten
davon, dass eine Betriebspriifung lediglich eine
Auskunft verlangt hat. Selbst das mussten Gerichte
kldren. Spéter, im Jahr 2017, musste sich das Bun-
desverfassungsgericht mit der Frage beschéftigen,
ob eine Durchsuchung tiberhaupt zuléssig ist, wo
doch die Rechtslage so unklar ist. Also bis 2017
konnten diese MaBlinahmen gar nicht richtig greifen.
Jetzt nimmt das Ganze, auch in meinen Augen,
ganz schon Fahrt auf.

Mit Cum/Cum verbinden sich ganz andere Gestal-
tungen. In denen geht es nicht um das Erschleichen
von Steuerbescheinigungen, sondern dort geht es
darum, dass der Kapitalertragsteuerabzug insge-
samt vermieden werden soll. Dabei muss ich daran
erinnern, dass die Kapitalertragssteuer keine eigene
Steuer ist. Sie ist eine besondere Erhebungsform
der Einkommen- und der Kérperschaftsteuer.

Hier gibt es eine Grundentscheidung des Gesetzge-
bers: Der Gesetzgeber hat sich dazu entschieden,
Dividenden zu besteuern. VerdulBerungsgewinne,
Wertpapierleihgebiihren und Dividendenkompen-
sationszahlungen aber nicht — bei grenziiberschrei-
tenden Sachverhalten. Jede Unterscheidung und
jeder Systembruch im Steuerrecht 16st natiirlich
Gestaltungen aus, das sehen wir jetzt im Kapitaler-
tragsteuerrecht. Die Gestaltungen sollen ja nur absi-
chern, was das materielle Steuerrecht sagt. Und
wenn es diesen Unterschied gibt, wird es auch
Gestaltungen geben, die danach suchen, um diesen
Unterschied zu nutzen. Jetzt kann man sagen: Das
ist missbrduchlich, wenn man iiber wenige Tage
aus einer Dividende einen VerduBerungsgewinn
macht. Dann muss man aber die Frage beantworten,
wie viele Tage es denn sein sollen. Das ist das, was
in § 36a EStG passiert.

Es sind vo6llig verschiedene Themen, die in meinen
Augen vermischt werden. Das Einzige, was diese
Themen gemein haben, ist, dass es um Kapitaler-
tragsteuer geht, dass es um Dividenden geht und
dass die Technik ganz dhnlich ist. Wenn man aber
dem Problem begegnen will, muss man sich die
Wurzeln angucken. In einem Fall geht es um Steu-
erbescheinigungen, im anderen Fall um die Ausge-
staltung der internationalen Kapitaleinkommensbe-
steuerung.
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Die Steuerbescheinigungen miissen natiirlich kor-
rekt erteilt werden. Dabei liegt das zentrale Prob-
lem in meinen Augen bei Cum/Ex-Gestaltung in
den Abwicklungssystemen der Wertpapiersammel-
banken und der Depotbanken. Hier miissen das
Recht und das Abwicklungssystem aufeinander
abgestimmt werden. Mit dem OGAW-IV-Umset-
zungsgesetz hat man im Jahr 2011 eine ganze
Menge getan. Es gibt noch andere Ideen, iiber die
wir vielleicht reden kénnen. Aber zunéchst einmal
ist damit doch ein groBer Schritt getan worden, so
dass auch ich glaube, dass die Kernproblematik
heute nicht mehr in dem MaDBe besteht, bis auf die
Probleme bei Cum/Cum-Gestaltungen.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr

Prof. Dr. Anzinger. Herr Binding schenkt uns die
letzten 40 Sekunden. Dann machen wir weiter, der
néchste Fragesteller ist fiir die Fraktion der AfD,
Herr Gottschalk.

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Vielen Dank, Frau Hes-
sel. Meine Frage richtet sich an Herrn Rechtsanwalt
Alexander Heist. Sie gehen in Threr Stellungnahme,
die ich sehr interessiert gelesen habe, davon aus,
dass Steuerhinterziehung weiterhin iiber Cum/Ex-
Modelle méglich sei oder sein konnte. Dartiber hin-
aus bezweifeln Sie, dass die OGAW-IV-Gesetzge-
bung die groBe Losung fiir das Problem ist. Sie
selbst skizzieren einen Losungsvorschlag in Threr
Stellungnahme. Ich wiirde Thnen an dieser Stelle
gerne die ganze Zeit eintdumen, damit Sie mir und
uns Thren Ansatz erldutern und Thre, aus meiner
Sicht berechtigten, Zweifel konkretisieren konnen.
Danke.

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich an
Herrn Rechtsanwalt Heist.

Sv Alexander Heist (Heist Legal Rechtsanwaltsge-
sellschaft mbH): Vielen Dank fiir die Frage. Ich
mochte diese Frage auch mit Bezug zu den vorheri-
gen Ausfiihrungen gerne beantworten. Zum einen
haben wir die OGAW-IV-Gesetzgebung, die im
Wesentlichen die Umstellung der Verbuchung von
Dividendenzahlungen von Netto auf Brutto bein-
haltet. Die Diskussion, ob man brutto oder netto
verrechnen soll, wurde im Ubrigen seit der Kérper-
schaftsteuerreform 1978 in der Literatur immer
wieder gefiithrt. Nach meinem Eindruck stellt das
keine Losung dar.

Wir haben gesehen, dass es synthetische Abbildun-
gen der Wertentwicklungen an der Borse gibt. In
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dem Sinne kommt es auf das tatsdchliche Inneha-
ben von Wertpapieren iiberhaupt nicht mehr an.
Wir sehen verstarkt Rechtsprechung, die von ,,lee-
ren zivilrechtlichen Hiillen“ spricht. Mithin kommt
es aus meiner Sicht iiberhaupt nicht darauf an, in
welchem Depot welche Aktie eingebucht ist. Wir
kénnen beobachten, dass alles derivativ abgebildet
wird. Bei dem unléngst entschiedenen Vorgehen,
ich meine das Urteil des hessischen Finanzgerichts,
wurde ein festverzinsliches Wertpapier von einer
Korperschaft herausgegeben und eine dividenden-
bringende Aktie hereingenommen. Dieser Tausch
ist, wenn ich das richtig verstanden habe, physisch
vorgenommen worden. Diesen Tausch von Zah-
lungsstromen kann man derivativ genauso abbil-
den, ohne die Aktie iiberhaupt zu beriihren.

Heutzutage gibt es, ich weill nicht, ob der Begriff
bekannt ist, sogenannte dark pools. Dazu mochte
ich etwas erzdhlen: Dark pools existieren schon
lange, und es gibt sie immer stérker. In diesen dark
pools sind auch Aktien enthalten. Diese dark pools
werden heute professionell gemanaged. Ein Blockt-
rade einer grofen Menge Aktien auBerhalb des
Orderbuchs, beispielsweise der Eurex, gehort zu
diesen dark pool Geschiften. Das bedeutet, sie
sehen das an der Borse nicht mehr.

Es sind mehrere Aspekte angesprochen worden, die
julierst interessant sind. Die ADR-Konstellationen,
die Verlautbarungen der Securities Exchange Com-
mission, die von einer Verletzung des US Securi-
ties Act von 1934 sprechen, dass ndmlich ein ADR
oder ein pre-release ADR vorhanden war, wo keine
deutsche Aktie hinterlegt war. Von der Securities
Exchange Commission konnte auch kein Prozess
der involvierten Depotbanken festgestellt werden,
der die Abfuhr einer ausldndischen Kapitalertrag-
steuer in irgendeiner Form vorsieht. Da nach dem
Datentrdgerverfahren und nach weiteren Verfahren
eine Steuererstattung iiber Doppelbesteuerungsab-
kommen nach wie vor méglich war, war es nach
meinem absoluten Dafiirhalten aus deutscher Sicht
nicht méglich, auch nur im Ansatz zu beurteilen,
ob der vorgezeigten Nettozahlung im Datentréger-
verfahren (ein bloBer Kontoauszug, der eine Netto-
zahlung ausweist) tatsédchlich ein Steuerabzug ge-
geniiberstand oder nicht. Das halte ich fiir syste-
misch nicht nachvollziehbar.

Entscheidender Punkt meiner Darstellung sollte
sein, dass die Verbuchungslogik bei Clearstream,
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aber auch auf der Depotbankenebene, bis zum heu-
tigen Tage Stornierungen bzw. Umbuchungen von
Dividenden beinhaltet. Der market claim, die
Cum/Ex-Problematik, basiert auf Korrekturbuchun-
gen von Dividenden. Es ist eben nicht mehr mog-
lich festzustellen, ob eine Nettodividende aus dem
gezahlten Bruttokaufpreis stammt — geldtechnisch
— oder ob es eine vom Emittenten versteuerte Netto-
zahlung ist. So das alte System. Dort wurde in eine
Bruttoverrechnung getauscht. Heute ist es eben so,
dass man nicht mehr weiB}, ob die Bruttozahlung,
die jetzt zur Korrekturbuchung herangezogen wird,
aus dem Bruttokaufpreis fiir die Aktie stammt oder
ob es die vom Emittenten ausgezahlte Dividende
ist. Das fithrt nach den OGAW-IV-Regelungen dazu
- mal ganz stark vereinfacht gesprochen, dass ich
100 Euro gebe und aufgrund des Korrekturprozes-
ses bei Clearstream 100 Euro plus Steuerbescheini-
gung zuriickbekomme. Das ist der Grundtatbestand.
Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr Heist.
Die néchste Frage stellt fiir die Fraktion der
CDU/CSU Frau Kollegin Tillmann.

Abg. Antje Tillmann (CDU/CSU): Dankeschon. Wir
wollen Cum/Ex-Fille verfolgen und wir wollen,
dass der Staat sich das Geld, dort wo es hinterzo-
gen wurde, zuriickholt. Wir haben mit dem Corona-
Steuerhilfegesetz versucht, bei den Verjahrungsfris-
ten sicherzustellen, dass wir noch offene Fille
nachvollziehen kénnen. Das scheint uns nicht in
jedem Punkt umfangreich gelungen zu sein. Des-
halb hatte ich gern vom Bundeszentralamt fiir Steu-
ern und vom Finanzamt fiir Steuerstrafsachen Diis-
seldorf gewusst, wie wir eine Regelung finden
konnten, die dann tatsidchlich alle offenen Fille
nachvollziehbar macht.

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich
zuerst an Frau Gorg vom Bundeszentralamt fiir
Steuern

Sve Janine Gorg (Bundeszentralamt fiir Steuern):
Vielen Dank. Zundchst méchte ich sagen, dass wir
im Besteuerungsverfahren bei einer ganzen Menge
an Féllen die Verjdhrung gehemmt haben. Das ist
natiirlich auch wichtig fiir die Strafverfolgung.
Zudem haben wir im Rahmen des Einziehungsver-
fahrens die Mdglichkeit, sofern die Félle nicht
schon steuerrechtlich verjdhrt sind, die Steuer
zuriickzufordern. Wenn iiberhaupt, wird es proble-
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matisch, wenn jetzt noch Fille auftreten, die viel-
leicht bisher noch gar nicht ermittelt wurden und
in denen keine verjahrungshemmenden MalBnah-
men getroffen wurden. Das ist in der Tat ein
Thema. Aber ich kann sagen, dass wir von der
Besteuerungsseite diese Félle eigentlich umfassend
und auch systematisch aufgegriffen haben, sodass
ich mir eigentlich nur schwer vorstellen kann, dass
wir Fille haben, jedenfalls bis 2012, bei denen wir
wirklich in eine Verjdhrungsproblematik kommen.
Die Fille, die die wesentlichen Summen betreffen,
sollten wir alle aufgegriffen haben.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Der zweite
Teil der Frage richtet sich an Herrn Klockner vom
Finanzamt fiir Steuerstrafsachen und Steuerfahn-
dung Diisseldorf.

Sv Jorg Klockner (Finanzamt fiir Steuerstrafsachen
und Steuerfahndung): Herzlichen Dank. Ich glaube,
dass das Thema Verjahrung sehr hochgespielt wor-
den ist. Das, was beabsichtigt war, hat natiirlich
eine positive Wirkung fiir uns. Wir hatten uns dar-
iber sicherlich auch gefreut. Das bezieht sich aber
in erster Linie auf neue, noch nicht entdeckte Ver-
fahren. Frau Gorg hat es eben gesagt: Bisher gehen
wir tatsdchlich davon aus, dass wir weitgehend
iiberall die Verjahrung so unterbrochen haben, dass
eine Riickforderung noch méglich ist.

Ich gebe zu: Es gibt natiirlich bereits verjdhrte Ver-
fahren, das kann man auch der Presse entnehmen.
Natiirlich hat es an einzelnen Stellen schon mal
Verjahrungsfragen gegeben. Aber wie wir das 16sen
koénnen, ist eine grofle Frage: Ob wir also tatsdch-
lich mit einer Gesetzesdnderung heute schon ver-
jahrte Verfahren wieder als nicht verjdhrt betrach-
ten konnen. Sehen sie mir es nach, das miissen
dann am Ende die Politik und die Bundesregierung
l6sen. Ich habe in meinem Studium gelernt, dass
das jedenfalls ein Problem ist. Von daher muss man
mal weitersehen. Ich kann jedenfalls nachvollzie-
hen, dass diese Regelung so ausgegangen ist, wie
sie ausgegangen ist. Wir werden das Beste dabei
herausholen.

Wie gesagt, ich kann Thnen heute aus dem Stegreif
keine Fille nennen, die wir wegen Verjahrung
nicht mehr beigetrieben bekommen, gerade in
Nordrhein-Westfalen. Anders als das Bundeszent-
ralamt fiir Steuern (BZSt) haben wir die Anrech-
nungsfille, die auf die Kérperschaftssteuer ange-
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rechnet werden, in den Veranlagungsverfahren lau-
fen. Wir sind dabei, diese Fille alle so aufzuarbei-
ten, dass wir - ohne dabei in die Verjahrung zu
geraten - dort Haftungsbescheide an den Mann
bringen. Die Verfahren sind eingeleitet. Wir haben
dafiir ein eigenes Referat in der Oberfinanzdirek-
tion eingerichtet. Ich gehe davon aus, dass wir das
alles hinkriegen. Nach meinem Kenntnisstand sind
wir auf einem guten Weg.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Frau Till-
mann, wir haben noch zwei Minuten.

Abg. Antje Tillmann (CDU/CSU): Dann wiirde ich
die Frage auch Herrn Eigenthaler stellen.

Vorsitzende Katja Hessel: Dankeschon. Herr Eigent-
haler von der Deutschen Steuer-Gewerkschaft.

Sv Thomas Eigenthaler (Deutsche Steuer-Gewerk-
schaft e. V.): Dazu md6chte ich Folgendes sagen: In
den zwei Anhdérungen, die wir hier am 25. Mai
und 22. Juni hatten, wurden gerade die letzten
Félle, die hier eben im Raum standen, angemahnt.
Damals haben wir gesagt: ,,Mensch, muss nicht
Corona-bedingt ein Hinausschieben um sechs bis
12 Monate organisiert werden?“ Wir wissen doch
alle, dass auch die Fahnder und die Ermittler
wegen der Corona-Pandemie ein bisschen gebremst
worden sind. Das war der Versuch von uns, jetzt
nicht mit einem ,,grofen Hammer* zu kommen.
Aber auch auf die Forderung nach einem Corona-
bedingten Hinausschieben ist leider niemand ein-
gegangen.

Zu dem neuen § 375a AO. Ich habe das damals
zwar nicht in der Schéarfe gesehen, wire ich aber
gefragt worden, hitte ich gesagt, dass auch ich
juristisch groBe Probleme damit hétte, riickwirkend
und belastend einen Sachverhalt zu organisieren,
wenn steuerrechtlich bereits Verjdhrung eingetre-
ten ist. Fiir mich ist die Einziehung immer nur ein
subsididres Mittel. Es ist rechtlich unheimlich
kompliziert, es wird alles angefochten. Ob wir hier
je zu einem guten Ergebnis kommen, werden wir
erst in ein paar Jahren wissen. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Ei-

genthaler. Wir machen weiter mit der FDP-Frak-
tion. Die néchste Frage stellt der Kollege Markus
Herbrand.

Abg. Markus Herbrand (FDP): Vielen Dank, Frau
Vorsitzende. Selten sind wir ja im Ziel so einer
Meinung. Alleine, wir unterhalten uns iiber die
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Mittel, die dazu fithren und das ist nun auch nicht
ganz trivial. Deshalb meine Frage zundchst an den
Bundesrechnungshof. Und vielleicht kénnten Sie
dann noch Herrn Prof. Dr. Spengel von der Univer-
sitdt Mannheim Raum fiir Ergdnzungen lassen. Der
Bundesrechnungshof spricht davon, dass die beste-
henden GegenmaBnahmen zum Cum/Ex und
Cum/Cum-Geschift nicht bei Cum/Fake-Geschaften
ziehen. Konnen Sie darstellen, weshalb Sie das
sogenannte Trace-Verfahren fiir sinnvoll halten?
Welche Aspekte sollte und kénnte der Gesetzgeber
gezielt in den Fokus riicken, um diese und weitere
Formen illegalen Betrugs zu verhindern?

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich an
Herrn Dr. Dingendorf vom Bundesrechnungshof.

Sv Dr. Markus Dingendorf (Bundesrechnungshof):
Herzlichen Dank fiir das Wort, Frau Vorsitzende.
Herzlichen Dank fiir die Frage, Herr Abgeordneter.
Der Bundesrechnungshof hat die Risiken bei der
Erstattung von Kapitalertragsteuer aufgrund von
Doppelbesteuerungsabkommen (DBA) untersucht
und dabei zukunftsorientiert die systembedingten
Schwichen des Verfahrens im Fokus gehabt. Die
Ergebnisse der Untersuchung liegen verschiedenen
Ausschiissen des Bundestages vor. Sie stehen auch
auf der Agenda des Haushaltsausschusses und
bediirfen weitergehender Beratung. Ich bitte des-
halb darum, meine Ausfithrungen als erste fachli-
che Einschitzung anzusehen.

Dass die Erstattung von Kapitalertragsteuer auf-
grund von DBA in hohem Male gestaltungs- oder
missbrauchsanfillig ist, ist eigentlich ein 6ffentli-
cher Befund. Wir hatten verschiedene Fallgestal-
tungen fiir Cum/Ex und Cum/Cum. Jetzt sind wir
bei Cum/Fake, was wieder eine besondere Spielart
ist. Der Gesetzgeber hat verschiedene MaBinahmen
getroffen. Jetzt sind wir wieder bei einer Gestal-
tung, wo es noch keine MaBnahmen gibt. Wir kom-
men zu dem Schluss, dass das System in der der-
zeitigen Ausgestaltung nicht in der Lage ist, die
OrdnungsmaébBigkeit zu gewédhrleisten. Hauptman-
gel ist fiir uns, dass es keine exakte Zuordnung der
abgefiihrten Kapitalertragsteuer zu dem berechtig-
ten Anteilseigner gibt, es also eine gewisse Anony-
mitét gibt, die sich durch Gestaltungen ausnutzen
lésst.

Uns scheint hier eine Systementscheidung geboten:
Ob man das jetzt so machen will, dass man das
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bestehende System verbessert, also alle Erstattungs-
anspriiche rechtssicher abwickelt, was einen gewis-
sen Verwaltungsaufwand bedeuten kann; oder ob
man eine Systemumstellung favorisiert, wie wir
das mit dem Stichwort Trace in die Diskussion
bringen wollen, ist eine Frage der Abwédgung. Nur
kurz gesagt: Trace bedeutet, dass statt des derzeitig
nachgelagerten Erstattungsverfahrens eine vorverla-
gerte Erméafligung stattfindet, d. h. die Steuerbelas-
tung wird gleich bei der Auszahlung an den
Anteilseigner auf die Definitivbelastung nach DBA,
also in der Regel 15 Prozent, erméBigt. Die Folge
ist, dass es kein nachgelagertes Erstattungsverfah-
ren gibt, es auch keine Steuerbescheinigung gibt,
die dann eben missbrauchsanfillig ist, und dass -
vielleicht etwas platt gesagt - der Erstattungstopf
kleiner wird und man nicht so tief hinein greifen
kann.

Sv Prof. Dr. Christoph Spengel (Universitdt Mann-
heim): Dankeschon. Also das Kapitalertragsteuerer-
stattungsverfahren ist das Kernproblem bei
Cum/Ex-Geschiften. Wir befinden uns im digitalen
Zeitalter, und da muss gewéhrleistet werden, dass
die abgefiihrte Kapitalertragsteuer mit der Hohe der
beantragten Kapitalertragsteuererstattung verkniipft
wird. Hierfiir gibt es mehrere technische Moglich-
keiten.

Das Problem ist bei Cum/Cum-Geschéiften anders.
Dort wird eine Steuer im Einzelfall zu Unrecht
erstattet, die bezahlt worden ist. In dem Sinne
muss man sicherstellen, dass man keine steuer-
pflichtigen Dividenden in steuerfreie VerduBe-
rungsgewinne oder Wertpapierleihgebiihren trans-
formieren kann. Das Ganze lieBe sich bewerkstelli-
gen, wenn man die beschriankte Steuerpflicht in
Deutschland ausweitet. Dann ist die Arbitragemog-
lichkeit Geschichte.

Im Hinblick auf eine mégliche Erstattung der Kapi-
talertragsteuer auf eine Wertpapierleihgebiihr nach
dem Doppelbesteuerungsabkommen ist ganz klar
zu sagen: Der ganze Sachverhalt ist offen zu legen.
Dann kann man auch priifen. Es ist heute noch
moglich, im elektronischen Erstattungsverfahren
eine Steuererstattung zu beantragen, ohne iiber-
haupt physisch eine Bescheinigung vorzulegen.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr
Prof. Dr. Spengel. Die nédchste Frage fiir die Frak-
tion DIE LINKE. stellt der Kollege De Masi.
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Abg. Fabio De Masi (DIE LINKE.): Vielen Dank,
Frau Vorsitzende. Ich méchte Herrn Prof. Dr. Spen-
gel von der Universitdt Mannheim befragen. Wenn
dann noch etwas Zeit ist, auch Herrn Oliver
Schrém vom Nord-Deutschen Rundfunk. Herr

Prof. Dr. Spengel, Sie haben in Ihrer Stellungnahme
ausgefiihrt, dass man Cum/Cum und Cum/Ex
zusammen denken miisse. Auch sind nach Threr
Auffassung Cum/Ex-dhnliche Gestaltungen weiter-
hin moglich. Kénnten Sie bitte beschreiben, wo Sie
dort das grofite konkrete Einfallstor sehen?
Erscheint Thnen ein matching von tatsédchlich
gezahlter Kapitalertragsteuer und Erstattungsantréa-
gen, wie dies in den Antrédgen angesprochen wird,
als eine sinnvolle Mafinahme? Herrn Schrom
mochte ich gerne fragen, ob Sie aus Threr journalis-
tischen Praxis und bei Thren Recherchen den Ein-
druck gewinnen konnten, dass es auch Cum/Ex-
dhnliche Gestaltungsmodelle in Deutschland noch
gibt? Haben Sie das Gefiihl, dass die Politik das
Problem hinreichend erfasst und begriffen hat?

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich
zunéchst an Herrn Prof. Dr. Spengel von der Uni-
versitdt Mannheim.

Sv Prof. Dr. Christoph Spengel (Universitit Mann-
heim): Cum/Cum und Cum/Ex-Geschifte sind
zusammen zu denken. Mehr als zwei Drittel der
deutschen Aktien befinden sich im Ausland. Diese
muiissen erst nach Deutschland kommen. Es hat sich
in den praktisch aufgegriffenen Fillen gezeigt, dass
einem Cum/Ex-Geschift hdufig ein Cum/Cum-Ge-
schift vorausgegangen ist. Die Aktien sind fiir eine
gewisse Zeit in Deutschland, bevor sie dann noch
einmal leer verkauft werden. Dann bin ich sozusa-
gen bei der Kombination von Cum/Cum und
Cum/Ex. Deswegen ist das Ganze zusammen zu
denken.

Das Kardinalproblem ist der Steuerausldnder. Es
geht immer um die Erstattung der deutschen Kapi-
talertragsteuer nach dem Doppelbesteuerungsab-
kommen. Cum/Cum-Geschifte, das haben wir gese-
hen, laufen bis heute noch. Das Geschaft lauft bei
ganz kleinen Banken. Ich habe das in meiner Stel-
lungnahme aus der Presse zitiert: Sparkasse Boden-
see, dort geht es um hohe zweistellige Millionenbe-
trige.

Das Finanzgericht Hessen hat in einem konkreten
Fall Gestaltungsmodelle aufgezeigt, die rechtsmiss-
brauchlich sind. Da stellt sich auch die Frage nach
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der Strafbarkeit. Cum/Ex-Geschifte sind strafbar,
sie sind illegal, und sie funktionieren in heutiger
Zeit weiterhin. Herr Heist hat es in seiner Stellung-
nahme skizziert. Ich mochte es noch einmal auf
den Punkt bringen: Es gibt ein Problem bei Clear-
stream. Wenn Dividenden an Ausldnder ausgezahlt
werden, werden diese netto ausgezahlt. Es gibt eine
Steuerbescheinigung, aber die Kapitalertragsteuer
ist noch nicht abgefiihrt. Wenn diese Geschifte nun
iiber einen Leerverkauf riickabgewickelt werden,
wird die Kapitalertragsteuer einer deutschen
Depotbank gutgeschrieben und es gibt eine

zweite Steuerbescheinigung, der Ausldnder hat
diese weiterhin. Wie man das verhindern kann,
Herr De Masi? Das haben Sie und Thre Fraktion in
Threm Antrag vom 28. Januar 2020 beschrieben:
Wir miissen die Kapitalertragsteuerabfithrung und
—erstattung durch bestimmte Technologien tech-
nisch zusammenbringen, das sollte heute moglich
sein. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr
Prof. Dr. Spengel. Der zweite Teil der Frage hat sich
an Herrn Schrom gerichtet.

Sv Oliver Schrom (Journalist): Vielen Dank. Journa-
listen sind ja zustdndig fiir schlechte Nachrichten.
Dahingehend will ich Sie in der verbleibenden
Minute nicht enttduschen. Nach unseren Recher-
chen sind Mutationen von Cum/Ex-Geschiften wei-
terhin moglich und werden auch umgesetzt. Ich
war Mitinitiator und Leiter einer internationalen
Recherchekooperation von 40 Journalisten in

12 Landern. Wir sind der Frage nachgegangen, ob
Cum/Ex auch auBerhalb Deutschlands umgesetzt
wurde. Die Frage kann ich ganz schnell mit ,,ja“
beantworten. Halb Europa ist Opfer, was bis dato
nicht bekannt war.

Im Zuge dieser Recherche haben wir uns auch die
Frage gestellt, ob das weiterhin umgesetzt wird. In
dem Zusammenhang bekamen wir von einer Quelle
aus Dubai ein market offer zugespielt. Fiir uns war
natiirlich die Frage, Papier ist geduldig, ist das
Papier echt, oder versucht hier nur jemand etwas in
die Welt zu setzen? Ist es Wunschdenken? Wir sind
dann in die Rolle von Milliarddren geschliipft, das
klingt jetzt ein bisschen nach ,,Slapstick®, war aber
eine monatelange, aufwidndige Operation mit Brief-
kastenfirmen etc. Wir haben dann einen paper
trade mit einem Anbieter zustande gebracht, der
sein Geschift bei der Warengoldbank in Hamburg
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gelernt hat. Und, siehe da, die Geschéfte sind mdog-
lich. Unsere Recherchen wurden von der europdi-
schen Aufsichtsbehorde Ende 2018 in einem Zwi-
schenbericht bestétigt. Marktbeobachtungen haben
gezeigt, dass die Geschifte weitergehen. Auf den
Endbericht warten wir seit zwei Jahren.

Jetzt zu der Frage, ob die Politik gentigend oder
ausreichend dagegen vorgeht? Auch die Bankenauf-
sichtsbeh6rde wurde vom EU-Parlament beauftragt,
auf der Grundlage unserer Recherchen die Sache zu
untersuchen. Sie hat dazu Fragebogen an sdmtliche
Aufsichtsbehorden in Europa verschickt. Das
Ergebnis wurde im April vorgelegt. Das Ergebnis ist
ein Desaster, um es mal freundlich auszudriicken.
Es herrscht Uneinigkeit bei den Aufsichtsbehérden
in Europa, ob Cum/Ex-dhnliche Geschéfte iiber-
haupt strafbar sind, und ob man dagegen vorgehen
muss. Das ist als Ergebnis vielleicht festzuhalten.
Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Dankeschon. Die néchste
Frage stellt fiir BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Frau
Kollegin Paus.

Abg. Lisa Paus (B90/GR): Meine Frage geht an
Herrn Heist. Sie hatten schon erldutert, dass das
nach Threr Auffassung solche Geschifte noch in
groBerem Umfang mdéglich sind. Kénnten sie noch
einmal sagen, wie Thre Losung dazu aussieht? Mich
interessiert auch Thre Einschitzung, was die finan-
ziellen Dimensionen angeht. Wenn dann noch Zeit
ist, wiirde ich gerne den Kollegen vom Finanzamt
Disseldorf noch einmal fragen. Sie hatten zwar
gesagt, Sie konnten es nicht beziffern, Ihnen seien
aber Fille von Verjahrungen bekannt. Uns wurde
immer auf Nachfrage vom Bundesfinanzministe-
rium gesagt, es seien keine Fille bekannt. Kénnten
Sie dazu noch einmal etwas sagen. Aber bitter zu-
nichst Herr Heist.

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich
zundchst an Herrn Heist.

Sv Alexander Heist (Heist Legal Rechtsanwaltsge-
sellschaft mbH): Viele Dank Frau Paus fiir die
Frage. Anlass zur Sorge gibt das Handelsvolumen
iiber den Dividendenstichtag. Bis zum heutigen Tag
werden sehr groBe Aktienvolumen iiber den Divi-
dendenstichtag geschoben, im Vergleich zum Jah-
resmittel der Transaktionen erheblich erhéht. Nach
meinem ,,Borseneindruck” sind der Trigger hierfiir
selbstverstdandlich Steuern. Es ldsst sich nicht an-
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ders erkldren, warum gerade um den Dividenden-
stichtag herum derartige Volumina verbucht wer-
den, wenn im ibrigen Jahr das Ganze nicht pas-
siert. Insofern bin ich mir sicher, dass es sich um
steuergetriebene Geschifte handelt.

Nach dem neuen System der Bruttoverbuchung
und des Zahlstellenprinzips, Herr Prof. Dr. Spengel
hat es bereits ausgefiihrt, haben wir eben den
Umstand, dass die Steuer bei Zahlung ins Ausland
definitiv einbehalten wird. Es landet eine Nettozah-
lung im Ausland, der Steuereinbehalt erfolgt ent-
weder von Clearstream oder auf Ebene der jeweili-
gen Depotbank, die als letzte inldndische Stelle den
Steuereinbehalt vorzunehmen hat. Das Problem ist
aber, dass nach § 44 Abs. 1 Satz 5 EStG es eben
darum geht, dass die einbehaltene Steuer dann
abzufiihren ist, wenn sie dem Gldubiger der Kapi-
talertrdge letztlich zuflieBt.

Da mochte ich ganz deutlich auf die bisher wenig
bis gar nicht beachtete Rolle von Sondervermogen
mit Nichtveranlagungsbescheinigungen hinweisen.
Wenn eine Bruttodividende in ein solches Sonder-
vermogen mit Nichtveranlagungsbescheinigung
hineingebucht wird, erfolgt keine Steuerabfuhr.
Jedenfalls dann nicht, wenn das Geschiftsjahres-
ende des Sondervermdgens noch nicht erreicht ist.
Damit wird die einbehaltene, aber bis dahin noch
nicht abgefiihrte Steuer in den Sondervermégen
sozusagen ,,zwischengeparkt”. Dann gibt es, das
konnen Sie bereits in der Steuerrechtsliteratur zum
Investmentsteuergesetz aus dem Jahre 2011 nachle-
sen, einen negativen Ertragsausgleich auf Fonds-
ebene. Des Weiteren wird selbst vom BMF in
offentlichen Rundschreiben darauf hingewiesen,
dass es die unterjdhrige Auflésung dieser Sonder-
vermogen gibt.

Die Frage, wie viele Betriebspriifungen bei unter-
jahrig aufgel6sten Sondervermégen durchgefiihrt
werden und was mit der einbehaltenen Steuerliqui-
ditét letztlich passiert, ist nach meinem Dafiirhal-
ten liberhaupt nicht geklart. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Danke. Der zweite Teil
der Frage hat sich an Herrn Klockner vom Finanz-
amt fiir Steuerstrafsachen und Steuerfahndung
Diisseldorf gerichtet.

Sv Jorg Klockner (Finanzamt fiir Steuerstrafsachen
und Steuerfahndung Diisseldorf): Wir miissen zwei
verschiedene Verjahrungen unterscheiden, die

strafrechtliche und die steuerrechtliche Verjahrung.
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Die bisherigen Fragen, so war das glaube ich zu
verstehen, gingen in Richtung der strafrechtlichen
Verfolgbarkeit. Da ist mir kein Fall bekannt, gegen
den wir nicht strafrechtlich vorgehen kénnen. Ich
darf Thnen jetzt keine einzelnen Steuerfdlle nennen,
aber ich kenne Falle, wo in der steuerlichen Riick-
forderung zumindest einzelne Jahre verjahrt sind.
Einer steht in der Zeitung. Uber den haben Sie,
glaube ich, heute Morgen gesprochen. Und den
anderen kann ich Thnen nicht nennen.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr Klock-
ner. Frau Paus hat noch Zeit.

Abg. Lisa Paus (B90/GR): Genau, und die méchte
ich nutzen. Ich wollte noch einmal zur Einschét-
zung der GroBenordnung nachfragen und ob Sie
Vorschlége fiir eine Losung haben.

Vorsitzende Katja Hessel: Ich nehme an, die Frage
richtet sich an Herrn Heist.

Sv Alexander Heist (Heist Legal Rechtsanwaltsge-
sellschaft mbH): Vielen Dank. GréBenordnungen
sind sehr schwierig zu schétzen. Wir haben eine
jahrliche Auszahlung von Dividenden in einem
Umfang von 30 bis 35 Milliarden Euro. Das sind
Zahlen aus 2018/2019. Wie bereits von Herrn Prof.
Dr. Spengel ausgefiihrt, befindet sich die tiberwie-
gende Anzahl deutscher Dividendentitel, die hier
relevant sind, im Ausland. Das ist grundsitzlich
der Rahmen, um den es hier geht.

Wir haben viele Auslander, Sie haben es vorhin
gesagt, die eine Definitivbesteuerung erleiden.
Diese werden Aktien brutto verkaufen. Wie hier
schon richtig gesagt wurde, ist der iiber den Kauf-
preis erzielt Gewinn nicht steuerbar. Insofern kén-
nen Sie jetzt ausrechnen, was theoretisch der zu
verdienende Betrag ist.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Heist.
Die nédchste Frage stellt fiir die Fraktion der SPD
der Kollege Michael Schrodi.

Abg. Michael Schrodi (SPD): Vielen Dank, Frau
Vorsitzende. Meine Fragen richten sich zunéchst
an Herrn Prof. Anzinger. Wir haben gerade von
Herrn Prof. Dr. Spengel ausgefiihrt bekommen, dass
Cum/Ex-Geschifte auch nach 2012 in gednderter
Form moglich seien. Meine Fragen an Herrn Prof.
Dr. Anzinger: Halten auch Sie es fiir moéglich, dass
weitere Moglichkeiten bestehen, Cum/Ex-Geschifte
nach 2012 durchzufiihren? Wéren solche Geschifte
auch rechtméBig? Und an Frau Gorg die Frage: Ist
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es richtig, dass Clearstream sofort eine Steuerbe-
scheinigung ausstellt, wenn der Steuerausldnder
die Nettodividende ausgezahlt bekommt? Vielen
Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Sch-
rodi. Die Frage richtet sich zunéchst an Prof. Dr.
Anzinger von der Universitdt Ulm.

Sv Prof. Dr. Heribert Anzinger (Universitdt Ulm):
Vielen Dank. Wenn ich solche Beschreibungen
lese, ist es fiir mich immer schwierig nachzuvoll-
ziehen, was eigentlich ,,m6glich” bedeutet. Denn
natiirlich ist es auch mdglich, dass ich in meiner
Steuererkldrung angebe, mir schwarze Socken
gekauft zu haben, und diese als Werbungskosten
geltend machen mdéchte. Wenn ich das offenlege,
ist es keine Steuerhinterziehung. Das Finanzamt
wird aber trotzdem sagen, dass das nicht geht und
man die Socken nicht als Werbungskosten abzie-
hen kann.

Und so ist es auch bei diesen Gestaltungen. Wenn
Steuerbescheinigungen ausgestellt worden sind,
kann das darauf hindeuten, dass es rechtswidrig
war. Dann muss man der Sache natiirlich nachge-
hen. Wenn Sie mich fragen, ldsst das Recht es zu,
dass solche Steuerbescheinigungen ausgestellt und
deshalb auch Steuern erstattet werden, so muss
man ergdnzen, dass allein mit der Steuerbescheini-
gung noch keine Steuererstattung erlangt werden
kann. Es miissen zwei Dinge erfiillt sein: Die Steu-
erbescheinigung muss vorgelegt werden, und es
muss ein Steuerabzug vorgenommen worden sein.
Gerade bei den Cum/Fake-Gestaltungen war mein
Eindruck, dass jetzt tatsdchlich im Einzelnen
gepriift wird, was da passiert ist, und nicht allein
die Steuerbescheinigung zur Grundlage genommen
wird.

Wenn nun in diesen Gestaltungen, die als reverse
market claims-Gestaltungen beschrieben werden,
tatsdchlich solche Geschifte durchgefiihrt worden
sind, muss man noch einmal genau nachfragen, ob
denn hier die Wertpapiersammelbank tatsdchlich
eine Steuerbescheinigung ausgestellt hat. Nach den
Vorschriften des Einkommensteuergesetzes diirfte
sie es nur tun, wenn ein Steuereinbehalt vorgenom-
men worden ist. Und wenn das wieder zuriickge-
bucht worden ist, miisste diese Steuerbescheini-
gung auch wieder einkassiert werden. Diese miisste
dann zuriickgefordert und berichtigt werden. Herr
Prof. Dr. Spengel hat das in seiner Stellungnahme
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auch richtig beschrieben: Wenn das nicht passiert,
dann haftet die Wertpapiersammelbank dafiir. Man
muss also nur dafiir sorgen, dass das Recht auch
tatsdchlich durchgesetzt wird.

Die Frage, die man stellen muss, lautet: Mit wel-
chem Aufwand kann man unterbinden, dass diese
Geschifte stattfinden? Dazu hat der Bundesrech-
nungshof, wie ich finde, schon auch richtige Hin-
weise gegeben. Im Moment scheint mir der Auf-
wand fir alle Seiten enorm zu sein, sowohl fur die
Finanzverwaltung, als auch fiir die Depotbanken,
als auch fiir die Wertpapiersammelbanken, die
sich, wie ich vermute, auch rechtstreu verhalten
wollen. Daher sollte man tatsdchlich dariiber nach-
denken, ob es nicht eine Moglichkeit gibt, das Sys-
tem so weiterzuentwickeln, dass es sowohl fur die
Finanzbehdrden, fiir die Wertpapiersammelbanken
und fiir die Depotbanken mit weniger Vollzugsauf-
wand und gestaltungsfeindlicher abzuwickeln ist.
Das ist nicht so einfach, wie man sich das vorstellt,
denn unser Kapitalertragsteuersystem ist extrem
komplex. Das ist es nicht nur in Deutschland, das
ist es auch in anderen Staaten. Herr Heist hat in
seiner Stellungnahme auf eine Anhérung im US-
Senat hingewiesen, die das US-amerikanische Sys-
tem betraf, also auch da scheint es Probleme zu ge-
ben.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Der zweite
Teil der Frage richtet sich an Frau Gérg vom Bun-
deszentralamt fiir Steuern.

Sve Janine Gorg (Bundeszentralamt fiir Steuern):
Vielen Dank. Ich finde die Frage sehr wichtig, ob
Clearstream schon wiahrend des market claim-Pro-
zesses Steuerbescheinigungen ausstellt oder nicht,
weil es letztendlich die Frage beantwortet, ob
Clearstream zu viele Steuerbescheinigungen aus-
stellt. Dazu kann man ganz klar sagen, dass das in
dem Handbuch, was Clearstream selbst veroffent-
licht, so dargestellt wird, dass das nicht der Fall ist.
Danach wird die Steuerbescheinigung ndmlich erst
nach Abschluss der market claim Periode ausge-
stellt, so dass wir nicht davon ausgehen konnen,
dass nach 2012 wirklich noch Cum/Ex-Geschifte
durchgefiihrt wurden. Cum/ex in dem Sinne, dass
ich wirklich eine doppelte Kapitalertragsteuerer-
stattung habe, obwohl nur einmal Kapitalertrag-
steuer abgefiihrt wurde. Ich denke, da muss man
ganz eindeutig unterscheiden zwischen Cum/Ex
und anderen Geschiften, die vielleicht noch mog-
lich sind.
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Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Gorg.
Die néchste Frage stellt fiir die Fraktion der
CDU/CSU der Kollege Fritz Giintzler.

Abg. Fritz Giintzler (CDU/CSU): Vielen Dank.
Meine Frage richtet sich an Herrn Heinrich vom
Finanzamt Miinchen — Steuerfahndung. Haben Sie
das notwendige Instrumentarium? Welche Fille
kennen Sie, die sozusagen nach Cum/Ex gekom-
men sind? Und vielleicht beantworten Sie auch die
Verjahrungsproblematik.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Die Frage
richtet sich an Herrn Heinrich vom Finanzamt
Miinchen — Steuerfahndung.

Sv Helmut Heinrich (Finanzamt Miinchen — Steu-
erfahndung): Vielen Dank fiir die Frage. Die Aus-
stattung in Miinchen ist sehr gut, die personelle
Ausstattung wurde den Fillen angemessen getrof-
fen. Wir haben ein Sachgebiet, das speziell fiir
Cum/Ex-Félle eingerichtet worden ist. Die techni-
sche Ausstattung wére vielleicht ein bisschen ver-
besserungswiirdig. Denn wir sprechen hier von Fal-
len, die man in der Finanzverwaltung so nicht
kennt und bei denen auch die Technik ein bisschen
ins Schwitzen kommt. Mit einer etwas besseren
technischen Ausstattung wéiren wir gut bedient.
Aber noch einmal zum Personal: Es ist keine Frage,
wie viele Personen ich damit beschiftige. Es ist
eine Frage der Organisation als solche. Und das
haben wir in Miinchen sehr gut gelost. Wir haben
also aktuell keine Notwendigkeit, weiter enorm
Personal zuzufiihren. Wir kénnen alle unsere Fille
abarbeiten.

Wir haben auch kein Verjdhrungsproblem. Wir
werden bis Ende des Jahres 87 Prozent der Steuern
zuriickfordern. Fiir die restlichen 13 Prozent sind
Hemmungstatbestdnde gegeben, bei denen es zu
keiner Verjahrung kommt. Auch strafrechtlich
driickt uns keine Verjahrung.

Zur Frage nach neuen Fillen: Wir haben einen
Blick darauf. Wir haben einen Blick auf die ADR-
Geschafte, wir haben einen Blick auf Cum/Cum.
Hier stehen wir in einem regen Austausch mit der
Staatsanwaltschaft, die jeden Fall in dem uns
Cum/Cum gemeldet wird, anschaut und sagt, ob
strafrechtlich etwas veranlasst ist oder nicht. Bei
den ADR-Geschiften ist Bayern in der giinstigen
Position, dass wir keine Hinterlegungsbank haben.
Aber auch hier sind wir gewappnet, falls etwas
kommen sollte. Wir haben es im Blick. Wir
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beobachten jetzt auch die neuere Entwicklung, die
jetzt seit der Durchsuchung von vor zwei bis drei
Wochen im Gespréch ist, eben dieses reverse mar-
ket claim. Dies ist fiir uns Neuland, aber wir haben
ein Auge darauf. Wie gesagt, die personelle Aus-
stattung ist okay.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Hein-
rich. Eine Riickfrage fiir zwei Minuten.

Abg. Fritz Giintzler (CDU/CSU): Meine Frage rich-
tet sich an Herrn Prof. Dr. Spengel. Sie haben das
Cum/Cum-Problem ja adressiert. Wir haben damals
bei dem Investmentsteuerreformgesetz den

§ 36 a EStG eingefiihrt. Halten Sie die Vorschrift,
was ich vermute, nicht fiir ausreichend? Was soll-
ten wir anders machen? Wie sollten wir ihn gestal-
ten? Was sollten wir klarstellen?

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage geht an Herrn
Prof. Dr. Spengel von der Universitdt Mannheim.

Prof. Dr. Christoph Spengel (Universitdt Mann-
heim): Der § 36 a EStG andert nichts an der Tatsa-
che, dass man durch Gestaltungen eine Kapitaler-
tragsteuer auf Dividenden erstattet bekommt, ob-
wohl einem der Erstattungsanspruch nicht zusteht,
wie dies das hessische Finanzgericht unldngst ent-
schieden hat. Der § 36 a EStG erhoht uiber die lan-
geren Haltedauern, die erforderlich sind, die nicht-
steuerlichen Kosten dieser Gestaltungsmodelle in
Form von Kurssicherungsgebiihren. In einem Null-
zinsumfeld sind diese Kosten aber unerheblich. Die
Symptome sind zu kurieren. Das heilit, wir miissen
im Rahmen des § 49 EStG Wertpapierleihgebiihren,
das sind Surrogate fiir Dividenden und VerduBe-
rungsgewinne, der beschrénkten Steuerpflicht
unterwerfen.

Wir wissen auch, dass es nach dem Doppelbesteue-
rungsabkommen keinen Besteuerungsanspruch
gibt, man muss aber die ErméBigung beantragen.
Wenn ich sozusagen mal ,,die Daumen auf der
Steuer drauf habe“, kann ich durch ein wasserdich-
tes Erstattungsverfahren, in dem der gesamte Sach-
verhalt offenzulegen ist, vermeiden, dass es zu
einer ungerechtfertigten Erstattung von Steuern
kommt.

Vorsitzende Katja Hessel: Jetzt wollte er aber nur
zwel Minuten, Herr Guintzler.

Abg. Fritz Giintzler (CDU/CSU): Ja, aber der Herr
Heist hat so kriftig genickt. Deshalb mochte ich
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ihm die Chance geben, das Nicken auch mit Wor-
ten zu untermalen.

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage geht an Herrn
Heist.

Sv Alexander Heist (Heist Legal Rechtsanwaltsge-
sellschaft mbH): Vielen Dank, Herr Giintzler. Der

§ 36 a EStG sieht, wenn ich mich recht entsinne,
derzeit ein Mindestkurspreisrisiko von 70 Prozent
vor. Dazu mochte ich ganz grundsétzlich sagen,
dass es aus meiner Perspektive bei einer GroBbank
fiir eine Betriebspriifung wahrscheinlich unmog-
lich ist, samtliche konzernweiten derivativen Kon-
strukte zu berechnen, die zu einer faktischen Absi-
cherung irgendeiner Aktienposition fiihren kénnen.
Also, wenn Sie sich die Derivatebiicher von Grof}-
banken einmal vorstellen: Da sind zunéichst ver-
schiedene Biicher innerhalb der Bank. Dann haben
wir verschiedene Banken innerhalb des Konzerns
und verschiedene Tochtergesellschaften innerhalb
und aulerhalb des Konsolidierungskreises. Ich
erinnere an die Formulierung ,,nahestehende Perso-
nen® in § 36 a EStG. Damit sind Gesellschaften
gemeint, juristische ebenso wie natiirliche Perso-
nen. Dort haben wir ganz einfach das Problem, dass
es schon bei der Ermittlung dieses Wertdnderungs-
risikos von 70 Prozent mir faktisch unmdoglich
erscheint, wirklich sicher auszurechnen, ob dieses
Wertdnderungsrisiko besteht.

Zum anderen mochte ich ausdriicklich sagen, dass
§ 36 a EStG einen Zustand beschreibt, den es nicht
gibt. Sie werden keine offene Buchposition mit

70 Prozent Wertdnderungsrisiko in einer Bank vor-
finden. Das ist nicht denkbar. Die Portfolios sind
selbstverstdndlich immer gehedged. Sie miissten
sich nach den Basel-Kriterien mal iiberlegen, was
sie an Kernkapital hinterlegen miissten, wenn die
Banken in diesen Volumen offene Positionen héit-
ten. Das wire unmdoglich. Sie werden kein Sonder-
vermogen und keinen Aktienbestand finden, der
auch nur 10 Prozent Wertdnderungsrisiko im Jah-
resmittel hat, weil sie das mit den entsprechenden
Mindestkapitalanforderungen, die solvenzrechtlich
vorgeschrieben sind, iiberhaupt nicht abgebildet
kriegen.

Deswegen ist es wahrscheinlich schwierig festzu-
stellen, welcher hedge - bezogen auf den Kursver-
lust brutto an der Borse infolge der Dividendenaus-
zahlung - das Marktpreisdnderungsrisiko betrifft. Er
arbitriert eben den Unterschied zwischen dem
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brutto und netto aus. Weil das ist der Motor aller
Geschifte, iiber die wir hier sprechen: Dass jemand,
der die Definitivbesteuerung erleidet, Herr Prof. Dr.
Spengel hat es gesagt, einen steuerfreien VerduBe-
rungsgewinn erzielt, das ist ja eine Tatsache.

Wer verbietet mir denn, mein Wertpapier zu ver-
kaufen, wenn ich eine Definitivbesteuerung
erleide? Das passiert selbstverstdndlich. Und die
Frage, wie sich der hedge im Einzelnen auswirkt,
ist kaum zu beantworten. Ich weise noch einmal
daraufhin, dass es bilaterale Nebenabreden geben
kann, die sich nicht nur auf eine Leihgebiihr
beschridnken, sondern auch sonstige zivilrechtliche
Nebenabreden, die zur Verlagerung der so erzielten
Gewinne fiihren. Das ist ein unendliches Univer-
sum. Wir befinden uns hier im Bereich der Privat-
autonomie. Sie konnen vereinbaren, was sie wol-
len. Und das ,,Hase-Igel-Spiel“, das kennt jeder
Finanzbeamte, das geht bei der Privatautonomie
nahezu endlos weiter, weil immer neue Wege
gefunden werden. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Heist.
Die néchste Frage stellt fiir die AfD Fraktion Herr
Gottschalk.

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Vielen Dank, Frau Hes-
sel. Meine Frage richtet sich zunédchst an Herrn
Prof. Dr. Tim Florstedt, EBS Universitit fiir Wirt-
schaft und Recht. Es geht in die gleiche Richtung.
Sie kritisieren, ich zitiere: ,,Die Reformkrifte haben
bislang nicht dazu gereicht, ein modernes und de-
materialisiertes Effektenrecht einzufithren, wie es
in den Vereinigten Staaten oder in der Schweiz
ldngst geschehen ist.“ Kénnen Sie uns vielleicht
erkldren, was die Vereinigten Staaten und die
Schweiz besser gemacht haben? Wie kénnen wir
das vielleicht in Deutschland ansatzweise umset-
zen? Das, was Herr Schrom eben gesagt hat, beun-
ruhigt mich schon.

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich an
Herrn Prof. Dr. Florstedt, EBS Universitat fiir Wirt-
schaft und Recht.

Sv Prof. Dr. Tim Florstedt (EBS Universitat fiir
Wirtschaft und Recht): Vielen Dank fiir die Frage.
Darf ich nochmal eine Riickfrage stellen: Was mein-
ten Sie mit dem Briickenschlag zu der Aussage von
Herrn Schrém?

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Wir haben hier doch
einen gewissen Gegensatz. Einerseits wird gesagt,
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dass Cum/Ex seit 2006 und mit vielen anderen Din-
gen nicht moglich ist. Wir haben aber auch Schil-
derungen, wie es doch moglich sein konnte. Sie
haben in Thren Ausfithrungen von dem Erfordernis
eines dematerialisierten Effektenrechts gesprochen.
Das weist fur mich darauf hin, dass wir den Erfor-
dernissen eines modernen, internetbasierten Milli-
sekunden-Handels Rechnung tragen miissen. Dazu
wollte ich gerne von Thnen Losungsvorschlige
héren, insbesondere am Beispiel der Vereinigten
Staaten und der Schweiz.

Sv Prof. Dr. Tim Florstedt (EBS Universitat fiir
Wirtschaft und Recht): Vielen Dank. Ich will mal
ganz einfach anfangen. Ich bin mir nicht sicher,
dass jeder weil}, wie man eine Aktie tibertrdgt. Eine
Aktie tibertrage ich nicht, wie man es denken
wiirde, digital im Computer, sondern durch Uber-
gabe eines Papiers. Sie iibereignen eine einzige
Aktie, die irgendwo im Tresor bei der Clearstream
liegt, indem sie ein gedachtes Papierstiick iiberge-
ben. Das kénnen Sie im Grunde dem Markt nicht
vermitteln, das konnen sie im Grunde niemandem
vermitteln. Die Amerikaner und die Schweizer
haben ldngst auf ein modernes digitales Effekten-
verkehrsystem umgestellt. Wir schaffen das in
Deutschland seit Jahrzehnten nicht. Da gibt es ganz
viele Reformvorschldge. Was ich nur sagen wollte:
Das wird gerade reformiert, aber man schafft es
nicht so richtig, vom Sachenrecht loszukommen.
Dort liegen auch die zivilrechtlichen Vorbedingun-
gen, die Cum/Ex verursacht haben. Man blendet
das einfach aus. Wenn man grundsétzlich an die
Dinge herangeht, miisste man dort erst einmal
anfangen. Aber die Reformkrifte reichen seit

20 Jahren nicht. Im Grunde miisste man dies hier
heute mitdiskutieren, tut man aber nicht.

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Nachfrage. Kénnte das
am Abstraktionsprinzip unseres deutschen Rechts-
systems liegen? Wie kénnte man das an der Stelle
eventuell verbessern?

Sv Prof. Dr. Tim Florstedt (EBS Universitat fiir
Wirtschaft und Recht): Das ist im Grunde die Idee
mit dem Etikettensystem. Das ist ja sehr zweifel-
haft: Warum muss man bei einer Spende ein Origi-
nal einreichen, bei einer Aktie aber nicht? Das ist
das, was wir heute schon mehrfach gehort haben.
Da gibt es ganz viele Vorschldge, wie man das én-
dern kann. Es wire jetzt natiirlich der grole Wurf,
wenn man das Depotrecht dndert, in dem wir digi-
tale Aktien haben. Und mit der digitalen Aktie sind
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die Kapitalertragsteuerbescheinigungen gleich mit
verbunden. Dann konnen Sie auch nachvollziehen,
wer das ist. Davon sind wir aber zehn Jahre ent-
fernt.

Vorsitzende Katja Hessel: Herr Gottschalk, Sie
haben noch 1:30 Minute.

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Dann wiirde ich noch
einmal Herrn Schrom bitten. Sie haben so schon
aufgesetzt, dass sie sich auch in Europa umgehort
hétten und es Staaten gibt, die das, was Sie geschil-
dert haben, nicht als Straftatbestand ansehen.
Koénnten Sie hier Schwerpunkte bilden? Gibt es
klassische Lander, die sich auch schon friither mit
Steuervermeidungsstrategien bekannt gemacht
haben? Konnten Sie Lander, Namen, Fakten, Zah-
len, Daten nennen?

Vorsitzende Katja Hessel: Dann geht die Frage fiir
1:08 Minute an den Herrn Schrém.

Sv Oliver Schrom (Journalist): Das kann ich leider
nicht, weil der Report der ESMA, der européischen
Finanzmarktaufsichtsbehorde, anonymisiert ist. Die
ESMA hat nicht kenntlich gemacht, welche Auf-
sichtsbehoérde in Europa wie geantwortet hat, es ist
nur summarisch aufgelistet. Ich glaube, neun der
befragten Aufsichtsbehérden waren sich unsicher,
ob Cum/Ex oder Cum/Ex-Mutationen in ihren Lin-
dern iiberhaupt strafbar sind, und ob man dagegen
vorgehen kann und soll. Was in diesem Report vom
April dieses Jahres auch ins Auge sprang, ist, dass
es iiberhaupt keinen Austausch, keine Kommunika-
tion unter den Aufsichtsbehorden in Europa gibt.
Ich glaube, das ist einfach ein schwerwiegendes
Problem. Es fehlt am Austausch.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr
Schrém. Die ndchste Frage fiir die SPD Fraktion
stellt wieder der Kollege Schrodi.

Abg. Michael Schrodi (SPD): Vielen Dank. Meine
Frage richtet sich an Herrn Lotzgeselle vom Hessi-
schen Finanzgericht. Es geht auch dort um die
Frage von Cum/Ex und der juristischen Aufarbei-
tung. Das Hessische Finanzgericht hat in Cum/Ex-
Fillen trotz Vorlage einer Kapitalertragsteuerbe-
scheinigung eine Steuererstattung versagt. Mich
wiirde interessieren, mit welcher Begriindung?
Welche Kernaussagen hat das Gericht in seinen
Entscheidungen getroffen? Und dann noch die
Frage: Weilit denn das Gesetz eine Liicke auf, die es
irgendwie ermoglichen wiirde, sich eine einmal
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gezahlte Kapitalertragsteuer mehrmals erstatten zu
lassen?

Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage geht an Herrn
Lotzgeselle vom Hessischen Finanzgericht.

Sv Helmut Lotzgeselle (Hessisches Finanzgericht):
Vielen Dank fiir die Frage. Gerichte befassen sich ja
immer mit abgeschlossenen Sachverhalten und
arbeiten diese rechtlich auf. Das Problem ist oft,
dass diese Sachverhalte erst Jahre spéter zu uns
kommen. Das ist insbesondere bei denjenigen
Cum/Ex und Cum/Cum-Sachen misslich, wo Ver-
jahrung droht. Zu Threr Frage ganz konkret: Ich
beginne mal mit dem Ergebnis, also mit der drit-
ten Frage.

Die rechtliche Priifung hat gezeigt, dass das Gesetz
aus 2006 seinerzeit keine Liicke aufwies, die eine
mehrfache Erstattung einmal gezahlter Kapitaler-
tragsteuern zugelassen hat. Ausgangspunkt im
Steuergesetz ist, dass es anrechnungsberechtigt der
Anteilseigner ist, das ist der wirtschaftliche Eigen-
tumer, der die Dividendeneinkiinfte erzielt. Wirt-
schaftlicher Eigentiimer - das ist die Kernaussage
unserer Entscheidung - ist regelméBig derjenige, auf
dessen Depot sich die Aktien zum Ausschiittungs-
zeitpunkt befinden. Thm wird die von der Aktienge-
sellschaft ausgeschiittete Dividende und die darauf
einbehaltene Kapitalertragsteuer zugerechnet.

Die Annahme, die in der Literatur und den ein-
schldgigen Kreisen zunéchst kursierte, das wirt-
schaftliches Eigentum bereits mit Abschluss des
schuldrechtlichen Aktienkaufvertrages iibergehe,
wiirde in der Konsequenz zu einem mehrfachen
wirtschaftlichen Eigentum fiihren. Und das ist, das
muss ich deutlich sagen, juristischer Unsinn. Denn
wirtschaftliches Eigentum setzt gerade voraus, dass
man den bisherigen Eigentiimer von der Einwir-
kung auf das Wirtschaftsgut ausschliefen kann.
Und das kann man nicht, wenn der zivilrechtliche
Eigentiimer weiterhin iiber die Aktien verfiigen
kann.

Was die Kapitalertragsteuerbescheinigung betrifft,
so hat diese nach dem Gesetz eine doppelte Funk-
tion. Sie ist zum einen Voraussetzung fiir die
Abziehbarkeit der Kapitalertragsteuer. Zum ande-
ren liefert sie einen Anscheinsbeweis fiir die Einbe-
haltung der Kapitalertragssteuer, jedoch keinen
Vollbeweis. Das ist letztlich das Entscheidende.
Wenn in den Féllen neben der Kapitalertragsteuer-
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bescheinigung fiir die einbehaltene Kapitalertrag-
steuer auf die origindre Dividende weitere Kapital-
ertragsteuerbescheinigungen ausgestellt worden
sind, da der Aktienkdufer tiber seine Depotbank
Zahlungen in Hohe der Nettodividende erhalten
hat, dann ist das vom Gesetz her regelmilig
zurecht erfolgt. Und zwar ist dort eine Einbehal-
tung der Kapitalertragsteuer aus Dividendenkom-
pensationszahlungen bescheinigt worden, wenn
die Zahlung durch eine inldndische Depotbank des
Aktienverkédufers erfolgte. Denn fiir diese bestand
die Verpflichtung zur Einbehaltung der Kapitaler-
tragsteuer.

Wichtig ist die Aussage des Gerichts, dass die Kapi-
talertragssteuer auf jeder Handelsstufe, also fiir jede
Dividendenzahlung, die von Clearstream letztlich
vorgenommen wird, von der inldndischen Depot-
bank zu erheben ist. Das war in den von uns ent-
schiedenen Fillen auch die Sollbruchstelle. Und
zwar die Schnittstelle zwischen den unterschiedli-
chen Ankniipfungspunkten: einmal im Steuerrecht
und zum anderen bei den Borsenabldufen. Denn
die steuerrechtlichen Regelungen kniipfen an der
Anrechnung am Eigentum an, wiahrend die Kapital-
ertragsteuereinbehaltung und die Ausstellung der
Kapitalertragsteuerbescheinigungen sich nach den
schuldrechtlichen Ablaufen, also dem Abwick-
lungssystem bei Clearstream im Rahmen des mar-
ket claims richtete. Hier war das Problem, statt, wie
gesetzlich vorgeschrieben, Kapitalertragsteuer auf
die Dividenden aus den Aktienverkdufen einzube-
halten, haben die inldndischen Depotbanken
zundchst eine Verechnung der Aktienverkdufe mit
gleichartigen Aktienkdufen vorgenommen und
haben nur auf den Ausgleichsbetrag Kapitalertrags-
steuer einbehalten. Diese Verechnung fiithrte durch
initiierte Kettengeschéfte dazu, dass auf die Divi-
dendenzahlungen der Aktienverkdufe keine Kapi-
talertragsteuer einbehalten wurde, dadurch ist der
Schaden entstanden.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank fiir Thre
Ausfiihrungen. Der nédchste Fragesteller ist fiir die
Fraktion der CDU/CSU der Kollege Fritz Giintzler.

Abg. Fritz Giintzler (CDU/CSU): In Anbetracht der
fortgeschrittenen Zeit verzichten wir auf unser Fra-
gerecht und wollen den kleinen Fraktionen die

Moglichkeit geben, noch weitere Fragen zu stellen.
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Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr Giintz-
ler, dann ist fiir die Fraktion der FDP Kollege Mar-
kus Herbrand an der Reihe.

Abg. Markus Herbrand (FDP): Vielen Dank an die
CDU, das ist sehr groBziigig. Mich interessiert
zunéchst noch einmal die Einschédtzung des Bun-
deszentralamtes fiir Steuern und auch die Einschét-
zung von Herrn Prof. Dr. Florstedt. Gibt es nach
ihrer Einschétzung derzeit Hinweis oder Anzeichen
dafiir, dass es neben den bekannten Cum/Ex,
Cum/Cum und Cum/Fake-Geschiften auch noch
andere Geschiftsmodelle gibt, bei denen es zu
unberechtigten Steuererstattungen kommt oder
kommen kann.

Vorsitzende Katja Hessel: Frau Gorg, bitte.

Sve Janine Gorg (Bundeszentralamt fiir Steuern):
Ich hatte eingangs schon erwdhnt, dass man sehr
klar unterscheiden muss zwischen Cum/Ex, also
der doppelten Erstattung, und den iibrigen Gestal-
tungen, also Cum/Cum-Geschiften, ADR-Geschif-
ten oder auch ,,reverse market claim“- Gestaltun-
gen. Es gibt vielleicht Anhaltspunkte, dass das tat-
sdchlich so gemacht wurde, mir ist jedenfalls
nichts bekannt. Dort geht es letztlich eigentlich nur
darum, dass der Falsche die Kapitalertragsteuer
erstattet bekommen hat. Insofern handelt es sich
nicht um eine doppelte Kapitalertragsteuergestal-
tung. Letztlich hat das etwas damit zu tun, dass
freie Kontingente ausgeschopft werden und die
Steuerbescheinigung nicht fiir den Anteilseigner,
sondern fiir eine andere Person ausgestellt wird.
Aber, ob sich wirklicherhartet, dass es diese Gestal-
tungen gibt, so weit sind wir, was die Ermittlungen
angeht, noch nicht.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Gorg.
Herr Prof. Dr. Florstedt.

Sv Prof. Dr. Tim Florstedt (EBS Universitat fiir
Wirtschaft und Recht): Vielen Dank fiir die Frage.
Ich mochte vielleicht noch einmal ganz kurz einen
Schritt zuriickgehen. Ich habe mich - auch in der
Vorbereitung - gefragt, welche Relevanz hat das
heute? Ich glaube, wenn sie heute zugehort haben,
haben sich das alle gefragt. Ich will mal resiimie-
ren, was dabei herumgekommen ist.

Nach 2012 gibt es keine Cum/Ex-Geschifte mehr,
gar keine. Die ADR-Geschifte waren vereinzelt in
Amerika, Deutschland war auch betroffen. Diese
scheint es auch nicht mehr zu geben. Niemand hat
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einen einzigen Fall mit einer unrechtméBigen
Erstattung nach 2012 gefunden. Das sind die soge-
nannten Cum/Cum-Falle, uiber die wir heute reden.

Die Fille, die jetzt in der Presse sind, das sind die
Falle, die bis 2016 liefen, danach vereinzelt. Jetzt
haben wir zwei Dinge gehort, die heute noch rele-
vant sind. Zunédchst dieser Kunstformfall mit einer
vorgeschalteten Stiftung. Das ist ein Fall, den kann
man abends mal unter Kollegen erzidhlen, der hat
Unterhaltungswert, das ist wirtschaftlich nicht sehr
ernst zu nehmen.

Und dann gibt es noch das, was Herr Prof. Dr.
Spengel oder Herr Heist gesagt haben. Es ist natiir-
lich vorstellbar, dass unter dem sehr scharfen

§ 36 a EStG heute die Konzerntochter, die Aktien
91 Tage hilt, und dann die Sicherungsgeschifte
verschweigt. Das kann man sich vorstellen. Das
wird beobachtet, und dazu gibt es auch schon eine
Evaluierung.

Vielleicht noch einen letzten Punkt: Der Kollege
vom Finanzamt Miinchen hat vorhin gefragt,
warum eigentlich nichts mehr passiert - dubiose
Fondsangebote gibt es nicht mehr. Keiner konnte
heute sagen, dass das wirklich noch relevant ist.
Warum? Im Markt greift das, was geschehen ist -
moglicherweise tausend Verurteilte, tausend Ange-
klagte. Sie verzichten heute lieber auf die Erstat-
tung, als sie zu beantragen. Ich glaube das, was der
Gesetzgeber getan hat, hat sehr gewirkt. Das ist
mein Eindruck.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank
Herr Prof. Florstedt. Herr Herbrand hat noch
1:20 Minute.

Abg. Markus Herbrand (FDP): Dann noch eine
Frage an Richter Helmut Lotzgeselle vom Hessi-
schen Finanzgericht. Sie schreiben auf Seite sieben
Ihrer Stellungnahme: ,,Gleichwohl ist bisher - mit
einzelnen Ausnahmen in Bayern und Nordrhein-
Westfalen - keine Haftungsinanspruchnahme von
Depotbanken durch die Finanzverwaltung fiir die
rechtswidrig nicht einbehaltene und demzufolge zu
Unrecht erstattete Kapitalertragsteuer bekannt
geworden.“ Mich wiirde interessieren, wie Sie das
bewerten und was Sie sich dort wiinschen.

Vorsitzende Katja Hessel: Herr Lotzgeselle vom
Hessischen Finanzgericht.
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Sv Helmut Lotzgeselle (Hessisches Finanzgericht):
Ich wiinsche mir, dass in diesem Bereich entspre-
chende personelle Ressourcen zur Verfiigung
gestellt werden, um diese Fille aufzukldren. Ich
denke, dass sich anhand der Kapitalertragsteueran-
meldung der einzelnen Banken und aus der Anzahl
der Geschifte Riickschliisse ziehen lassen, dass ent-
sprechende Geschifte vorgenommen worden sind.
Und dann muss man eben vor Ort ermitteln.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank Herr Lotzge-
selle. Dann machen wir weiter mit der Fraktion DIE
LINKE., Herr Kollege De Masi.

Abg. Fabio De Masi (DIE LINKE.): Vielen Dank, vie-
len Dank auch fiir die groBziigige Geste von der
Union. Ich will noch einmal zuriickkommen auf
das, ich nenne das jetzt mal untechnisch, ,,digitale
matching® von Auszahlungen und Erstattungsan-
trdgen. Das haben wir schon am Anfang themati-
siert. Ich méchte Herrn Prof. Dr. Spengel fragen:
Aus Thren Gesprédchen mit Entscheidungstragern
oder mit Praktikern aus der Finanzverwaltung -
was ist denn aus Threr Sicht vielleicht der grofSte
Hinderungsgrund, dass das umgesetzt wird? Ist das
der Féderalismus? Oder was wird Thnen in den
Gesprichen geschildert?

Eine Frage noch an Herrn Schrém. Sie hatten aus-
gefiihrt, dass die europédische Aufsichtsbehdrde, ich
glaube die ESMA, seit 2018 noch einen Bericht zu
liefern hitte. Was ist denn die Begriindung fiir die
Verzogerung? Hielten Sie es fiir begriiBenswert,
wenn die politische Ebene dort mal nachhakt? Und
wenn noch Zeit ist, eine Frage an den Kollegen
vom Finanzamt Miinchen: Wie vielen Félle mit
Cum-Bezug wird momentan tiberhaupt nachgegan-
gen? Mit wie viel Personal?

Vorsitzende Katja Hessel: Dann probieren wir das
mal sportlich. Herr Prof. Dr. Spengel, Universitét
Mannheim.

Sv Prof. Dr. Christoph Spengel (Universitdt Mann-
heim): Das Hauptproblem, das wir im Zusammen-
hang mit der Kapitalertragsteuer haben, ist der Fis-
kalféderalismus. Die Steuer wird, wenn sie abge-
fiihrt wird, an das Finanzamt gezahlt, das ist eine
Landesbehorde. Die Bescheinigung erfolgt in Bonn
durch das Bundeszentralamt fiir Steuern. Diese
Behorden sind nicht miteinander vernetzt, wie
auch noch so vieles in der Finanzverwaltung ana-
log lduft. Um es einmal ganz deutlich zu sagen: So
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konnte man nicht einmal einen privaten 3-Perso-
nen-Haushalt fiihren, wie hier mit Steuereinnah-
men und -erstattungen umgegangen wird.

Ich glaube, Herr Prof. Dr. Florstedt hat das richtige
Stichwort gegeben. Wir miissen im Zeitalter der
Digitalisierung die an das Finanzamt gezahlte Kapi-
talertragsteuer markieren und mit dem Steuerbe-
scheid zusammenfiigen. Das ist technisch mdoglich.
Und ich wiirde alle Anstrengungen unternehmen,
um dort zu investieren. Das tut unserem Land nur
gut.

Ich mochte nicht den Eindruck erwecken, dass im
Moment am Markt gar nichts mehr lauft. Ich hitte
vom Bundeszentralamt fiir Steuern mal gerne
gewusst, wie hoch die Erstattungen in den letzten
Jahren waren, wie hoch sie heute sind und wie
hoch die Einnahmen sind. Das weill niemand. Von
daher besteht dringender Handlungsbedarf zu
modernisieren.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Prof.
Dr. Spengel. Herr Schrém.

Sv Oliver Schrom (Journalist): Vielen Dank. Die
ESMA ist diesen Bericht seit iiber zwei Jahren
schuldig. Nach unserer Verdffentlichung hat das
Européische Parlament (EP) eine Resolution erlas-
sen, in der eine Untersuchung gefordert wurde. Der
Resolution ist die ESMA auch nachgekommen und
hat umgehend einen Zwischenbericht abgegeben.
Dieser war auch wirklich erschiitternd, weil die
ESMA bestitigt hat, dass zumindest bis Ende 2018 -
bis zu diesem Zeitpunkt lagen Daten vor - solche
Geschifte in Europa stattgefunden haben. Auch in
Deutschland haben solche Geschifte stattgefunden,
wenn auch geringer als in anderen Landern, weil
der Ermittlungsdruck doch auch Wirkung zeigt.
Warum seit zwei Jahren kein Abschlussbericht
geliefert wird, kann ich leider nicht beantworten.
Ich glaube, da muss die Politik die Antwort liefern
bzw. Druck auf die ESMA ausiiben, damit der
Bericht endlich geliefert wird. Ich denke, wir war-
ten alle gespannt auf diesen Abschlussbericht.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Dann
Herr Heinrich, Finanzamt Miinchen Steuerfahn-
dung.

Sv Helmut Heinrich (Finanzamt Miinchen — Steu-
erfahndung): Wir priifen aktuell sieben Komplexe.
Ein Komplex kann aus mehreren eigenen Féllen
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bestehen. Insgesamt sind es 12 Fille, darauf ange-
setzt sind 12 Priifer und ein Fahnder aus der IT.
Diese Ausstattung reicht. Wie gesagt, es ist alles
eine Frage der Organisation. Wenn die verniinftig
funktioniert, kann es auch mit 12 Leuten funktio-
nieren. Bei Bedarf konnte ich, so auch die Zusage
der Amtsleitung, jederzeit nachfassen. Aktuell
besteht aber kein Bedarf. Wir haben weder einen
Verjdhrungsdruck noch irgendeinen anderen
Druck. Wir werden mit unserem Personal fertig.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank fiir diese
Punktlandung. Herr Giintzler verzichtet auch auf
die ndchste Frage, herzlichen Dank dafiir. Dann
geht die nichste Frage an BUNDNIS 90/DIE GRU-
NEN, Frau Kollegin Paus.

Abg. Lisa Paus (B90/GR): Meine Frage geht an
Herrn Fiedler. Von ihm wiirde ich auch gern noch
einmal wissen, wie er die aktuelle personelle Aus-
stattung und insgesamt die Ermittlungsressourcen
in den Cum/Ex-Féllen einschétzt. Wir kennen
einige Zahlen, aber vielleicht konnten Sie uns noch
einmal insgesamt ins Bild setzen. Was ist Ihre Ein-
schitzung, was auf der einen Seite die Ressourcen
angeht und auf der anderen Seite die Dimension
des aufzuarbeitenden Komplexes.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Die Frage
geht an Herrn Fiedler, Bund Deutscher Kriminalbe-
amter. Herr Fiedler.

Sv Sebastian Fiedler (Bund Deutscher Kriminalbe-
amter e. V.): Vielen herzlichen Dank, Frau Vorsit-
zende. Vielen herzlichen Dank fiir die Frage. Ich
werde versuchen, andere Texte unterzubringen.
Denn mein Blick auf die Wirklichkeit - zumindest
in Nordrhein-Westfalen — ist ein deutlich anderer,
als der, der gerade dargestellt worden ist. Wir
haben vom Kollegen Eigenthaler schon gehort, dass
wir dort 70 Verfahren mit etwa 900 Beschuldigten
derzeit in der Bearbeitung haben. Inklusive einer
Hand voll Kriminalbeamter, die mit dabei sind,
haben wir weniger als 30 Ermittlungsbeamte.

Wenn wir in einer normalen Ermittlungssituation
an solche Sachverhalte herangehen wiirden, wiir-
den wir pro Sachverhalt eine Ermittlungskommis-
sion einsetzen, die zwischen vier und zehn Leute
stark wére. Jetzt konnen Sie in etwa hochrechnen,
wie viele Ermittlungsressourcen wir uns eigentlich
vorstellen wiirden. Das heilit: Wir sind Dimensio-
nen von einer halbwegs ausreichenden Personal-
ausstattung entfernt. Wir haben in diesem Fall
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noch nicht einmal einen halben Ermittler pro
Ermittlungsfall. Auch das Verhiltnis zwischen
Ermittlern und Staatsanwilten klafft wirklich Wel-
ten auseinander.

Und es geht in diesen Sachverhalten nicht um
irgendwelche Fahnder, um irgendwelche Ermitt-
lungsbeamten, die wir brauchen. Wir haben es hier
mit internationalem Bérsengeschehen zu tun, mit
einer branchenspezifischen Sprache, haufig auf
Englisch, es wird viel mit Abkiirzungen gearbeitet.
Wenn Sie mit den Kolleginnen und Kollegen spre-
chen, gehen diese realistisch davon aus, dass neue
Leute, die jetzt eingesetzt werden, zwischen sechs
und 12 Monaten brauchen, bis sie halbwegs lauffa-
hig sind, um in den Ermittlungen effektiv arbeiten
zu kénnen.

Damit sind wir noch nicht fertig. Wie Sie der
Presse hin und wieder entnehmen konnen, machen
wir auch hdufig mal Durchsuchungen mit Massen
von Asservaten. Es gibt keine Rdumlichkeiten, es
gibt keine ausreichenden Lagerkapazitdten. Wir
brauchen IT-Ausstattung, wir brauchen Software,
idealerweise kiinstliche Intelligenz. Weil mir nicht
viel Zeit zu Verfiigung steht, versuche ich, dies mal
mit wenigen Worten deutlich zu machen. Wir
kénnten ganze 90 Minuten allein zu diesem Sach-
verhalt reden. Angesichts der Tatsache, dass wir
iber das groBte Wirtschaftsverbrechen der Nach-
kriegsgeschichte mit zehn Milliarden Euro an Steu-
erausfillen diskutieren, fehlt mir jegliches Ver-
stdndnis fiir diese Ausstattung.

Damit Sie ein bisschen ein Gespiir fiir den Ver-
gleich bekommen: Wir haben 2015/2016 erhebliche
Steigerungen bei der Einbruchskriminalitit gehabt.
Damals hat allein das Land Hamburg 100 Leute ein-
gesetzt, um sich mit diesem Themenbereich ausei-
nanderzusetzen. Sie kennen den Ansatz von Perso-
nalressourcen im Bereich Kindesmisshandlung und
Kinderpornografie. Ich muss Ihnen sagen, wir
schauen beim vorliegenden Thema viel zu wenig
auf die Innenseite. Und das hat damit zu tun, dass
wir hier iiber organisierte Kriminalitét reden. Es
geht hier nicht um irgendwelche Finanzkriminali-
tdt, sondern im typischen Wortsinne um organi-
sierte Kriminalitdt. Wir miissen hier das Hochreck
der Kriminalistik bedienen, gepaart mit den Spezi-
alkompetenzen, die wir im Finanzsegment brau-
chen.
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Christoph Spengel hat es gerade angedeutet: Mog-
licherweise ist es zu kurz gesprungen, dies den ein-
zelnen Lindern zu iiberlassen. Angesichts der Tat-
sache, dass die Steuern, die wieder hereingeholt
werden, auch dem Bund zugutekommen, kénnte
sich hier durchaus auch der Bund engagieren. Wir
sollten intensiver daruber diskutieren, wo wir tiber-
haupt theoretisch solche Kolleginnen und Kollegen
herbekommen konnten. Ich hoffe, dass Herr Miinch
mich nicht kreuzigt, aber man koénnte in diesem
Zusammenhang zum Beispiel das BKA in die Dis-
kussion hineinwerfen.

Ich will noch einen Satz zum Thema Verjdhrung
anbringen, weil wir dies nicht als ganz so problem-
los betrachten, wie dies hier teilweise dargestellt
worden ist. Immer dann, wenn neue Durchsuchun-
gen stattfinden und potenziell neue Beschuldigte
auftauchen, haben wir durchaus die Sorge, dass wir
strafrechtlich relevant die Verjahrung nicht recht-
zeitig unterbrechen kénnen. Deswegen regen wir
an, mit Bezug auf die aktuell im Bundestag befind-
lichen Diskussionen zum Verbandssanktionenge-
setz - untechnisch gesprochen ein ,,Unternehmens-
strafrecht light“ - in die juristische und rechtspoli-
tische Diskussion die Frage mit einzufiihren, ob wir
nicht eine Verjdhrungsunterbrechung fiir natiirliche
Personen in der Zukunft in den Féllen hinbekom-
men konnen, in denen ein Verfahren nach dem
kiinftigen Verbandssanktionengesetz gefiihrt wird.
Das ist eine neue rechtliche Diskussion, die aus der
Praxis heraus jedenfalls hochste Relevanz hitte.
Das wire der Impuls am Ende meiner wenigen
Minuten, die ich zur Verfiigung habe. Herzlichen
Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Fied-
ler. Die letzte Frage in dieser Anhorung stellt fiir
die SPD Fraktion der Kollege Binding.

Abg. Lothar Binding (SPD): Vielen Dank, ich wollte
Herrn Prof. Dr. Florstedt eigentlich nur noch ein-
mal um eine Bestédtigung bitten. Wenn ich es richtig
verstanden habe, dann sagen Sie: Die Miss-
brauchsbekdmpfungsvorschrift im § 36 Abs. 2a
EStG funktioniert. Dann leite ich daraus ab, dass
wir keine weiteren gesetzgeberischen Schritte zur
Verhinderung von Cum/Cum-Geschéften mehr
brauchen, ist das richtig?
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Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich an
Herrn Prof. Dr. Florstedt, EBS Universitat fiir Wirt-
schaft und Recht.

Sv Prof. Dr. Tim Florstedt (EBS Universitat fiir
Wirtschaft und Recht): Vielen Dank fiir die Nach-
frage, um das klarstellen zu kénnen. Was nicht
funktioniert, ist die allgemeine Missbrauchsvor-
schrift, also der § 42 AO. Wenn ich das ganz kurz
sagen darf, das wére mir wichtig, dass das nach-
vollzogen wird. Herr Lotzgeselle hat es gerade
angedeutet. Es gibt schon eine Vorschrift, die allge-
mein im Steuerrecht unterbinden soll, dass Miss-
brauch entsteht. Jetzt haben wir einen Fall, wo
jemand nicht zweimal, sondern theoretisch

100 mal eine Erstattung erlangt, aber er hatte nie
die dazugehorige Aktie. Das kann nicht richtig sein.
Ich glaube, da sind wir uns alle einig. Und § 42 AO
kann den Fall nicht 16sen? Das kann nicht sein.
Man kann nicht im Steuerrecht eine Missbrauchs-
vorschrift haben, die diesen einfachsten Fall nicht
16sen kann.

Weil das mit § 42 AO nicht funktioniert, kommt
jetzt § 36 a EStG ins Spiel. Und ich glaube, diese
Vorschrift funktioniert. Aber, auch das haben wir
schon gehort, wir wissen es nicht, es wird nicht
untersucht. Es kann sehr wohl sein, dass im
Moment Steuerpflichtige, die eigentlich dazu be-
rechtigt wéren, die Erstattung nicht einreichen. Das
haben wir auch gerade gehort: Das landet alles
sofort bei der Staatsanwaltschaft, da warten die lie-
ber zwei Jahre. In fiinf Jahren kann es durchaus so
sein, dass in den Konzernen iiberall Sicherungsge-
schifte getitigt werden. Das kann die deutsche
Konzerntochter, die 91 Tage lang oder ldnger die
Aktien hat, nicht wissen. Und dann kann wieder
systematisch Missbrauch entstehen. Das kann wie-
derkommen. Ich habe den Eindruck, dass wegen
der Strafverfahren der Markt im Moment ganz
ruhig ist.
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Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr unten im Plenum wiederzusehen. Allen eine
Prof. Dr. Florstedt. Ich gehe davon aus, dass Herr schone Woche. Die Anhorung ist beendet.

Binding uns die restliche Redezeit geschenkt hat. . e
Damit sind wir am Ende der heutigen Anhérung. S/C},l,lu\ ss der Sitzung: 15:12 Uhr
Ich darf mich ganz herzlich bei den angereisten EY A ,J
Sachverstindigen bedanken. Danke auch nochmals | - s

. . . . . . o . ‘\
fur ihr Verstandnis, dass wir die Anhor.ung gekiirzt Katja Hessel, MdB
und vorverlegt haben. Auch ganz herzlichen Dank Vorsitzende
an die drei Herren, die uns per Video zugeschaltet
waren. Ich freue mich, die Kolleginnen und Kolle-
gen gleich bei der Aktuellen Stunde zu Cum/Ex
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Univ.-Prof. Dr. iur. Heribert M. Anzinger

heribert.anzinger@uni-ulm.de

An die

Vorsitzende des Finanzausschusses
Frau Katja Hessel, MdB

Deutscher Bundestag
Finanzausschuss

Paul-Lobe-Haus

11011 Berlin

nur via Mail: finanzausschuss@bundestag.de

Ulm, 7. September 2020

Stellungnahme zur 6ffentlichen Anhorung im Finanzausschuss des Deutschen Bundestages
zu Antrigen der Fraktionen DIE LINKE. (BT-Drucks. 19/16836) und BUNDNIS 90/DIE GRU-
NEN (BT-Drucks. 19/5765) zum Thema ,,Cum/Ex“

Sehr geehrte Frau Hessel,

vielen Dank fiir die Einladung zur 6ffentlichen Anhérung zu o.g. Bundestagsdrucksachen. Die
Gelegenheit, dem Ausschuss vorab eine schriftliche Stellungnahme zukommen zu lassen,
nehme ich mit diesem Schreiben wahr. In der gebotenen Kiirze beschranke ich mich auf ein-
zelne Eckpunkte der Antrage.

A. Zielsetzung der Antrage

Der &ltere der beiden Antrage, von Abgeordneten und der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRU-
NEN v. 13.11.2018 (BT-Drucks. 19/5765), knlipft an die Erkenntnisse aus dem 4. Untersu-
chungsausschusses gemal Artikel 44 des Grundgesetzes der 18. Wahlperiode (,,Cum/Ex-Un-
tersuchungsausschuss”, Abschlussbericht v. 20.6.2017, BT-Drucks. 18/12700) an und nimmt
nachfolgende Erkenntnisse tber ,,Cum/Cum®“-Geschafte und Entwicklungen im Ausland zum
Anlass fir rechtspolitische, administrative und gesetzgeberische Vorschlage. Im Einzelnen:

,»1. alle Geschaftsmodelle zu bekdmpfen, bei denen der Ertrag allein in dem angestrebten Steuer-
vorteil besteht, auch um neue Cum/Ex-dhnliche Félle zu vermeiden;

2. alle notwendigen MaRnahmen zu ergreifen, um samtliche Cum/Ex-Falle aufzudecken und zu ver-
folgen sowie die einzelnen Verantwortlichen zur Rechenschaft zu ziehen;

3. Auswertungen der borslichen Handelsvolumina und der Transaktionsdaten durch die BaFin
durchzufiihren und Erstattungen systematisch durch die Steuerbehorden analysieren zu lassen.
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Auffalligkeiten und Hinweise auf illegale Marktaktivitaten sind unverziiglich dem BMF zu berichten.
Bestehende Finanzalgorithmen miissen permanent in Bezug auf neue illegale Praktiken untersucht
werden;

4. auf europaischer Ebene die Initiative zu ergreifen, den Europaischen Finanzaufsichtsbehérden
Kriseninterventionsrechte zu geben, um die schmutzigen Steuergeschéafte auf den européischen
Finanzmarkten zu stoppen und eine mit europa- weiten Ermittlungsbefugnissen ausgestattete Be-
horde zu schaffen, die europaweit organisierte Kriminalitat bekampft;

5. bei Cum/Cum-Geschaften die Haltefrist um den Dividendenstichtag auf mindestens 90 Tage zu
verlangern und das zu tragende wirtschaftliche Risiko auf 100 Prozent zu erhéhen sowie effektive
Abwehrregelungen gegen Cum/Cum Treaty Shopping einzufihren;

6. Strafen bei RechtsverstofRen von Unternehmen einzufithren, denn in den aktuell verhandelten
Finanzgerichtsverfahren geht es teilweise um kriminelle Vorgange, doch (ber die bloRRe Erstattung
des Steuerschadens hinaus haben die Ertappten nichts zu befiirchten;

7. die Steuerzustandigkeit fiir groRe Konzerne und reiche Birgerinnen und Biirger von den Landern
auf den Bund zu Ubertragen, fiir eine bessere Vernetzung zwischen und innerhalb der zustdndigen
Behorden zu sorgen und eine Einsatzgruppe beim Bundeszentralamt fiir Steuern einzurichten, in
der Steuer- und Finanzmarktexpertise gebiindelt werden;

8. Wirtschaftsprifung und Beratungsgeschéft zu trennen, die zivil- und standes- rechtliche Verant-
wortlichkeit von Rechtsanwaélten und Steuerberatern zu verscharfen und die Anzeigepflicht fir
Steuergestaltungsmodelle einzufihren;

9. Hinweisgeber gesetzlich vor Repressalien zu schiitzen und den Umgang mit Hin- weisen klar zu
regeln, einschlieRlich der Sicherung der Vertraulichkeit und der Einrichtung eindeutig definierter
Meldestellen;

10. Lobbyeinfliisse in Gesetzgebungsverfahren transparent zu machen mithilfe eines legislativen
FuRRabdrucks und eines Lobbyregisters und Gesetzentwiirfe spatestens dann an die Fraktionen des
Deutschen Bundestages zu libermitteln, wenn sie an Verbande oder sonstige Externe gegeben wer-
den.”

Der jliingere der beiden Antrage, von Abgeordneten und der Fraktion DIE LINKE., v. 28.1.2020
(BT-Drucks. 19/16836) bezieht neuere Erkenntnisse aus der 6ffentlichen Berichterstattung
Uber Besteuerungs- und Strafverfahren zur Aufarbeitung von Cum/Ex-Gestaltungen ein und
greift auch jlingere rechtspolitische Vorschldage im Schrifttum auf, insbesondere zur Einfiih-
rung eines datenbankgestlitzten Kapitalertragsteuerabgleichs und enthalt vier rechtspoliti-
sche Forderungen:

,»1. unrechtmalige Steuererstattungen auszuschlieSen. Dafiir ist der Mechanismus zur Einbehal-
tung und Erstattung von Kapitalertragsteuern zu modernisieren und ein liickenloser datenbankge-
stltzter Abgleich von Erstattungsantragen mit tatsachlichen Steuerzahlungen einzufiihren. Dieser
muss auch fir spezialisierte Produkte wie etwa American Depositary Receipts (ADR) greifen sowie
bei Sammelverwahrung und Stiickelungen der Wertpapiere praktikabel sein;

2. Finanzmarktaufsicht und Finanzverwaltung in Kooperation mit den Landern in die Lage zu verset-
zen, systematisch Handelsmuster am Kapitalmarkt und steuerliche Gestaltungen zu analysieren,
um neue Betrugsformen friihzeitig zu erkennen. Dafiir sind alle rechtlichen und materiellen Vo-
raussetzungen inklusive hin- reichendem Datenzugang, Personal und Infrastruktur sowie politische
Rickendeckung sicherzustellen, um entsprechende Analysen proaktiv in gebotener Tiefe und gebo-
tenem Umfang durchzufiihren. Nétig sind auRerdem ein umfassender Schutz und eine zentrale An-
laufstelle fiir Hinweisgeberinnen und Hinweisgeber sowie eine Meldepflicht auch nationaler Ge-
staltungsmodelle;

3. die Aufarbeitung steuergetriebener Kapitalmarktgeschéafte zu verstarken, um das Verjahrungsri-
siko strafbewehrter Vorgange zu minimieren und unrechtmafige Gewinne umfanglich abzuschop-
fen. Dies erfordert umfangliche Kooperation der Behdrden von Bund und Landern und die Aufsto-
ckung von (Personal)Ressourcen in Strafverfolgung und Finanzverwaltung. Hierzu soll die Bundes-

regierung unter anderem einen Gesetzentwurf vorlegen, durch den fiir die Lander mittelfristig
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Anreize im Landerfinanzausgleich geschaffen werden, damit Mehreinnahmen durch Verbesserun-
gen des Steuervollzugs im jeweiligen Bundesland einbehalten werden kénnen;

4. einen Gesetzentwurf vorzulegen, durch den sachgerechte Sanktionsinstrumente wie ein Unter-
nehmensstrafrecht eingefiihrt werden, um Finanzkriminalitat um- fassender abzuschrecken und
ahnden zu kénnen (vgl. Drucksache 19/7983)".

Beiden Antragen ist der Befund gemein, dass auch nach den vorgenommenen Gesetzesan-
derungen und den bereits eingeleiteten MalRnahmen in den Finanzbehérden und durch die
Strafverfolgung noch weiterer rechtspolitischer Handlungsbedarf bezogen auf Cum/Ex-Sach-
verhalte und damit begrifflich verwandte Gestaltungen besteht. Deshalb sind zunachst We-
sensmerkmale und Wesensunterschiede von ,,Cum/Ex“, ,,Cum/Cum® und ,,Cum/Fake“ —
Sachverhalten und sodann der Reformbedarf und die Reformiiberlegungen zu beurteilen.

B. Wesensmerkmale und Wesensunterschiede von ,,Cum/Ex*, ,,Cum/Cum“ und
»Cum/Fake” - Gestaltungen

I. Kapitalertragsteuer bei Dividenden

,Cum/Ex”“, ,,Cum/Cum“ und ,Cum/Fake” — Sachverhalte handeln von Gestaltungen, Sachver-
halten und Steuerhinterziehungsmodellen im Bereich des Kapitalertragsteuerrechts und der
Dividendenbesteuerung.

Die Kapitalertragsteuer ist eine besondere Erhebungsform der Einkommensteuer und der
Korperschaftsteuer durch Steuerabzug vom Kapitalertrag, keine eigene Steuerart. Sie setzt
deshalb dem Grunde nach einen materiellen Besteuerungsanspruch im Einkommen- oder
Korperschaftsteuerrecht voraus. Besteht dieser nicht, etwa weil Doppelbesteuerungsabkom-
men eine Steuerfreistellung vorsehen, keine sachliche Steuerpflicht der Kapitalertrage be-
steht oder der Dividendenempfanger bereits nach deutschem Recht persoénlich steuerbefreit
ist und wurde ein Kapitalertragsteuerabzug gleichwohl vorgenommen, kommt es zu Erstat-
tungsansprichen.

Deren Verwirklichung setzt nach § 32 Abs. 2 Nr. 2 Satz 1 und 2 EStG voraus, dass Kapitaler-
tragsteuer tatsachlich einbehalten worden ist und zusatzlich, dass ein Nachweis liber den
vorgenommenen Abzug, regelmafRig in Gestalt einer Steuerbescheinigung, vorgelegt werden
kann. Der Gesetzgeber muss also in den Vorschriften tGber den Kapitalertragsteuerabzug re-
geln, wer den Steuerabzug vorzunehmen hat und wer die Bescheinigung auszustellen hat. Im
geltenden Recht fallt dies hdufig nicht zusammen und ist Gegenstand hochdifferenzierter
und komplexer Regelungen in den §§ 36a, 43 — 45e, 50j EStG und § 32 KStG, die den gleich-
heitsgerechten Steuervollzug anspruchsvoll ausgestalten.

Il. Cum/Ex

Die zwischen 2007 und 2011 beobachteten und vielfach beschriebenen Cum-/Ex-Gestaltun-
gen stellen nach Gberzeugender Ansicht und bislang einheitlicher erstinstanzlicher Recht-
sprechung ohne pflichtgemaRe Offenlegung durch den Steuerpflichtigen eine Form der Steu-
erhinterziehung dar, deren Aufdeckung durch das Auseinanderfallen der zum Steuerabzug
verpflichteten und der zur Erteilung der Bescheinigung Giber den vorgenommenen Kapitaler-
tragsteuerabzug verpflichteten Stellen erschwert wurde. Der Kern des Problems bestand da-
rin, dass die Spharen fiir den Steuerabzug und die Ausstellung der Bescheinigung auseinan-
derfielen und die Information tber den vorgenommenen oder unterbliebenen Abzug nicht
verlasslich an die bescheinigende Stelle gelangte. Nach der bis 2011 geltenden Rechtslage

3
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war der Kapitalertragsteuerabzug von ausgeschiitteten Dividenden auch bei girosammelver-
wahrten Aktien flr alle Aktionadre durch die ausschiittende Aktiengesellschaft selbst vorzu-
nehmen. Zur Ausstellung einer Steuerbescheinigung tiber den vorgenommenen Kapitaler-
tragsteuerabzug waren aber erst die Depotbanken der Aktionare verpflichtet. Diese hatten
in ihren Organisationsabldaufen unterstellt, dass eine iber die Wertpapiersammelbank, oft
nach Zwischenschaltung weiterer Depotbanken eingehende und weiterzureichende Nettodi-
vidende stets zuvor einem Kapitalertragsteuerabzug unterlegen haben musste.

Weil aber das Abwicklungssystem der von den Depotbanken als Erflllungsgehilfe eingesetz-
ten Wertpapiersammelbank unzureichend ausgestaltet war, konnte es bei Leerverkdaufen um
den Dividendenstichtag vorkommen, dass liber die Wertpapiersammelbank an die Depot-
banken weitergeleitete Nettozahlungen von diesen als Dividendenzahlungen mit Kapitaler-
tragsteuerabzug identifiziert wurden, obwohl das nicht der Fall war. Die Ausgestaltung des
technischen Abwicklungssystems der Wertpapiersammelbank konnte zwar recht zuverlassig
vermeiden, dass Dividenden nicht mehrfach ausbezahlt wurden, nicht aber, dass Kapitaler-
tragsteuerbescheinigungen losgeldst von einem und auch ohne einen vorangegangenen
Steuerabzug ausgestellt wurden, weil Dividenden und Kompensationszahlungen in den Ab-
wicklungssystemen der Depotbanken nach den durch die Wertpapiersammelbank Gbermit-
telten Informationen nicht auseinandergehalten werden konnten. In den Finanzbehorden
wurden wiederum bis 2010 Kapitalertragsteuererstattungen im Regelfall auf der Grundlage
der Kapitalertragsteuerbescheinigungen ohne grundlegende Priifung vorgenommen. Da-
durch konnte es zu unerkannt rechtswidrigen Ubererstattungen kommen, wenn insgesamt
von den Depotbanken ein hoherer Steuerabzug bescheinigt als von den Emittenten (Aktien-
gesellschaften) vorgenommen worden war.

Durch die im Zusammenhang mit dem OGAW-IV-Umsetzungsgesetz! vorgenommenen Ge-
setzesdanderungen wurde der Kapitalertragsteuerabzug bei im Inland girosammelverwahrten
Aktien flir ab 2012 ausbezahlte Dividenden auf die letzte im Inland auszahlende Stelle und
damit auf die Depotbanken (ibertragen. Damit konnten Steuerabzug und Steuerbescheini-
gung fiir die Masse der Fille in einer Stelle vereint und die Uberpriifung der Berechtigung
von Erstattungsantragen fiir die Finanzbehdorden erleichtert werden. Die bis 2011 beobach-
ten Gestaltungen wurden damit weitgehend ausgeschlossen.

Das neue System weist aber weiter drei Schwachpunkte auf, Gber deren praktische Bedeu-
tung nur spekuliert werden kann. Zum einen gilt das neue System nur fiir im Inland girosam-
melverwahrte Aktien. Fir Aktien, die bei einer Wertpapiersammelbank im Ausland, etwa in
Luxemburg, verwahrt wirden, bliebe es beim alten System. Zum anderen bleiben Falle, bei
denen die auszahlende Stelle und die den Steuerabzug bescheinigende Stelle auseinander-
fallen. Das ist etwa bei den in der 6ffentlichen Berichterstattung unter dem Begriff
»Cum/Fake” vielzitierten Sachverhalten mit unechten Hinterlegungsscheinen (Pre-Sale-Ame-
rican-Depositary-Receipts) der Fall. SchlieRlich verhindert die Umstellung offenbar nicht eine
Ausgestaltung des technischen Abwicklungssystems der Wertpapiersammelbank, die wiede-
rum zu rechtswidrigen Kapitalertragsteuerausfillen fihrt?.

! Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmter Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren vom 22.06.2011, BGBI. | 2011,
1126.

2 Vgl. dazu die Stellungnahme von Heist, Mégliche Steuergetriebene Transaktionsstrukturen nach OGAW IV v.
4.9.2020.
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Ill. Cum/Fake und Reverse Market Claim

Die in der &ffentlichen Berichterstattung® und auch im Bundestag® unter dem Begriff
»,Cum/Fake” gekennzeichneten Sachverhalte stehen in Verbindung mit stellvertretend fur
Aktien handelbaren Hinterlegungsscheinen, die als American Depositary Receipts (ADR) ins-
besondere fir den Handel deutscher Aktien auf dem US-amerikanischen Kapitalmarkt prak-
tisch relevant geworden sind®. Nach den allgemeinen Regeln ist zutreffend der Inhaber des
Hinterlegungsscheins als wirtschaftlicher Eigentiimer und damit ertragsteuerrechtlich als Di-
videndenbezugsberechtigter anzusehen, fiir dessen Rechnung auch ein Kapitalertragsteuer-
abzug vorgenommen wird. Nach der bisherigen Verwaltungspraxis (BMF v. 24.5.2013 -1V C
1-S52204/12/10003) hatten die inlandischen Hinterlegungsstellen der Aktien auf Anforde-
rung der inlandischen oder auslandischen depotfiihrenden Stellen, die die ADRs fir ihre End-
kunden verwahren, eine Steuerbescheinigung auszustellen. Zuldssig war dies auch in Form
einer Sammelsteuerbescheinigung.

Berichten Uber ein Verfahren der U.S.-amerikanischen Borsenaufsicht SEC konnte entnom-
men werden, dass es moglich gewesen sein kdnnte, dass auch unechte Hinterlegungsscheine
ausgegeben wurden, fiir die keine Aktien hinterlegt waren. Wenn fiir solche Hinterlegungs-
scheine Kapitalertragsteuerbescheinigungen angefordert, ausgestellt oder nur behauptet
wurden, konnte es in den weitgehend automatisierten Verfahren beim Bundeszentralamt
flr Steuern zur rechtswidrigen Erstattung von Kapitalertragsteuern ohne vorangegangenen
Steuerabzug gekommen sein. Die Verwaltungspraxis hat daher zu Recht zeitnah automati-
sierte Verfahren ausgesetzt und die Nachweiserfordernisse heraufgesetzt, bis die Sachver-
halte aufgeklart sind (BMF v. 18.12.2018 — IV C 1 - S 2204/12/10003). Sie muss aber auch auf
die Tax Compliance Managementsysteme und die Abwicklungssysteme der Hinterlegungs-
stellen, der Wertpapiersammelbank und der Depotbanken vertrauen kénnen und diese in
die Pflicht nehmen, wenn Sorgfaltspflichten verletzt wurden.

In ihrer Wirkungsweise ahnlich waren Sachverhalte einzuordnen, nach denen sich der Kapi-
talertragsteuerabzug, wiederum wegen Unzulanglichkeiten in den technischen Abwicklungs-
systemen der Wertpapiersammelbank und der Depotbanken, vermeiden lasst und dennoch
eine Steuerbescheinigung ausgestellt wird. Uber diese Sachverhalte sind aber bisher nur
Fragmente und die auf das technische Vorgehen hindeutende Bezeichnung Reverse Market
Claims berichtet worden®. Deshalb I3sst sich ohne Einblicke in einzelne Verfahren keine Aus-
sage Uber ihre praktische Bedeutung machen. Ein von aullen beobachtetes, gesteigertes
Handelsvolumen lasst keinen Schluss auf solche Gestaltungen zu. Es kann aber auf
Cum/Cum-Sachverhalte hindeuten.

IV. Cum/Cum

Cum/Cum-Gestaltungen sind aus zwei Griinden streng von Cum/Ex-Gestaltungen zu unter-
scheiden. Zum einen kann es maximal zur Vermeidung einer Steuerbelastung, nicht aber,
wie bei Cum/Ex-Gestaltungen zur Umkehr der Steuer in eine Ertragsquelle kommen. Zum an-
deren beruhen Cum/Cum-Gestaltungen auf mehreren bewussten Entscheidungen des Ge-

3F.A.Z.Nr.22v.22.11.2018, S. 20.

4 BT-Drucks. 19/7091; BT-Drucks. 19/7484; BT-Drucks. 19/9405.

5 Dazu Helios/Gieffers, DB 2019 S. 263 — 269; Westermann, DStZ 2019, 467 — 474.
6 Handelsblatt Nr. 159 v. 19.8.2020, S. 30.
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setzgebers, grenziiberschreitende Kapitaleinkommen nur liickenhaft in Deutschland zu be-
steuern’.

Nach dem geltenden Einkommensteuerrecht unterliegen zwar Dividenden inlandischer Ge-
sellschaften, auch von Gebietsfremden, der inlandischen beschrankten Steuerpflicht, nicht
aber VerauRRerungsgewinne aus Aktien, die im Ausland ansassige Anteilseigner erzielen. Sie
sind unabhangig vom Bestehen eines Doppelbesteuerungsabkommens steuerfrei. Flir Aus-
lander steuerfrei sind auch aus Deutschland bezogene Wertpapierleihgebiihren und an die
Stelle von Dividenden tretende Dividendensurrogate. Im wirtschaftlichen Wert unterschei-
den sich Dividendenausschittungen und realisierte Anteilswertsteigerungen kaum. Im Steu-
errecht bildet dieser Unterschied eine scharfe Trennlinie zwischen Besteuerung und Steuer-
freiheit.

Cum/Cum-Gestaltungen suchen dieses vom deutschen Gesetzgeber bewusst angelegte Be-
lastungsgefalle im materiellen Recht auszunutzen. Dazu gibt es zwei Moglichkeiten. Der aus-
landische Anleger kann seine Aktien kurz vor dem Dividendenstichtag an einen inlandischen
steuerbefreiten Anleger verkaufen und zu einem niedrigeren Preis zuriickkaufen oder darle-
henshalber im Wege einer Wertpapierleihe um den Dividendenstichtag ibertragen. In bei-
den Fallen erzielt er keine steuerpflichtige Dividende, sondern steuerfreie Wertpapierleihge-
bihren, steuerfreie Dividendensurrogate oder einen steuerfreien VeraulRerungsgewinn. Der
inlandische Handelspartner kann die Dividende, wenn sie ihm nach § 39 AO zuzurechnen ist,
regelmaRig, zB. nach den Regeln des § 8b KStG, beinahe steuerfrei vereinnahmen und sich
deshalb eine zuvor einbehaltene Kapitalertragsteuer erstatten lassen.

Die zuerst mit dem Investmentsteuerreformgesetz® und erginzend fiir das ,Cum/Cum-Tre-
aty-Shopping” im Gesetz zur Umsetzung der Anderungen der EU-Amtshilferichtlinie und von
weiteren MaRnahmen gegen Gewinnkiirzungen und Verlagerungen v. 20.12.2016° geregel-
ten MalRnahmen des Gesetzgebers zur Begegnung von Cum/Cum-Gestaltungen adressieren
den inldandischen Handelspartner und suchen nach einer Abgrenzung zwischen ausgeschiit-
teten Dividenden, realisierten VerauRerungsgewinnen und Dividendensurrogaten die wirt-
schaftlich kaum zu begriinden ist. Sie findet sich in den §§ 36a und 50j EStG. Mit den dort
vorgenommenen Typisierungen sucht der Gesetzgeber die Widerspriiche zu lberstreichen,
die er selbst im System der Internationalen Kapitaleinkommensbesteuerung angelegt hat.
Ein Gestaltungsmissbrauch lasst sich in Cum/Cum-Gestaltungen nur in der kurzen Haltedauer
und dem Abschluss gegenlaufiger Geschafte festmachen und nur begriinden, wenn sonstige
beachtliche nicht-steuerliche Griinde flir das Geschaft nicht ersichtlich sind. Zutreffend hat
das FG Kassel in seinem Urteil v. 28.1.2020 (4 K 890/17) entschieden, dass die Neuregelung
des § 36a EStG die Anwendung des § 42 AO fiir Altfalle nicht ausschlief3t. Es bleibt fir die Alt-
falle aber wegen der widerspriichlichen Grundentscheidungen auch nach der Entscheidung
des FG Kassel v. 28.1.2020 bei einer Rechtsunsicherheit.

Die Bemessung der Haltedauer, bei deren Unterschreiten, nach § 36a EStG der inlandische
Handelspartner durch einen Teilverlust des Kapitalertragsteuererstattungsanspruchs be-
straft wird, der ihm nach materiellem Recht zusteht, unterliegt oberhalb bestimmter Gren-
zen der Einschatzungsprarogative des Gesetzgebers. Das geltende Recht sieht eine Mindest-

7 Dazu Anzinger, Internationale Kapitaleinkommensbesteuerung, in Schén/Sternberg (Hrsg.) Zukunftsfragen des
deutschen Steuerrechts I, 2018, S. 159 ff.

8 Gesetz zur Reform der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG) v. 19.7.2016,
BGBI. | 2016, 1730; dazu Beschlussempfehlung und Bericht des Finanzausschusses: BT-Drucks. 18/8739.

° BGBI. 1 2016, 3000.
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haltedauer von 45 Tagen vor, die innerhalb eines Zeitraums von 45 Tagen vor und 45 Tagen
nach der Falligkeit der Kapitalertrage erreicht werden und in der der Steuerpflichtige eine
Mindestwertdanderungsrisiko von 70 % tragen muss. Das wird nicht alle Geschafte, aber eine
Grof3teil unattraktiv machen.

C. Einordnung der rechtspolitischen Vorschldge in den Antrdagen
(N Vollzugseffizienz

Beide Antrage verbindet der rechtspolitische Anspruch, Cum/Ex-dhnliche Falle zu vermeiden,
alle notwendigen MaRnahmen zu ergreifen, um samtliche Cum/Ex-Falle aufzudecken und zu
verfolgen, die einzelnen Verantwortlichen zur Verantwortung zu ziehen (BT-Drucks.
19/5765, II. 1. — 2.) und die Finanzmarktaufsicht und Finanzverwaltung in Kooperation mit
den Landern in die Lage zu versetzen, systematisch Handelsmuster am Kapitalmarkt und
steuerliche Gestaltungen zu analysieren, um neue Betrugsformen friihzeitig zu erkennen
(BT-Drucks. 19/16838, II. 2. und BT-Drucks. 19/5765, II. 3.).

Aus der Perspektive der Steuerrechtswissenschaft ist bezogen hierauf zunachst festzustellen,
dass mit Cum/Ex, Cum/Cum und Cum/Fake-Gestaltungen hochkomplexe Rechtsfragen ver-
bunden sind, die in den letzten Jahren soweit mit hinreichender Rechtssicherheit beantwor-
tet werden konnten, dass die Verwaltungspraxis und die Strafverfolgungsbehdérden die
groRe Masse der Falle nunmehr in der Breite verfolgen kénnen. Bei den ersten Aufklarungs-
schritten waren noch selbst vorbereitende Aufklarungsmafnahmen der Betriebspriifungen
vor den Gerichten angegriffen worden!® und mit Durchsuchungs- und Beschlagnahmeanord-
nungen musste sich bis 2017 gar das Bundesverfassungsgericht befassen??.

Mittlerweile hat sich zumindest erstinstanzlich in Prazedenzfallen vor den Finanzgerichten
und den Strafgerichten eine Rechtspraxis entwickelt, die ein entschlosseneres und auch ab-
schreckendes Vorgehen ermoglichen wird. Hervorzuheben sind die rechtskraftigen Entschei-
dungen des FG Kassel v. 10.2.2016 (4 K 1684/14) und v. 10.3.2017 (4 K 977/14) in Besteue-
rungsverfahren und des LG Bonn v. 18.3.20 — 62 KLs 1/19, nichtrechtskraftig in einem Straf-
verfahren. Hinzuweisen ist aber auch ein zundchst dem VIII. Senat, nunmehr dem |. Senat zu-
gewiesenes, beim Bundesfinanzhof anhangiges Revisionsverfahren zu dem vom FG Koln erst-
instanzlich entschiedenen Verfahren'?, dem ebenso grundsitzliche Bedeutung zukommt.

Aus dem Blickwinkel der Bekampfung von Cum/Ex-ahnlichen Gestaltungen vielversprechend
ist auch die in dem &lteren Antrag eingeforderte (BT-Drucks. 19/5765, Il. 8.) und nunmehr
fur, die hier relevanten, grenziiberschreitende Steuergestaltungen geltende Anzeigepflicht.
Die Finanzbehorden sind nunmehr herausgefordert, die eingehenden Meldungen auch aus-
zuwerten. Geschieht dies nicht zielflihrend, wiirde sich die Frage nach der VerhaltnismaRig-
keit der Anzeigepflichten stellen. Sie stellen eine erhebliche Belastung auch fir solche Steu-
erpflichtige dar, die mit ihren Steuerzahlungen die mehrfachen Kapitalertragsteuererstattun-
gen (vor-)finanzieren mussten, ohne solche Gestaltungen je in Betracht zu ziehen. Kann die
Anzeigepflicht hingegen ihren Zweck erfiillen, bewahrt sie sich und wird sie verhaltnismaRig
nachjustiert, sollte auch die rechtspolitische Option einer Ausdehnung auf inlandische

10 FG Kassel v. 7.8.2012 — 4 V 3084/11.

1 BVerfGv. 2.3.2017 — 2 BvR 1163/13.

2 FG Kéln v. 19.7.2019 — 2 K 2672/17, nichtrechtskriftig Az. des BFH VIII R 5/20, abgegeben an I. Senat, neues
Az.: IR 22/20.

Seite 31 von 97



Gestaltungen erwogen werden. Ausgebaut werden sollte in jedem Fall die Praxis der zeitna-
hen Betriebsprifung.

Die in den Antragen eingeforderte Auswertung von Handelsmustern am Kapitalmarkt durch
die Finanzbehorden sollte selbstverstandlich sein, wo doch heute bereits durch die Finanzbe-
horden im Internet ,Web-Crawler” eingesetzt werden, um gewerbliche Handler auf Waren-
handelsplattformen?? zu entdecken oder Biergartenumsatze mit Wetterdaten abgeglichen
werden und die Auswertung von Handelsmustern auch investigativen Journalisten mit 6f-
fentlich verfugbaren Daten moglich ist*4. Naheliegend sind neue Maglichkeiten des Monito-
ring mittels digitaler Lésungen.

Il. Verlagerung der Steuerzustandigkeit fiir ,,groRBe Konzerne” und ,reiche Biirgerinnen
und Biirger”

GroRenorientierte Zustandigkeitskriterien sind der Verwaltungspraxis nicht fremd. Einge-
fihrt sind die Kategorien ,,GroBbetriebe” und , Steuerpflichtige mit bedeutenden Einklnf-
ten”, die haufig mit einer Zustandigkeitskonzentration bei bestimmten Finanzamtern ver-
bunden sind. Fraglich ist aber, ob sich gerade der Bereich der grenziiberschreitenden Kapi-
talertragsteuererhebung eignet, um die alte Debatte um die Einfiihrung einer Bundessteuer-
verwaltung wieder aufleben zu lassen. In weiten Teilen besteht im Bereich der grenziiber-
schreitenden Kapitalertragsteuer bereits eine Zustandigkeitskonzentration beim Bundes-
zentralamt fiir Steuern. Einige der Argumente, die fiir eine Verlagerung von Verantwortung
weg von den, nicht unbegriindet, aber ibertrieben im Verdacht der Standortpolitik stehen-
den, Landesfinanzbehoérden, hin zu einer, ebenso der Standortpolitik verpflichteten, Bun-
dessteuerverwaltung sprechen, lieBen sich auch fir eine Starkung des Bundesrechnungshofs
anfiihren. Er konnte das Parlament starker als bislang auch bei Steuergesetzgebungsvorha-
ben beraten. Beachtung verdient der Vorschlag, Anreize im Landerfinanzausgleich zu schaf-
fen (BT-Drucks. 19.16836, Il. 3.), der sich hier aber in der Kiirze nicht mit konkreten Vorstel-
lungen bewerten lasst.

1R Europaische Initiativen

Uberzeugend ist der Hinweis (BT-Drucks. 19/5765, II. 4.), dass auch auf européischer Ebene
Initiativen ergriffen werden sollten. Dabei kann an den von der Kommission im Juli 2020 vor-
gelegten ,Aktionsplan fiir eine faire und einfache Besteuerung zur Unterstiitzung der Auf-
baustrategie“!® angeknlpft werden. Das Arbeitsprogramm der Kommission enthilt dort be-
reits den Hinweis auf eine Gesetzgebungsinitiative ,,zur Einflihrung eines gemeinsamen,
standardisierten EU-weiten Systems fiir Quellensteuererleichterungen an der Quelle”. Die
Kommission will auch prifen, ob Bedarf fiir Informationsaustausch und Zusammenarbeit
zwischen den Steuerbehérden und den Finanzmarktaufsichtsbehérden besteht.!® In diese
Uberlegungen kénnte sich die Bundesrepublik aktiv einbringen, auch mit bereits vorliegen-
den Vorschlagen fiir eine datenbankgestiitzte elektronische Steuerbescheinigung.

13 Erniichternd allerdings noch der Bericht des Bundesrechnungshofs v. 13.11.2006, BT-Drucks. 16/3200, S. 37.
14 podkul/Groeger, ,Tax Avoidance Has a Heartbeat”, ProPublica v. 3.5.2016, https://pro-
jects.propublica.org/graphics/dividend (Abruf am 7.9.2020).

15 COM(2020) 312 v. 15.7.2020.

16 COM (2020) 312 v. 15.7.2020, S. 12.
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V. Unternehmensstrafrecht, Whistleblower, Lobbyregister

Weit Gber die einzelnen Herausforderungen durch Cum/...-Sachverhalte und das Steuerrecht
hinaus reichen die Forderungen nach Einflihrung eines Unternehmensstrafrechts, nach Ein-
richtung eines geschiitzten Whistlebower-Systems und nach Transparenz von Lobbyeinflis-
sen (BT-Drucks. 19/5765, II. 6., 9., 10. und BT-Drucks. 19/16836, II. 2. und 4.). Vor Einrichtung
eines Hinweisgebersystems im Steuerrecht bietet sich eine rechtsvergleichende Analyse und
eine Auswertung der Erfahrungen in anderen Staaten an. Insbesondere in den Vereinigten
Staaten gibt es dazu einen reichen Erfahrungsschatz. Ob sich durch Unternehmensstrafen
die Abschreckung bei Cum/Ex-dhnlichen Gestaltungen noch weiter steigern lasst, ldsst sich
mit Blick auf die bestehenden Sanktionen und deren Wirkungen anzweifeln. Steuerriickfor-
derung und Einziehung wirken angesichts der hohen, langst verwendeten Betrage fir alle
Tatbeteiligten einschneidend bis existenzbedrohend. Die personliche zivilrechtliche Haftung
und Strafbarkeit der handelnden Personen wird, wenn sie in der Breite durchgesetzt ist, eine
hinreichende lenkende Wirkung entfalten. Voraussetzung hierfir ist allerdings, dass diese
Wirkung nicht durch zu kurze Verjahrungsfristen unterlaufen wird. Steuerhinterziehung
sollte sich weder bezogen auf die Abschdpfung der Vermoégensvorteile noch bezogen auf die
Realisation personlicher Sanktionen ,,aussitzen” lassen.

V. Verlangerung der Haltefristen bei § 36a EStG

Der dltere Antrag sieht vor bei Cum/Cum-Geschéften die Haltefrist um den Dividendenstich-
tag auf mindestens 90 Tage zu verlangern und das zu tragende wirtschaftliche Risiko auf 100
Prozent zu erh6hen sowie effektive Abwehrregelungen gegen Cum/Cum Treaty Shopping
einzufiihren.

Der Antrag stellt damit die durch das Investmentsteuerreformgesetz eingefiigte geltende Re-
gelung des § 36a Abs. 2 EStG in Frage. Hierzu hat das BMF im Frihjahr 2020 die im Gesetzge-
bungsverfahren fir das Investmentsteuerreformgesetz vorgesehene externe Evaluierung in
Auftrag gegeben. Gegenstand dieser Evaluierung ist auch die Wirksamkeit der Missbrauchs-
abwehrregelungen in den §§ 36a und 50j EStG. Die Ergebnisse dieser Evaluierung sollten ab-
gewartet werden, bevor diese Regelungen, moglicherweise bezogen auf das Ziel der Miss-
brauchsbekampfung an den falschen Stellen, verandert werden.

VI. Datenbankgestiitzter Abgleich von Erstattungsantragen

Einen ernsthaft erwagenswerten Vorschlag aus dem Schrifttum (Jarass/Schick, BB 2019,
1568 — 1570) greift der jingere Antrag mit dem Gedanken eines datenbankgestitzten Ab-
gleichs von Erstattungsantragen auf (BT-Drucks. 19/16836, Il. 1.). Einen dhnlichen Vorschlag
hat das BMF im Friihjahr 2020 mit einem eigenen Konzept einer elektronischen Steuerbe-
scheinigung mit Datenabgleich verbunden mit einer erheblich verscharften Haftung der Aus-
steller entwickelt und konsultiert!’. Bereits der Entwurf des BMF wiirde einen elektroni-
schen Abgleich von Steuerbescheinigungen und Steuerabzug ermdglichen. Der Vorschlag im
Schrifttum geht aber wesentlich weiter. Er sieht zunachst tGiberzeugend vor, den Steuerabzug
wieder zuriick an die Quelle, also zu den Emittenten zu verlagern. Diese sollen auch ver-
pflichtet werden, fir jede Aktie, auf deren Dividendenausschiittung ein

7 BMF v. 4.5.2020 - IV C 1 - S 2401/20/10001, NWB MAAAH-49364.
9
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Kapitalertragsteuerabzug einbehalten worden ist, eine fortlaufend nummerierte elektroni-
sche Steuerbescheinigung auszugeben. Da rechtlich nach wie vor Dividendenscheine (Cou-
pons) pro Aktie ausgegeben werden kdnnten, was in den Satzungen der meisten Gesellschaf-
ten freilich ausgeschlossen ist, und die Hohe der Dividende sich auf die Aktien verteilt, steht
einem Herunterbrechen der Steuerbescheinigungen auf Aktienebene grundsatzlich nichts
entgegen.

Mit einem solchen wertmarkenahnlichen System kénnten nicht mehr Steuerbescheinigun-
gen im Umlauf sein als aktienbezogen Kapitalertragsteuerabziige vorgenommen worden
sind. Der Abgleich kénnte in einer beim BZSt eingerichteten zentralen Datenbank, ahnlich
ELSTAM oder KISTAM, vorgenommen werden oder dezentral als Anwendungsfall fiir den
Einsatz von Distributed Ledger Technologien eingerichtet werden. Naheliegend ware es, die
Umsetzung mit der im Referentenentwurf eines Gesetzes zur Einflihrung elektronischer
Wertpapiere vorgesehenen Einflihrung von zentralen Registern und Kryptowertpapierregis-
tern zu verbinden. Mit diesem Gesetz wiirde sich ohnehin ein Umbruch in der Struktur der
Wertpapierabwicklung und damit auch in den Wertpapierabwicklungssystemen ergeben.
Der Vorschlag kdonnte zudem datensparsam umgesetzt werden und sowohl Blirokratie wie
Vollzugsaufwand verringern. Dies kdnnte die erheblichen Umstellungskosten relativieren.
Gestaltungen, mit denen Kapitalertragsteuer geltend gemacht werden soll, die so nicht ab-
gefiihrt worden ist, konnte dieses Verfahren wie keiner der anderen Vorschlage unterbin-
den.

D. Weitergehender Reformbedarf und Reformiiberlegungen im Bereich der Kapitaler-
tragsteuer

Cum/Ex, Cum/Cum und Cum/Fake-Sachverhalte sind in das System des Kapitalertragsteuer-
abzugs und in das System der Internationalen Kapitaleinkommensbesteuerung einzuordnen.
Sie sind auch mit Uberlegungen der OECD fiir ein Treaty Relief and Compliance Enhance-
ment (TRACE)*® zu verbinden, die insbesondere den Quellensteuerabzug adressieren. Wider-
spriiche im System der Kapitaleinkommensbesteuerung, etwa die unterschiedliche Behand-
lung von Dividenden und VeraulRerungsgewinnen aus Aktien, die unterschiedliche Behand-
lung von Dividenden und Dividendensurrogaten und das liberkomplexe System des Kapital-
ertragsteuerabzugs mit seinen Zustandigkeitskonflikten, Ausnahmen, Riickausnahmen und
Missbrauchsvorschriften bedarf zuletzt zur Abstimmung mit der Besteuerung von Arbeits-
und Unternehmenseinkommen einer grundlegenden Reform. Ein einfaches, widerspruchs-
freies Kapitalertragssteuersystem und eine folgerichtig ausgestaltete Kapitaleinkommensbe-
steuerung wirden nicht nur zur Verwirklichung des Leistungsfahigkeitsprinzips beitragen,
sondern wesentlich auch die Vollzugskosten und die Gestaltungsanfalligkeit des deutschen
Steuersystems verringern.

18 OECD, Trace Implementation Package for the adoption of the Authorised Intermediary System. A Standar-
dised System for Effective Witholding Tax Relief Procedures For Cross-Border Portfolio Income, 2013.

10
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Anlage 2

Stellungnahme

zu dem Antrag der Fraktion DIE LINKE. ,,Steuerskandale wie Cum/Ex zuklnftig verhin-
dern® (Drs. 19/16836) sowie zu dem Antrag der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
,,Cum/Ex-Steuerskandal unverziiglich beenden® (Drs. 19/5765) in Votbeteitung der An-
hérung im Finanzausschuss des Deutschen Bundestags am Mittwoch, den 9. September
2020

erstellt von

Prof. Dr. iur. Tim Florstedt

Inhaber des Lehrstuhls fiir Biirgerliches Recht, Handels- und Wirtschaftsrecht
und Bankrecht

EBS Universitit fur Wirtschaft und Recht gGmbH, Wiesbaden

7. September 2020
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A.
Reformbedarf heute

I. Der aktuelle Stand

Vorab: Die o6ffentliche Berichterstattung und Politik haben den FEindruck vermittelt,
Cum/Ex-Geschifte und das sog. Dividendenstripping seien #hnliche Arten des
steuermotivierten Aktienhandels, deren rechtliche und rechtspolitische Bewertung
einheitlich erfolgen koénne. In diesem Wertungsrahmen liegen auch die Antrige der
Fraktion DIE LINKE. ,Steuerskandale wie Cum/Ex zuklnftig verhindern" (BT-Drs.
19/16836) und der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN ,,Cum/Ex-Steuerskandal
unverziiglich beenden" (BT-Drs. 19/5765), aber die Fille sind keiner Einheitsbewertung
zuginglich. Stein des Anstofles waren die Fille, in denen eine Erstattung fir eine nicht
entrichtete Vorsteuer erschlichen wurde, und zwat:

— abgesprochene OTC-Leerverkiufe, die ex Dividende beliefert wurden (klassische
Cum/Ex-Geschifte); sic wurden durch das BMF-Schreiben vom 5.5.2009 '
wesentlich erschwert;

- komplexere Vatianten der Cum/Ex-Geschifte (,,2.0), die tber die Borse
abgewickelt wurden und in denen =zahlreiche Zwischenerwerber eingeschaltet
wurden; diese Gestaltungen wurden durch das OGAW-IV-Umsetzungsgesetz” ab
1.1.2012 unterbunden;

— Ausgabe von nicht gedeckten Hinterlegungsscheinen (pre-release ADR); diese sog.
Cum/Fake-Geschifte wurden insb. durch eine entsprechende SchlieBung des
Datentrigerverfahrens® und der Voraussetzung einer schriftlichen Bestitigung der
Aktienhinterlegung' unterbunden.

Beim Dividendenstripping, das lange als ,,grundsitzlich zulassig® angesehen wurde,” wird
eine gesetzliche Ungleichbehandlung von Steuerauslindern und -inlindern ausgeglichen,
denn nur der unbeschrinkt steuerpflichtige Inlinder kann sich die Kapitalertragsteuer gem.
§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG 1.V.m. § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG anrechnen lassen. Der von Gesetzes
wegen derart privilegierte Inlinder vermittelt dem Steuerauslinder gegen Gebthr eine
Antrechnungsmoglichkeit. Diese zu Cum/Cum-Fillen umbenannten Gestaltungen sind
variantenreich, allein das BMF-Schreiben vom 17.7.2017 erwihnt etwa Konstellationen auf
Grundlage von Wertpapierleth- und Repo-Geschiften, von steuerinduzierten
Kassageschiften oder Geschiften mit Einbindung von Investmentfonds.

Bekannt geworden sind seither weitere Mischfille im Anschluss an die sog. OGAW-IV-
Umsetzung (2012), in denen die Akteure ihre FErfahrungen mit den Cum/Ex-
Transaktionen zu neuen hochkiinstlichen Gestaltungen (durch Reverse Market Claims,

1 BMF v. 5.5.2009 IV C 1-S 2252/09/10003, BStBIl. I 2009, 631.

2 OGAW-IV-UmsG v. 22.6.2011, BGBIL 1 2011, 1126.

3 BT-Drs. 19/7484, S. 8.

4 BMF v. 18.12.2018 = IV C 1 - S 2204/12/10003, BStBI. I 2018, 1400.

5 So noch die Bundesregierung im Jahr 2015, vgl. BT-Drs. 18/7213, S. 1.
6 BMFv.17.7.2017 =1V C 1 - S 2252/15/10030 :005, BStBL. 1 2017, 986.
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Manufactured  Overseas  Dividends)  zur  systematischen  Vermeidung  von
Kapitalertragsteuer bis 2016 genutzt haben.

In der Folge — unter der Geltung von §§ 36a, 50j EStG (2016) — finden sich (wenig
tberraschend) neue Umgehungsansitze, allen voran der echer kuriose Fall des
Aktienhandels durch eine vorgeschaltete Stiftung (,Kunstraum®).” In den Randgebieten des
Investmentsteuerrechts hat der Gesetzgeber unlingst mit Wirkung zum 1.1.2020 die

Voraussetzung der Anrechenbarkeit von KapErttSt von Spezial-Investmentfonds und
deren Anlegern in § 31 Abs. 3 InvStG verschirft.”

II. Folgerung

Das durch die vorstehende Skizze entstehende Gesamtbild ldsst einen akuten und
dringlichen Handlungsbedarf nicht erkennen. Das OGAW-IV-Umsetzungsgesetz (2012),
die Einfihrung von §§36a, 50; EStG (2016) und nicht zuletzt die strafrechtliche
Aufarbeitung brachten die erhoffte Eindimmung des ,,saisonalen Aktienhandels®. Dubiose
Fondsangebote mit ,,besonderen® Dividendenstrategien werden kaum noch vermarktet, die
Volumina des steuermotivierten Aktienhandels scheinen spiirbar zuriickgegangen zu sein.
Abstrakte Gesetzeslicken werden vorauseilend und zlgig geschlossen (§31 Abs. 3
InvStG n.F.). Die untergerichtliche Judikatur in Kassel’ und Koln' hat inzwischen dem
steuermotivierten Aktienhandel strenge Grenzen aufgezeigt.

Angesichts dessen ist es an der Zeit, auch auf die Negativfolgen einer eiligen
Korrekturgesetzgebung der letzten Jahre hinzuweisen, die unter einem durch jahrelange
Untitigkeit gewachsenen politischen Handlungsdruck schnelle Ergebnisse liefern musste.
Gesetzgebung und Verwaltungshandeln hatten seither bisweilen eine tberschieSende
Tendenz: Die Regeln in §§36a, 50j EStG schrinken die Wertpapietleihe als eine
international gesehen selbstverstindliche Kapitalmarkttransaktion eher uniiberlegt ein;'" die
durch das BZSt und BMF erdachten Schranken fiir sog. Cum/Fake-Geschifte begrenzen
ADR-Programme auch dann, wenn die Hinterlegungsscheine gedeckt sind oder wenn sich
die Parteien bei einem sog. pre-release vertragsgemil3 verhalten;'” die auf die BEPS-
Problematik  zugeschnittenen  Meldepflichten der §§ 138d-138k AO  beziehen
undifferenziert alle moglichen, irgendwie modellhaften Gestaltungen ein, darunter viele
nicht anzeigewiirdige.”” Auf der anderen Seite ist es richtig, wenn die Rechtspolitik die
abstrakte Gefahrenlage nicht (noch einmal) unterschitzt. In diesem Sinne behalten die in
den Antrigen gestellten Fragen ihre Berechtigung.

7 FG Hessen, Beschl. v 17.09.2018 — 4 V 1131/17, juris; vgl. zum Moratotium gegen die beteiligte Depot-
bank VG Frankfurt v. 22.02.2018 — 7 L. 662/18.F, juris.

8 Anlass gaben (zumindest theoretische) Cum/Cum-Fille, in denen Anleger von Spezial-Investmentfonds,
die im Falle steuerrechtlicher Transparenz (§ 30 Abs. 1 InvStG) als KapErtrSt-Schuldner gelten, tber den
Dividendenstichtag ,,ausgetauscht* wetden, vgl. BT-Drs. 19/14909, S. 54.

%  FG Hessen v. 10.3.2017 — 4 K 977/14, WM 2017, 854; FG Hessen v. 10.2.2016 — 4 K 1684/14, DStR
2016, 1084.

10 FG Koln v. 19.7.2019 — 2 K 2672/17, DStRE 2020, 713; Rev. eingelegt Az. BFH: VIII R 5/20.
1" Niher C. II. 1.

12 Vgl. die Kritik bei Weber/ Kranff, DStR 2019, 960 (965).

13" Nibher unter C. 1.
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B.
Reformen des Kapitalanlagesteuerrechts

I. Steuerrechtliche Zurechnung von Wertpapieren

Der Frage nach einer (punktuellen) Reform des Kapitalanlagesteuerrechts (durch
Einfihrung von Wertpapier-Etiketten) ist die viel grundsitzlichere Problematik
vorgeschaltet, dass in allen der genannten Fille letztlich unklar ist, wer steuerrechtlich wann
Eigentiimer der benutzen Aktien wird. In allen Fallen hingt der Gestaltungserfolg aber von
dieser Frage ab, denn erstattungs- oder anrechnungsbefugt kann nur sein, wer vom
Steuerrecht als Inhaber der Wertpapiere angesehen wird."* Diese fiir die Beurteilung und
letztlich auch fir die Verhinderung zukiinftiger dhnlicher Falle zentralwichtige Frage, lisst
sich derzeit letztlich kaum beantworten: Der 1. Senat des BFH hilt den Aktienkdufer bei
einem Bestandskauf mit Vertragsschluss fiir den steuerrechtlichen Eigentiimer,” macht
aber seit 2014 eine Ausnahme fiir ,initilerte und modellhaft aufgelegte® Konstruktionen;
welche der eingangs genannten Fille das wiren, bleibt offen.'® Der VIII. Senat hatte
dagegen bei ,,modellhaften Wertpapiertransaktionen den Inhaberwechsel und einen
Missbrauch nach §42 AO bejaht,'” auf gleicher Linie lag ein Urteil des IX. Senats v.
8.3.2017." Das BMF vertrat in seinem Schreiben vom 11.11.2016 den einen, in dem
Schreiben vom 17.7.2017 den anderen Standpunkt.” Véllig ungeklirt ist schlieBlich, wie
der steuerrechtliche Eigentumswechsel beim OTC-Handel vermittelst Xetra oder bei
Bérsengeschiften mit einer zentralen Gegenpartei aufgefasst werden muss.” Anders
gesagt: Fir den realpraktischen Boérsenhandel um Stichtage ist die Beurteilung, wer
Anteilsinhaber ist, derzeit nicht rechtssicher méglich.

Um die ganze Problematik zu verstehen, muss man ausholend den depotrechtlichen
Ausgangspunkt mit in den Blick nehmen. Danach werden auch girosammelverwahrte
Aktien wie Sachen tGbereignet. Diese heute anachronistische Regelung wird von der Praxis
weithin ignoriert: Die Buchung im Depot, nicht die spitere Umstellung der
Besitzverhaltnisse durch den Verwahrer gilt (irrtiimlich) als fiir den Erwerb des verbrieften

14 Die auf Dividendenzahlungen nach § 43 Abs. 1 Nr. 1 EStG erhobene Kapitalertragsteuer ist auf die Kor-
perschaftsteuer nach § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG anrechenbar, wenn die Schuldnerin als Glaubigerin der Ka-
pitalertrige im Sinne von § 44 Abs. 1 S. 1 EStG anzuschen ist. Das ist der Anteilseigner als Eigenttimer
der Aktien (§ 20 Abs. 5 S. 1 EStG, § 39 AO).

15 BFH v. 20.11.2007 — I R 85/05, BFHE 223, 414; BFH v. 15.12.1999 — I R 29/97, BFHE 190, 446.

16 BFH v. 16.4.2014 — I R 2/12, BFHE 246, 15; s. hierzu Florstedt, FR 2016, 641, 644 f. Offenbar noch einen
Schritt weiter geht das FG Hessen, das den Ubergang des wirtschaftlichen Figentums (wohl stets) ver-
neint, wenn ,lediglich eine formale zivilrechtliche Rechtsposition, eine leere Eigentumshiille‘, an den
ibertragenen Aktien verschafft [wurde|, wihrend die wesentlichen mit den Anteilen verbundenen Rechte

sowie Risiken und Chancen einer Wertminderung bzw. -steigerung® nicht getragen wurden, FG Hessen v.
28.1.2020 — 4 K 890/17, IStR 2020, 628, 630.

17 BFH v. 27.7.1999 — VIII R 36/98, BFHE 189, 408, BStBI. 11 1999, 769, 771.

18 BFH v. 8.3.2017 — IX R 5/16, BFHE 257, 211, BStBL. II 2017, 930, 932 ff. Vgl. auch BFH v. 21.8.2012 —
VIII R 32/09, BFHE 239, 31, BStBL. II 2013, 16, 17 (zu transitotischen Einlagen auf bettieblichen Kon-
ten): ,,Die kurzfristige Einlage von Geld stellt einen Missbrauch von Gestaltungsméglichkeiten des Rechts
dar, wenn sie allein dazu dient, die Hinzurechnung nach § 4 Abs. 4a EStG a.F. nicht abziehbarer Schuld-
zinsen zu umgehen®.

19 Vgl. BMF v. 17.7.2017 - IV C 1 - § 2252/15/10030 :005, BStBL. I 2017, 986; BMF v. 11.11.2016 - IV C 6
-S2134/10/10003-02, BStBI T 2016, 1324.

20 Vgl. dazu beteits Spengel/ Eisengruber, DStR 2015, 785 (787 ff.).
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Rechts maligeblich. Die Reformkrifte haben bislang nicht dazu gereicht, ein modernes und
dematerialisiertes Effektenrecht einzufiihren, wie es in den Vereinigten Staaten oder der
Schweiz lingst geschehen ist. *! Hier lag eine wichtige Votbedingung der Cum/Ex-
Geschifte.

Der Referentenentwurf zur Einfilhrung elektronischer Wertpapiere (vom 11.8.2020) *
deutet nicht die erhoffte Kehrtwende an. Im Gegenteil: Nur als Zusatzoption und (vorerst)
nur fir Anleihen sollen dematerialisierte Wertpapiere zugelassen werden; die Kryptoanleihe
soll dann als Sache behandelt werden.” Damit wird der anachronistische Ordnungszugriff
nur perpetuiert.”* An dieser Stelle kann es nur um den rechtspolitischen Anspruch gehen,
dass die gebotene Neuordnung des Depotrechts zugleich die stenerrechtliche Benrteilung der
Effektenbewegungen mitbedenkt. Davon ist man heute weit entfernt.

II. Kapitalertragsteuerbescheinigung

Vor diesem Hintergrund sind Arbeiten an dem Erstattungssystem (etwa nach dem
Vorschlag von Jarass/ Schick,” Antrag BT-Drs. 19/16838, unter 1) eher ein Notbehelf aus
Verlegenheit. Der erwihnte Vorschlag lduft, vereinfacht gesagt, darauf hinaus,
Bescheinigungen fiir die (von der AG) abgeftihrte Steuer bei einem zentralen Prifsystem
zu melden. Wer eine Anrechnung begehrt, hat sich die Bescheinigung zu beschaffen und
dem Finanzamt vorzulegen: Doppelte Anrechnungen werden qua System ausgeschlossen.

Der Vorschlag ist nicht eben neu, schon der Steuerberaterverein hatte ein solches
Vorgehen im Jahr 2001 gegentiber dem BMF gefordert und vor mehrfachen Erstattungen
einmal abgefihrter Kapitalertragsteuer gewarnt. Im Ruckblick erscheint der Verzicht auf
diese so schlichte Option zunichst nicht verstindlich. Auch fiir die Zukunft bleibt es
erklirungsbediirftig, warum die einfache Spendenquittung gem. § 10b EStG ab einem
Betrag von 200 Euro im Original vorgelegt werden muss,” das Zuchtrind ein Etikett
haben muss, damit Geburt, Mast, Schlachtung, Zerlegung nachvollzogen werden
koénnen,” man aber beim komplizierten Kapitalmarktgeschehen auf analoge Sicherungen
des Steueraufkommens verzichtet. Die Geschehnisse seit dem Jahressteuergesetz 2007
sind Grund genug, solche Schutzsysteme in Betracht zu ziehen. Auf der anderen Seite sind
die Fille mit doppelter Erstattung inzwischen wirksam unterbunden worden. Eine erneute
Reform sollte auch deswegen sorgfiltig die praktischen Folgen bedenken. Es sollten keine
Daten erhoben werden, die man fiir das Steuerverfahren nicht bendtigt. Auch gibt es
keinen Grund, die Anonymitit des Borsenverkehrs auf diesem Umweg infrage zu stellen.
Vor allem wire darauf zu achten, dass der Boérsenverkehr nicht beeintrichtigt wird; ein

21 S. dazu statt vieler nur den Vorschlag Ulrich Segnas, Bucheffekten, 2018, S. 601 ff.
22 Abrufbar auf der Internetseite des BMF.
2§ 2 Abs. 3 eWpG-RefE.

24 Anders gesagt: Das ist nicht mehr als ein winziges Entgegenkommen der Politik gegentiber der Berliner
Start-up Szene, welches letztlich nur erschwert, dass die gebotene Modernisierung des papierbezogenen
Effektenhandels angegangen wird.

25 BB 2019, 1568 ff.

26 Bei Zuwendungen i.H.v. und unter € 200,00 gentigt unter den Voraussetzungen des § 50 Abs. 4 Nr. 2
EStDV der Bareinzahlungsbeleg oder die Buchungsbestitigung eines Kreditinstituts.

27 Dazu etwa Pascher/Bach/ Thomas in: Steuetberater Branchenhandbuch, 222. Lieferung 2020, Tiet-
zucht/Tierpflege, Rn. 58 ff.
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gutgldubiger Erwerber, der bei Kassageschiften nicht wissen kann, dass er von einem
Leerverkaufer erworben hat, sollte nicht in Zustindigkeitsstreitigkeiten mit dem dinglichen
Aktiondr  gezogen  werden. Der  Vorschlag  fihrt noch  zu  weiteren
,Pritendentenstreitigkeiten® zwischen mehreren vermeintlich Berechtigten und ist in
diesem Punkt fehleranfillig. Man sollte im Ubrigen die Verwaltung auch nicht, wie
bisweilen erwogen, auf bestimmte moderne Technologien hin festlegen (Blockchain).*

Insgesamt erscheint es vorzugswirdig, nach anderen Wegen einer Sicherung des
Kapitalertragsteuerautkommens zu suchen. Die Cum/Ex-Fille geben auch dazu die
Richtung vor: Die Verwahrerstellen haben die Daten (Abfihrung von KapErtrSt,
Inhaberschaft der Aktien) vorliegen und missten nur entsprechende Systeme einrichten,
die eine doppelte Erstattung ausschlieBen. Diese entsprechend zu verpflichten und
andernfalls in die Haftung zu nehmen, wire ein deutlich einfacherer Weg, um den
Kapitalertragsteuerbetrug zu erschweren.” Das wird hiermit zur Diskussion gestellt.

III. Sonstiges

Die derzeitige Borsenpraxis raumt eine Lieferungsfrist von zwei Tagen ein; die Cum/Ex-
Fille und jungere Varianten der Cum/Cum-Geschifte (mit Manufactured Overseas
Dividends) zeigen, dass diese T2-Regel das Missbrauchspotential deutlich erhéht. Es wird
nicht deutlich, wodurch eine so lange Frist heute noch gerechtfertigt ist.

Im Jahressteuergesetz wurden sog. Kompensationszahlungen, welche der Leerverkiufer
statt einer Dividende zahlt, in §20 Abs.1 Nr.1 Satz4 EStG eciner besonderen
Abzugspflicht zugefiihrt. Alles in allem hat das nicht gut funktioniert. In der Praxis wurde
der Unterschied zwischen Dividenden- und Kompensationsleistungen in den Systemen
nicht abgebildet; das hat die Geschifte begiinstigt und erschwert die Aufarbeitung der Fille
bis heute. Will man an der Regel dennoch festhalten, sollte sichergestellt werden, dass die
Praxis die verschiedenen Zahlungstypen auch unterscheidet.”

28 Vgl. auch Anginger, RAF 1/2019, Editorial.

2 Siehe auch noch zur Behandlung der sog. Kompensationszahlung durch die Verwahrstellen sogleich unter
111

30 In diese Richtung bereits Anzinger, RAF 2012, 394 (396).
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C.
Anzeigepflichten, spezielle und allgemeine Missbrauchsvorschriften

I.  Mitteilungspflichten bei grenziiberschreitenden Gestaltungen, §§ 138d-138k
AO

Dass die mit Geltung ab dem 1. Juli 2020 (ruckwirkenden) Meldepflichten in den §§ 138d—
k AO ein handwerklich defizitires, unnétig schwer anwendbares Recht sind, ist gentigend
erortert worden. Die Regeln nunmehr noch auszuweiten, wird sich nicht empfehlen.
Sowohl die Cum/Ex- als auch die Cum/Cum-Fille sind ohnehin als modellhafte,
grenziberschreitende Fille bereits anzeigepflichtig. Inlandssachverhalte haben eine
untergeordnete Rolle gespielt.”’ Man darf sich auch keine Illusionen dariiber machen, dass
die besonders brisanten Cum/Ex- oder ADR-Fille durch Anzeigepflichten unterbunden
worden wiren: Wer eine ,,kriminelle Glanzleistung®” unternimmt, wird sich weder durch
ein schlechtes Gewissen, eine Ordnungswidrigkeit begangen zu haben, noch durch eine
Geldbu3e von bis zu 25.000 Euro™ zu einer Meldung anhalten lassen.

II. Missbrauchsvorschriften
1. §§ 364, 50j EStG

Als bereits tberschiefende Regeln muss man die §§ 36a, 50j EStG anfithren, da sie weit
tber ihren Gegenstand, d.h. die Vermeidung von Cum/Cum-Gestaltungen, hinausgehen
und dbliche Leihgeschifte, aber auch die Kapitalanlageentscheidung allgemein in
bedenklicher Weise begrenzen. Ein erheblicher Verlust an Steueraufkommen durch
Umgehungen von §§ 36a, 50j EStG ist bislang nicht bekannt worden, allerdings auch nicht
einfach zu ermitteln. Die Frage, ob Absicherungsgeschifte im Ausland geschlossen
wurden, ldsst sich ohnehin kaum durch den Steuerpflichtigen oder die deutschen Behérden
zuverldssig prifen. Tatbestandsverinderungen (lingere Haltefristen, hohere Risikotragung)
empfehlen sich deswegen nicht. Man vermisst auch eine Diskussion dartber, ob man
eigentlich an der Grundentscheidung, Steuerauslinder gegeniiber Inlindern steuerlich
schlechter zu stellen, weiter festhalten sollte.”

2. §42A0

Bei einigen Reformansitzen und -vorschligen sitzt man der weiteren Illusion auf, dass sich
steuermotiviertes Aktienhandeln auch dann verhindern lief3e, solange dieses als legal gelten
kann: Was soll beispielsweise ein externer Monitor nach § 13 Abs. 2 VerbandsSG-E im

31 Cum/Cum-Gestaltungen wurden etwa verwendet, um die getingere Besteuerung von StreubesitzveriduB3e-
rungsgewinnen im Vergleich zu Streubesitzdividenden bei Korperschaften auszunutzen, Kretsch-
mann/ Schwarz, FR 2017, 223 (224).

32 So der Vorsitzende Richter des 2. Senats des FG Koln wihrend der mundlichen Begriindung des Urt. v.
19.7.2019 — 2 K 2672/17, IStR 2020, 178 (Anm. Salzmann).

3 In den Niederlanden oder Polen kénnen Buf3gelder tiber 500.000 Euro hinaus verhingt werden.

3 In einem gewissen Sinn kann man sogat sagen, dass die Neigung der heutigen Praxis, trotz einer Berechti-
gung zur Anrechnung keine Antrige mehr zu stellen, diesen Zustand der Gleichberechtigung gleichsam
zufillig herstellt. S. noch zur unionsrechtlichen Problematik Sa/zmann/ Henfelder, IStR 2018, 62 ff.
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Unternehmen bewirken, wenn die Geschiftsleitung an ihrer Ansicht festhalten kann, die
getatigten Geschifte seien legal gewesen?

Die Erfahrungen mit der Aufarbeitung der Cum/Ex- und Cum/Cum-Fille fithren zu einer
wichtigen Einsicht: Mit der Aufgabe der Missbrauchsbeschrinkung ist § 42 AO betraut,
aber die Norm erfillt ihre Funktion nicht. Zu der Aufgabe gehort, dass die Praxis die
Gestaltungen anhand klarer Mal3stibe sicher beurteilen kann. Das Erstaunliche ist aber,
dass (mit Ausnahme der ADR-Fille) bis zur Stunde offen ist, ob die Cum/Cum- und selbst
die Cum/Ex-Fille nun missbriuchlich und damit illegal waren oder nicht.” Wohlgemerkt:
Bei den Cum/Ex-Fillen erlangt der Leerkdufer nicht etwa eine nur ,,zweite” Erstattung,
vielmehtr konnten die Geschifte wiederholt werden und nur den technischen Umstinden
des Borsenhandels ist es zu verdanken, dass man nicht eine hundert oder tausendfache
Erstattung beantragen konnte. Ein gesetzliches Missbrauchsverbot, das nicht einmal einen
solchen Fall eindeutig 16sen kann, ist wertlos.

Die rechtspolitische Forderung muss deswegen auch darauf gerichtet werden, ein solches
Mindestmal} an Anwendungsklarheit des § 42 AO zumindest fir die hier interessierenden
rein steuerrechtlich motivierten Aktiengeschifte herzustellen. Der methodische Fehler des
geltenden Rechts liegt noch immer in dem unklaren Verhiltnis von spezialgesetzlichen und
allgemeinen Missbrauchsnormen. Der Gesetzgeber hat bereits 2008 versucht, das Problem
zu bewiltigen, aber der Bundesfinanzhof hat das Gesetz nicht in diesem Sinne
angewendet. ** Man konnte es erneut versuchen, §42 AO zu ,optimieren®; > der
Gesetzgeber hat sich anlisslich der Umsetzung der ATAD unlingst dagegen entschieden,”
ohne die durch Cum/Ex- und Cum/Cum-Geschifte aufgeworfenen Fragen zu diskutieren.
Eine Alternative wire es, zumindest die rein steuermotivierten Wertpapiergeschifte zu
erschweren: Wertpapiergeschifte ohne beachtliche wirtschaftliche Substanz kénnten auf
der Zurechnungsebene (Reform des § 39 AO) steuerrechtlich nicht anerkannt werden;
dieser Weg erschwert allerdings unnétig die Wertpapierleihpraxis und bewirkt auch sonst
viel Rechtsunsicherheit. Vorzugswiirdig erscheint es, solche Geschifte als steuerrechtliche
Scheingeschifte zu definieren (Reform des § 41 AO) und deswegen nicht anzuerkennen.”

3% Zu Cum/Ex-Geschiften zuletzt Jachmann-Michel, iM 2020, 251 (255).
3 Ausf. dazu Osterloh-Konrad, Die Steuerumgehung, 2019, S. 85 ff.

37 Skeptisch und mit Nachweisen zum Meinungsstand Osterloh-Konrad, Die Steuerumgehung, 2019, S. 731 £;
s. auch Florstedt, StaW 2018, 216 (228).

3% Aus der unterbliebenen Anpassung von § 42 AO an die allgemeine Missbrauchsverhinderungregelung des
Art. 6 ATAD trotz bestehender Umsetzungspflicht wird gefolgert, dass das substanzorientierte europii-
sche Missbrauchsverbot nunmehr die Auslegung von § 42 AO prigt, vgl. Lindermann, DStR 2019, 1549.

3 S. dazu bereits Florstedt, StaW 2018, 216 (227).
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D.
Unternehmensstrafe und Hinweisgeberschutz (Whistleblowing)

Die Cum/Ex- und Cum/Cum-Fille weisen in Bezug auf die Unternehmensstrafe und eines
Hinweisgeberschutzes auf keinen grundlegenden Reformbedarf, wohl aber auf einen
Anpassungsbedarf hin.

I. Unternehmensstrafe

Die Frage, ob es einer genuin strafrechtlichen Verantwortung von Unternehmen bedtrfe,
kann nicht pauschal beantwortet werden. Stets zu bertcksichtigen sind die bestehenden
und fast sachgleichen Ahndungsvorschriften bei Straftaten des Leitungspersonals (§ 30
OWiG) oder mangelnder Aufsicht im Betrieb (§ 130 OWiG) sowie die bankrechtlichen
Sonderregeln (naming and shaming, Sonderbeauftragte) zu Einzelfragen. Die Stellungnahme
begrenzt sich auf Teilfragen mit einem Bezug zu den Cum/Ex-Geschiften.

1.  Spezial- und Generalprivention, insbesondere Sanktionshéhe und Reputati-
onsverlust
a.  Ungeniigende Sanktionshéhe bisher

Bei einer 6konomischen Sichtweise wird ein Unternehmen auf ein profitbringendes
Fehlverhalten erst verzichten, wenn der Erwartungsnutzen des Geschifts unter den eines
rechtmiBigen Alternativverhaltens fillt. * Es ist dann konsequent, dass die
Verbandssanktion hoch genug sein muss, sodass sich ein negativer Erwartungsnutzen auch
dann einstellt, wenn die Wahrscheinlichkeit einer Entdeckung mitbedacht wird." Dass die
Beteiligten in den Cum/Ex-Fillen sich durch Rechtsgutachten abgesichert haben, weist
darauf hin, dass man eine solche Risikokalkulation unternommen hat, ihnen der drohende
Nachteil aber nicht wesentlich schien. Es ist allerdings zu bezweifeln, dass die erhohte
Sanktionsdrohung nach § 9 Abs. 2 Nr. 1 VerbandsSG-E (10% des Konzernjahresumsatzes)
daran irgendetwas gedndert hitte. Umgekehrt wird man aber nicht umhin kommen, die
geltenden Sanktionsgrenzen von bis zu 10 Mio. Euro als zu niedrig anzuschen.” Es ist
zudem der Hinweis anzubringen, dass viele kleinere Unternehmen an den Cum/Ex-
Geschiften beteiligt waren, die Diskussion zur Verbandsstrafe aber auf global titige
Industrieunternehmen (wie die Siemens AG oder Volkswagen AG) ausgerichtet ist.*
SchlieBlich machen Einzelfille darauf aufmerksam, dass hohe Sanktionen von vielen
Teilnehmern nicht geleistet werden koénnen (Insolvenzproblem und nicht zuletzt die
Gefahr eines Bail-Outs). Die Gegner einer Verbandsstrafe weisen auf die hohen
Abschopfungsanteile hin, exemplarisch zu nennen ist die Ahndung der Volkswagen AG in
dem Dieselskandal in Héhe von 5 Mio. Euro und einem Gewinnentzug von 995 Mio.
Euro. Eine solche Sanktion reicht nach Vielen aus. Die Cum/Ex-Fille nehmen diesem

W Stigler, 78 J. Pol. Econ. 526, 531 (1970).
4 Coffee, 79 Mich. L. Rev. 386, 389 (1981).
2 §§ 30 Abs. 2, 130 Abs. 3 S. 3 OWiG.

4 Eine derart am Umsatz ausgerichtete Sanktion bei solchen Unternehmen, die ihren Umsatz vor allem
durch steuermotivierte Aktiengeschifte betreiben, wie es vorgekommen ist, erreicht schwetlich eine pri-
ventivwirksame Sanktion.
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verbreiteten Hinweis die Berechtigung: die Gewinnabschépfung vermittelt hier keine
geniigende Sanktionswirkung. Gewinnentzug bedeutete hier nur eine Riickgabe an den
Geschidigten. Es kommt dann zu Fehlanreizen: Die Unternehmen haben im schlimmsten

Fall zu erwarten, das Erlangte zuriick zu geben.

Als Fazit lasst sich festhalten, dass der derzeitige Bufigeldrahmen deutlich, aber nicht
notwendig bis zu der Grenze von § 9 Abs. 2 Nr. 1 VerbandsSG-E heraufgesetzt werden
sollte.

b.  Strafregister (haming and shaming)

Die Cum/Ex-Fille geben gewisse Hinweise auch fiir die Handhabung eines Strafregisters;
Auskunft dariber kann nach §§60 ff. VerbandsSG-E nur einem begrenzten
Teilnehmerkreis, v.a. 6ffentlichen Stellen zur Wahrnehmung bedeutender o6ffentlicher
Aufgaben oder Einrichtungen wissenschaftlicher Forschung erteilt werden. Gem. § 14
VerbandsSG-E kann (nur) bei einer groflen Zahl von Geschidigten eine oOffentliche
Bekanntmachung der Verurteilung eines Verbands gerichtlich angeordnet werden.* Man
kann vermuten, dass ein Eintrag in ein solches Register oder eine Bekanntmachung einige
Teilnehmer bei den Cum/Ex-Geschiften mehr als die Androhung einer Geldbufle
abgeschreckt hitte. Einige Banken, die sich zwischen 2008 bis 2011 gegen eine Teilnahme
an Cum/Ex-Geschiften entschieden haben, taten dies in der Tat mit Blick auf
Reputationsgefahren (nicht auf BuBgeldandrohungen). ® Fir die Rinfilhrung eines
VerbandsSG spricht dies allerdings nicht. Da die Teilnehmer tberwiegend zu den
regulierten Industrien gehoren, kann man eher an eine Fortentwicklung der vorhandenen
Mechanismen zum naming and shaming denken (Erweiterung von § 60b Abs. 1 KWG). Sehr
viel bewirkt hitte eine solche Drohung allerdings letztlich nicht.

2.  Entlastung des Individualstrafrechts und der Finanzverwaltung; internal In-
vestigations und Unternehmensbeaufsichtigung (Monitoring)

Befiirworter der Verbandssanktion weisen auf Entlastungseffekte hin, die angesichts des
heutigen Stands der Aufarbeitung solcher Geschifte und Uberforderung von
Staatsanwaltschaft und Verwaltung wiinschenswert sein mégen. Die priaventive Wirkung
der Compliance ist infolge des Dodd-Frank Act, dessen Umsetzung nach Einschitzung von
Standard & Poors allein den acht gréfiten U.S.-amerikanischen Banken Kosten von etwa
34 Mrd. Dollar pro Jahr auferlegt hat,” bis heute nicht belegbar. Mehr noch: Die Cum-Ex-
Fille koénnen in Zukunft angesichts der regen Teilnahme der Kreditinstitute (auf allen
Seiten: als Vetleiher, Depotbank oder Partei des Leerverkaufs) getrost als anekdotischer
Beleg daftir angefithrt werden, dass diese Aufwertung der Compliance seit der Finanzkrise
in den kritischen Entscheidungsfragen (hier: Teilnahme an den Cum/Ex-Geschiften)
nichts bewirkt hat.

4 Vgl. auch § 50a BorsG; § 123 WpHG; § 12 Abs. 3 UWG.

4 Zu denken wire an aktienverleihende Institute oder inlindische Depotbanken, die fiir auslindische Leet-
verkiufer gehandelt haben.

4 Vgl. etwa Maisch/ Benders, Handelsblatt v. 25.09.2012.
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Wenn der Entwurf des VerbandsSG nunmehr auf dieser Linie die internen
Untersuchungen (u.a. der Compliance-Strukturen) und die externe Beaufsichtigung (eines
Umbaus dieser Strukturen) als Losung anbietet, ist das vor diesem Hintergrund zu
hinterfragen. Der Entwurf ist jedenfalls zu unbestimmt, um die bisherige Praxis in diesem
Punkt voranzubringen. Denn interne Untersuchungen durch das Unternehmen werden
bereits bullgeldmildernd beriicksichtigt47 und sind aufsichtsrechtlich lingst geregelt.48 Die
Bestellung einer externen Unternehmensaufsicht ist bei Banken und Versicherungen gem. §
45¢  KWG und § 307 VAG moglich; dariber hinaus kann  im
Ordnungswidrigkeitenverfahren schon heute die Bestellung eines solchen externen
Monitors vereinbart werden.” Die Bestellung einer das Unternehmen beaufsichtigenden
,»sachkundigen Stelle® (§ 13 Abs. 2 VerbandsSG-E) wite ohnehin in Cum/Ex-Fillen nur
sinnvoll, wenn die Verfahren beschleunigt werden und es sich um eine ,,organisierte
Unverantwortlichkeit handelt; bei einem vorsitzlichen Handeln der Geschiftsleitung ist

ein Monitoring kaum ein geeigneter Weg.
3.  Zurechnung

In dem VerbandsSG-E verfolgt § 3 Abs. 2 ein Zurechnungskonzept, das strukturelle
Zurechnungs- und Beweisprobleme bewaltigt, indem schon die Verletzung einer
Aufsichtspflicht sanktionsauslésend sein kann. Damit wird ausgeschlossen, dass eine
Verantwortung des Unternehmens schon deswegen scheitert, weil die vorsitzliche
Teilnahme der Vorstinde oder zweiten Fuhrungsebene unbekannt geblieben ist. Die
Regelung ist weitgehend. Hier ist nur zu erwahnen, dass die derzeitige steuerrechtliche
Parallelregel in §§ 70, 71 AO nahezu unbrauchbar ist: Danach muss die Finanzverwaltung
in den Cum/Ex-Fillen in aller Regel eine vorsitzliche Teilnahme der Geschiftsleiter

beweisen. Diese Regelungen in der AO sollten angepasst werden.
4.  Gewinnabschépfung vs. Einziehung

Der VerbandsSG-E hilt an der bisherigen Regel fest, dass neben der Sanktion eine

Gewinnabschépfung vorgenommen werden soll.*

und nicht kohirent. Neben der Gewinnherausgabe nach dem OWiG und der

Das Rechtssystem ist uniibersichtlich

Inanspruchnahme als Steuer- oder Haftungsschuldner kommt auch noch eine Einziehung
nach §§ 73 ff. StGB in Betracht. Die Einzichung geht dabei (mit gutem Grund) Gber die
bloBe Gewinnabschopfung deutlich hinaus.”’ Die Regelungen sollten allerdings besser
aufeinander abgestimmt werden. Zu dieser gebotenen Vereinheitlichung sollte der
Gesetzgeber dann aber auch den Regress unter den Mittitern und Teilnehmern erleichtern

47 BGH NZG 2018, 36 zu § 30 OWiG.

48§ 25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 3 KWG; § 29 VAG.

4 Baums/v. Buttlar, ZHR 184 (2020), 259 (283 ff.).
50 Begr. des RefE, S. 84.

51 In den Cum/Ex-Fillen kann sich der Leetkaufer bspw. nicht damit verteidigen, im Innenverhiltnis eine
geringe Anteilsquote an dem Steuervorteil ausverhandelt zu haben; ein Aufwendungsabzug hinsichtlich
der gewinnverteilenden Begleitgeschifte kommt wegen § 73d Abs. 1 S. 2 StGB richtigerweise nicht in Be-
tracht, s. dazu etwa Wo/f, NZWiSt 2020, 257 (259 f.).
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und vor allem die durch Flichtigkeitsfehler der Schuldrechtsmodernisierung entstandenen
Liicken im Bereich des § 426 BGB schlieBen.”

II. Whistleblowing
1.  Hinweisgeberschutz

Das Unionsrecht™ und auslindische Rechte™ sehen in steuerrechtlichen Verst6Ben wichti-
ge Anwendungsfelder eines Hinweisgeberschutzes. Die besondere Bedeutung steht nicht
erst seit den mit den Stichworten Panama-Papers oder Lux-Leaks verbundenen Enthillun-
gen auBler Frage und wird durch die Cum/Ex-Fille bekriftigt. Dazu gehort nicht nur der
Ankauf einer Steuer-CD, die Aufklirung durch Mittiter in den Bonner Strafverfahren oder
Hinweise durch Angestellte in dem Verfahren gegen die Sarasin-Bank. Vielmehr weist die
Komplexitit vor allem der Gestaltungen seit 2009 (,,Cum/Ex 2.0“) darauf hin, dass die
Sachverhaltsaufklirung ohne Hinweisgeber bei den kapitalmarktbezogenen Steuerdelikten
nicht mehr gelingt.”” Der Gesetzgeber sollte deswegen bei der Umsetzung der sog. Whist-
leblowing-Richtlinie von der Option Gebrauch machen, auch VerstoBe gegen nationales
Kapitalertragsteuerrecht einzubeziehen.”

2.  Belohnungsanreize fiir Hinweise

Man wird iiber den gebotenen Hinweisgeberschutz noch hinausgehen und auch eine erneu-
te Diskussion iiber maBvolle Anreize fiir solche Hinweise erwarten.”” Oft wurde hierzulan-
de gesagt, dass solche extrinsischen Anreize zu groBe Gefahren nach sich ziehen (Miss-
brauch, Qualitit der Hinweise);” die Uberlastung der Finanz- und Strafverfolgungsbehor-
den in den Cum/Ex-Fillen, wie sie jetzt in der Heraufsetzung der Verjahrung auf 25 Jahre

52 Dazu Florstedt, DStR 2019, 695 (699 £.).

5 S. etwa Art 2 Abs. 1 lit. ¢ der Richdinie (EU) 2019/1937 des Europiischen Parlaments und des Rates v.
23.10. 2019 zum Schutz von Personen, die VerstoB3e gegen das Unionsrecht melden (,, Whistleblowing-
RL*) und ErwGr. 18 Whistleblowing-RL: ,,Diese Richtlinie sollte MaBnahmen vorsehen, um Personen
vor Repressalien zu schiitzen, die uber steuerhinterziechende und/oder missbriuchliche Vereinbarungen
berichten, die ansonsten unbemerkt bleiben kénnten, damit die zustindigen Beh6rden besser in der Lage
sind, einen ordnungsgemil} funktionierenden Binnenmarkt zu gewihrleisten®.

3 Vgl. etwa fir die USA 26 U.S.C. § 7623 und das auf dieser Grundlage errichtete ,,Whistleblower Office*
der US-amerikanischen Bundessteuerbehorde IRS.

5 Diese Meinung wird auch auf Unionsebene geteilt, vgl. etwa Ewuropaische Kommission, Mitteilung Uber weite-
re MaBnahmen zur Verbesserung der Transparenz und der Bekdmpfung von Steuerhinterziehung und
Steuervermeidung, COM (2016) 451 final, S. 9 f. S. auch ErwGr. 18 Whistleblowing-RL.

5 Fiir Binbeziehung von VerstdBen gegen das nationale Recht insgesamt etwa Gerdemann, Uberlegungen zur
nationalen Umsetzung der Richtlinie zum Schutz von Personen, die Verst6le gegen das Unionsrecht
melden (,, Whistleblowing-Richtlinie), 2019, S.1, 4 ff.; Hopt, ZGR 2020, 373 (383f.); Schmolke, NZ.G 2020,
5 (10).

57 ErwrGr. 34 Whistleblowing-RL stellt explizit fest, dass insoweit die Motivlage fiir den Hinweisgeber
unbeachtlich ist. Auch der durch Eigennutz motivierte Hinweisgeber dient der mit dem Whistleblowing
verfolgten besseren Rechtsdurchsetzung, s. dazu Schmolke, ZGR 2019, 876 (910). Ein monetirer Anreiz
bietet den Vorteil, drohende Nachteile (VergeltungsmaB3nahmen, soziale Diskriminierungen) und damit
die privaten Kosten des Hinweisgebers auszugleichen und dessen Kosten-/Nutzen-Analyse zugunsten
des Hinweisgebens zu becinflussen, s. Fleischer/ Schmolke, NZG 2012, 361 (363f.); Schmolke, ZGR 2019,
876 (910).

% S. allgemein zur Kritik Schmolke, ZGR 2019, 876 (913 ff) und im Kontext des Art. 32 Abs. 4 MAR
Schwark/Zimmet/ Kumpan/Misterek, KapitalmarktR-Kommentar, Art 32 MAR Ra. 18 ff; Exfinger, WM
2016, 2336 (2341); Fleischer/ Schmolke, NZ.G 2012, 361 (364 ff.).
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() zum Ausdruck kommt, geben Anlass, diese Beurteilung nochmals zu iiberdenken. In
der empirischen Forschung,® aber auch in der praktischen Anwendung in fremden
Rechtsordnungen sind die Ergebnisse mit Belohnungssystemen mit einem gewissen Miss-
brauchsschutz (eidesstattliche Versicherung,” Filterung der Anzeigen durch summarische

Priifungen®) insgesamt durchaus nicht negativ.”

% Vgl. noch E. IV.

0 Vgl. dazu Sehmolke, ZGR 2019, 876 (915 ff.).

01 So im Kontext des Art. 32 Abs. 4 MAR Fleischer/ Schmolke, NZ.G 2012, 361 (365).
62 Zur Rechtslage in den USA Schmolke, ZGR 2019, 876 (916f.).

6 In den USA wurden seit der Einfithrung des monetiren Anreizsystems 5,7 Milliarden US-Dollar an Steu-
er- und Steuerstrafzahlungen auf Grundlage von Hinweisgebern eingezogen, die insg. 931,7 Mio. US-
Dollar an Belohnungen erhielten, vgl. IRS, Whistleblower Program — Annual Report to Congress, 2019, S.
8.
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E.
Sonstiges

I.  Organisationsfragen

Als ein anderes Defizit hat sich die zerstlickelte Aufgaben- und Zustindigkeitsverteilung
der staatlichen Stellen erwiesen, die eine ztigige und wirksame Aufarbeitung der Cum/Ex-
Fille erheblich erschwert. Zu einer reibungsfreien Zusammenarbeit von Staatsanwaltschaft,
Finanzverwaltung und Kapitalmarkt- sowie Borsenaufsicht ist die angedachte Sammlung
und Aufbereitung der Daten (idealerweise einschlieBlich der OTC-Geschifte) bei einer
zentralen Stelle zu begrilen. Ob dies bei dem BZSt oder bei der BaFin geschieht, ist
nachrangig. Geboten sind eine gentugende Ausstattung, eine Vermeidung von
Doppelzustindigkeiten, sowie Anspriiche der anderen staatlichen Stellen auf eine Auskunft
in angemessener Frist. Zu begriilen wire auch der in anderem Zusammenhang diskutierte
Umbau der BaFin in Richtung einer stirker qualitativen Aufsicht, die im Kontext auch den
steuermotivierten Aktienhandel materiellrechtlich priift.

II. Lobbyregister

Die Entstehung des Jahressteuergesetz 2007 mit seiner durch den Bankenverband
beeinflussten Gesetzesbegriindung steht in keinem klaren Zusammenhang mit den
Forderungen nach einem ,,Lobbyregister. Die Probleme heute liegen wohl kaum in
direkten oder indirekten Bezahlungen an Personen in den gesetzesvorbereitenden Stellen.
Diese diirfen allerdings nicht infolge ihrer (Unter-)Besetzung auf die Sachkunde und damit
letztlich stets auch auf den interessengeleiteten FEinfluss der Fachleute aus der

Finanzindustrie angewiesen sein.
III. Rolle der Rechtsberater

Soweit das Verhalten der Steuer- und Rechtsberater in Rede steht, hat die ganz
Uberwiegende Mehrheit jede Befassung mit den Cum/Ex-Geschiften abgelehnt. Bislang ist
kaum mehr als eine Handvoll von Gegenbeispielen bekannt geworden. Der
Zusammenhang von Beratung und Prifung durch die Wirtschaftspriifungsgesellschaften
wird derzeit gentgend in anderem Zusammenhang hinterfragt.

IV. Verjahrung

Hinsichtlich einer drohenden Verjahrung der staatlichen Anspriiche und angesichts der
Abhingigkeit einer Einziehung nach den {§ 73 bis 73¢ StGB von einer solchen Verjihrung
(nach dem BGH®) sollte der Fliichtigkeitsfehler im zweiten Gesetz zur Umsetzung
steuetlicher HilfsmaBnahmen zur Bewiltigung der Corona-Krise™ korrigiert werden. Auch
dartber hinaus sollte der Gesetzgeber die Rickerlangung der unrechtmifBig ausgezahlten
Steuer ohne Beachtung des Ruckwirkungsverbots gef. durch weitere Verjihrungsregeln

64 BGH v. 24.10.2019 — 1 StR 173/19, NStZ-RR 2020, 46; aA .G Bonn v. 18.3.2020 — 62 KI.s — 231 41/10
—1/19, Rn. 2060 ff.

05 BGBL. 2020 I, Nt. 31, 1512. Danach ist § 3752 AO nur in Sachverhalten anzuwenden, in denen Steueran-
spriche am 1.7.2020 noch nicht verjihrt waren, § 34 EGAO.
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sicherstellen. Eine echte Rickwirkung wire nicht nur zulissig, sondern auch geboten: Die
Beteiligten sind in ihrem Vertrauen nicht schutzwiirdig.

Prof. Dr. iur. Tim Florstedt

Inhaber des Lehrstuhls fiir Biirgerliches Recht, Handels- und Wirtschaftsrecht und Bank-
recht

EBS Universitit fur Wirtschaft und Recht gGmbH
Gustav-Stresemann-Ring 3
65189 Wiesbaden
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1 Fragestellung

Die Burgerbewegung Finanzwende e.V. hat mich beauftragt darzustellen, ob auch nach dem Inkraft-
treten der Rechtsanderungen durch das OGAW IV Umsetzungsgesetz steuergetriebene Geschafte

Uber den Dividendenstichtag nach den bekannten Cum/Ex bzw. Cum/Cum Mustern mdglich sind.

2 Exzerpt

Auch heute erscheint es mdglich, dass so gut wie keine Kapitalertragsteuer auf Dividendenauszah-
lungen beim Fiskus ankommt. Aufgrund von Ansprichen aus Doppelbesteuerungsabkommen kann
es dariber hinaus weiterhin zur (mehrfachen) Erstattung nicht gezahlter Steuer kommen. Bei der

~Korperschaftsteuergestaltung" spielt der Cum/Ex-Trade weiterhin eine Rolle.

Steuergetriebene Cum/Ex-Trades sollten mit einer Gesetzesanderung zum Jahresbeginn 2012 end-
gultig abgeschafft werden. Dividendenauszahlungen kénnen bei entsprechend strukturiertem Handel
um den Auszahlungsstichtag aber noch heute als handelsrechtlich entstandener buchmaBiger Verlust
betrachtet werden. Das Phanomen tritt buchhalterisch auf und ist den Gegebenheiten der Aktienver-

wahrung und der entsprechenden Buchungslogik geschuldet.

Lange Zeit wurde nach der 6ffentlichen Berichterstattung erhebliches Steuervolumen, teilweise in
dreistelliger Millionenhdhe, unter anderem an ,Briefkastenfirmen™ ausbezahlt. Dies fuhrte zum Auf-
griff durch die Finanzverwaltung und letztlich zur Aufdeckung des Cum/Ex-Skandals. Mittlerweile hat
die Finanzverwaltung mit der Auszahlung an diese Stellen und in diesem Umfang den Verlautbarun-
gen nach aufgehort. Es besteht jedoch Anlass anzunehmen, dass die Cum/Ex-Geschafte mit veran-
derter Struktur bis zum heutigen Tage weiterlaufen.

In diesem Papier werden auftragsgemaB ausgewahlte denkbare Gestaltungen ab 2012 behandelt:

1. Die klassische Gestaltung, durch die dem Fiskus die héchsten Betrdge vorenthalten werden
kénnen, wird in Kapitel 4 unter der Bezeichnung , derivatives Cum/Ex" oder ,,Cum/Cum mit
Leerverkaufen™ beschrieben.

2. An den im Kapitel 4 beschriebenen Trade kénnen weitere Gestaltungen angeknipft werden.
Von diesen zeige ich in Kapitel 5 exemplarische Strukturen auf.

3. SchlieBlich wird ein Beispiel fiir einen bis heute mdglichen Koérperschaftsteuereffekt in Form
des Ex/Cum-Trades in Kapitel 6 dargestellt.
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3 Aktienhandel iiber den Dividendenstichtag vor und nach OGAW 1V

Die OGAW 1V Gesetzgebung diente der Umsetzung der EU-Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung
des Rechts der Kapitalanlagen. Im Gesetzgebungsprozess wurde zugleich die Problematik des Akti-
enhandels Uber den Dividendenstichtag einer vermeintlichen Losung zugefiihrt. Die Gesetzesdnde-
rungen waren in Ganze ab dem Jahr 2012 wirksam. Der Aktienhandel Uber den Dividendenstichtag
fihrte bis zur Gesetzesdnderung bei Cum/Ex-Geschaften in Verbindung mit Leerverkdufen zu er-

kennbar groBen Steuerschaden.

Dividendenzahlungen unterliegen dem Kapitalertragsteuerabzug. Die Kapitalertragsteuer stellt eine
Vorauszahlung auf Kérperschaft- oder Einkommensteuer dar. Schuldner der Kapitalertragsteuer ist
vor und nach den OGAW IV Gesetzesanderungen der Dividendenberechtigte (Glaubiger der Kapital-
ertrage), der die Dividendenzahlung bei seiner Kérperschaftsteuererkldarung als Einkunft zu veranla-
gen hat. Die Kapitalertragsteuer wird als Quellensteuer einbehalten. Daher ist eine steuerlich
privilegierte Kérperschaft bei Feststellung ihrer Steuerlast am Geschaftsjahresende grundsatzlich zur
Anrechnung bzw. Erstattung von abgeflihrter Kapitalertragsteuer berechtigt. Vor den OGAW IV Ge-
setzesdanderungen wurde die Steuerabfuhr vom Emittenten der Aktien vorgenommen. BetragsmaBig
wurde die Dividende netto von den Depotbanken zunachst an die Anteilseigner weitergereicht. Die
zur Anrechnung berechtigende Steuerbescheinigung wurde von der Depotbank des jeweiligen Akti-

eninhabers oder von der Clearstream Banking AG, Frankfurt (CBF) ausgestellt.!

Cum/Ex-Geschéafte ermdglichten nach den Ergebnissen des 4. Untersuchungsausschusses der 18.
Wahlperiode des Deutschen Bundestages die Anrechnung bzw. Erstattung zuvor nicht gezahlter Ka-
pitalertragsteuer. Dazu haben sich Marktteilnehmer den Umstand zu Nutze gemacht, dass der Kapi-
talertragsteuerabzug von einer anderen Stelle bescheinigt wurde als von derjenigen, die den Abzug

tatsachlich vorgenommen hat.

Manche Marktteilnehmer legten nach den gewonnenen Erkenntnissen des Untersuchungsausschus-
ses modellhafte Gesamtvertragskonzepte auf, deren Ziel es war, Belege fur Aktienbuchungen zu
generieren. Es ging den Beteiligten dabei nicht darum, Aktien flir eine dauerhafte Investition zu
erwerben oder von deren Kursgewinnen auch nur kurzfristig zu profitieren. Ziel der beobachteten
Transaktionen sei lediglich das Auslésen von Buchungsvorgangen bei ihren Depotbanken gewesen,
sodass entsprechende Depotausziige und schlieBlich korrespondierende Steuerbescheinigungen ge-
neriert werden konnten. Aufgrund der Buchungslogik bei Aktiengeschaften konnten die Vorgange
ohne tatsachlichen Bestand von Aktien angestoBen werden. Wenn die Aktiengeschafte mit Lieferzeit

t Die Zentralverwahrstelle fiir Aktien deutscher Gesellschaften ist in der Regel die Clearstream Banking
AG, Frankfurt (CBF) als Tochter der Deutsche Bérse AG. Die der CBF nachgelagerten Depotbanken ver-
buchen Aktien fir ihre Kunden in der Regel nach dem Vorbild der CBF.
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Uber den Dividendenstichtag geschlossen wurden, |16sten sie auch ohne Bestand Buchungen von Di-
videndenkompensationszahlungen aus. Dadurch wurden mehr ,Nettodividendenbuchungen®™ veran-
lasst als Dividendenzahlungen von der Aktiengesellschaft vorgenommen wurden. Damit Uberstieg
das Anrechnungs- bzw. Erstattungsvolumen die vom Emittenten versteuerten Dividendenzahlungen.
Auch die mit Jahressteuergesetz 2007 eingefiihrte Besteuerung von Dividendenkompensationszah-
lungen vermochte hieran nichts zu andern. Die Marktteilnehmer erhielten Steuerbescheinigungen
trotz unterbliebener Abfuhr, der Staat habe im Ergebnis ,draufgelegt®. Der Erhalt einer solchen Zah-
lung in Hohe der Nettodividende reichte als Anschein flr die Abfuhr der Steuer aus. Der Betriebspri-
fung des Finanzamtes war es nach den Feststellungen des Untersuchungsausschusses nur mdoglich,
die Nettobetrage mit den vorgelegten Steuerbescheinigungen abzugleichen. Zur Ausstellung der
Steuerbescheinigung war jedoch die Depotbank des Kaufers verpflichtet, obwohl sie selbst mit der
Abfuhr der Steuer nichts zu tun hatte. Damit wurden im Ergebnis Steuern angerechnet oder erstattet,
die nie gezahlt wurden.? Die Versteuerung der Kompensationszahlung (also der nicht vom Emittenten
versteuerten ,Dividende") sollte die ,den Verkaufsauftrag ausfihrenden Stelle® vornehmen. Bis

heute ist nicht durch reproduzierbare Auslegung ermittelt, wer damit vom Gesetzgeber gemeint war.3

Die Gesetzesanderungen zum 1. Januar 2012 sollten die Ausstellung von Steuerbescheinigungen und
Steuerabzug beim Handel von Aktien Uber den Dividendenstichtag technisch bei derselben Instanz
biindeln. Der angedachte Mechanismus zur Verhinderung der Cum/Ex-Trades war die Neuzuweisung
der zum Steuerabzug verpflichteten Stelle. Abgefiihrt wurde die Quellensteuer vor der Gesetzesan-
derung wie ausgeflihrt vom Emittenten. Seit der Gesetzesdanderung zum Jahr 2012 wird die Steuer
von der Bank, die die Dividende an den Aktionar letztlich auszahlt, bescheinigt und abgefihrt. Als
die Kapitalertragsteuer vor Einfihrung der OGAW IV Gesetzgebung auf der Ebene der Aktiengesell-
schaft einbehalten wurde, wurden von den nachfolgenden Banken nur Nettozahlungen verbucht. Der
Dividendenberechtigte erhielt fir die Nettozahlung von seiner Depotbank eine Steuerbescheinigung,
auch wenn es sich nicht um eine Dividenden- sondern um eine Dividendenkompensationszahlung

gehandelt hat und der Steuerabzug hierauf nicht nachvollzogen werden konnte.

Seit der OGAW 1V Gesetzesanderung werden die Dividendenzahlungen Uber die Depotbanken bis zur
letzten auszahlenden Stelle brutto verbucht. Der Steuerabzug soll bei der letzten Stelle vorgenom-
men werden, die die Bescheinigung erst ausstellt, wenn sie selbst die Steuer abgezogen hat (sog.

Zahlstellenprinzip). Damit fallt bei der Bruttoverbuchung die die Steuer abflihrende und die den

2 Vgl. beispielhaft die Zeugenvernehmung von Dr. Wolfgang Schauble, damaliger Bundesfinanzminister im

4. Untersuchungsausschuss der 18. Wahlperiode des Deutschen Bundestages, zusammengefasst abrufbar

unter https://www.bundestag.de/presse/hib/2017_02/493794-493794 (zuletzt abgerufen am 3.9.2020).

3 Nach der OGAW 1V Gesetzgebung soll die Steuer von der letzten inlandischen Stelle abgefiihrt werden.
Hier besteht m.E. ein nahezu identisches Problem bei nachtraglichen Korrekturbuchungen.

3
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Steuerabzug bescheinigende Stelle nicht mehr auseinander. Der Verkauf einer Aktie tber den Divi-
dendenstichtag I6st damit keine Nettokompensationszahlung mehr aus, die als Anschein fiir eine
Steuerbescheinigung dienen kdénnte. Nunmehr findet eine Bruttoverbuchung statt. Das Problem

scheint gel6st.

Der Verkauf von Aktien ohne Bestand (Leerverkauf, struktureller Leerverkauf) mit Lieferzeit tber
den Dividendenstichtag fihrt jedoch faktisch weiterhin zur kurzfristigen buchhalterischen Vervielfal-
tigung von Aktienbestanden und damit von ,Dividendenbuchungen®. Aufgrund der Anderung der
Netto- zur Bruttoverrechnung werden nunmehr Bruttozahlungen vervielféltigt, sodass im Regelfall

eine Bescheinigung ohne Steuerabzug nicht ausgestellt wird.4

Trotzdem haben die Marktteilnehmer weiterhin groBvolumigen Handel Gber den Dividendenstichtag

betrieben. Motive daflir sehe ich nur in Steuereffekten. Mdgliche Szenarien habe ich im Folgenden

zusammengefasst.

4 Ausnahmen unter anderem: BMF-Schreiben vom 20.12.2012 -IVC 1 - S 2401/08/10001:008 BStBI 2013
IS. 36.

4
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4 Aus Cum/Ex wird ,,derivatives Cum/Ex"

Auch nach der Einfihrung von OGAW 1V sehe ich aus 6ffentlichen Quellen deutliche Hinweise auf
Aktiengeschafte Uiber den Dividendenstichtag. Bei dem beobachteten Handel geht es den Beteiligten
nach meinem Eindruck nicht darum Aktien zu Ubertragen, sondern vielmehr darum, Buchungsvor-
gange bei Depotbanken auszulésen. Erkennbar bleiben die typischen Kreisgeschafte, bei denen Ak-
tien zu identischen Kursen zwischen den gleichen Parteien hin und her gebucht werden. Da die
Geschafte ohne Kursrisiko stattgefunden haben dirften,> kann es bei wirtschaftlicher Betrachtung

nur einen steuerlichen Hintergrund fir die Transaktionen geben.

Eine Erkldrung ist die Umsetzung von Strategien mit dem Effekt der Cum/Cum-Geschéfte vor OGAW
IV. Dazu stelle ich den Ablauf einer Cum/Cum-Gestaltung vor der OGAW IV Gesetzgebung dar. Da-
nach leite ich daraus die Cum/Cum-Gestaltung nach der neuen Gesetzgebung ab. Der Ubertrag er-
moglicht die Darstellung der Strategie , derivatives Cum/Ex", die nach der OGAW IV Gesetzgebung

im Markt umgesetzt werden konnte.

4.1 Cum/Cum-Strategie vor der Gesetzesanderung zum 1. Januar 2012

Ein ausléandischer Investor halt eine Aktie einer deutschen Gesellschaft, deren Dividendenauszahlung
ansteht. Die Dividende wird netto an die Anteilseigner ausgeschiittet, der Emittent hat die Kapital-
ertragsteuer abfiihrt. Der Steuerauslander kann den Kapitalertragsteuerabzug nicht in vollem Um-
fang geltend machen. Dadurch wiirde er die einbehaltene Kapitalertragsteuer auf seine Dividende
zumindest teilweise verlieren (sog. Definitivbesteuerung). Um den definitiven Kapitalertragsteuerab-
zug zu umgehen, verkauft der Steuerauslander die Aktie an einen Steuerinlédnder und liefert die Aktie
cum Dividendenauszahlungsanspruch.® Der Steuerauslander erzielt einen Verkaufspreis flir die Aktie,
der die Bruttodividende enthalt. Die Ruckfiihrung der Aktie ohne Auszahlungsanspruch erfolgt zu
vorher vereinbarten Konditionen preisneutral. Jedoch umgeht der Steuerausléander hierdurch die Be-
steuerung der Dividende, die er in den Verkaufspreis umgewandelt hat. Bei ausschlieBlicher Betrach-
tung der Differenz von Verkaufspreis der Aktie cum Dividendenanspruch (teuer) und Rickkaufspreis
ex Dividendenanspruch (billig) realisiert der Steuerauslander einen Gewinn aus Aktiengeschaften.
Setzt man den Verlust des Dividendenauszahlungsanspruchs an, handelt es sich wirtschaftlich be-

trachtet um ein Nullsummenspiel.

5 Die Geschafte in relevanten Aktienvolumen mussten auch aus regulatorischen Griinden abgesichert sein.
Selbst eine groBe Bank kann eine offene Buchposition in einer relevanten GréBe nicht ohne Absicherung
aufweisen.

6 Es kommen auch andere vertragliche Gestaltungen als Kaufvertrage in Betracht. Jedenfalls werden die

Geschéfte im Ergebnis als ,Kauforder™ bei der Depotbank eingegeben.
5
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Die Aktiengesellschaft schittet die Dividende netto (73,625% der Bruttodividende) aus und hat den
Steueranteil (26,375% der Bruttodividende) an das zustandige Finanzamt abgefiihrt. Die Dividende
wird als Nettozahlung an die Depotbank des Inlanders weitergeleitet. Auf die Nettozahlung stellt die

Depotbank, die mit der Steuerabfuhr nicht in Berilhrung kommt, eine Steuererbescheinigung aus.

Der Inlander verbucht die Nettodividende und erhalt eine Steuerbescheinigung, mit der die Zahlung
bei seiner Steuerveranlagung berlcksichtigt werden kann. Sobald die Steuer angerechnet bzw. er-
stattet wird, handelt es sich auch flir den Steuerinldander um ein Nullsummenspiel. Das Geschaft wird
von den Parteien mit Derivaten gegen Kursveranderungen der Aktie abgesichert, worliber der Steu-
erinlander regelmaBig eine Gewinnbeteiligung von wenigen Dividendenpunkten’ erhalt. Bei Betrach-
tung des Kaufpreises der Aktie cum Dividendenanspruch und Verkaufspreis der Aktie ex
Dividendenanspruch realisiert der Steuerinlander einen Verlust aus Aktiengeschéaften in Hohe der
Bruttodividende. Aufgrund der Dividendenzahlung und der geschaftsjahrlichen Steueranrechnung
bleiben die Aktiengeschéfte ein Nullsummenspiel. Der Gewinn wird im Beispiel Uber das Absiche-
rungsderivat in Gestalt von sog. Dividendenpunkten (oder auch Dividendenlevel genannt) verteilt.

Denkbar sind aber auch sonstige gewinnverlagernde Nebenabreden wie Geblhren.

Steuerlich erlangt der Steuerinlander eine Anrechnungsposition aufgrund eines Geschdfts, das wirt-
schaftlich betrachtet keinen auBersteuerlichen Zweck erfillt. Handelt es sich bei Kauf und Rickfiih-
rung der Aktie um ,wechselseitige Austauschgeschafte®™, wird ,lediglich eine formale zivilrechtliche

Rechtsposition™ verschafft, mit der keine Steuerposition verbunden ist.8

Der Name Cum/Cum-Geschéft rihrt daher, dass die Aktien dem Steuerinlander cum Dividendenan-
spruch verkauft und cum Dividendenanspruch geliefert werden, mithin also eine Einbuchung cum

Dividende auf dessen Depot erfolgt.

Der Aktienkauf kann schuldrechtlich auch mit Lieferzeit Gber den Dividendenstichtag vereinbart wer-
den. Dann erfolgt die ,sachenrechtliche Lieferung" erst nach dem Dividendenstichtag, also mit einer
Aktie ex Dividendenberechtigung. Dann handelt es sich um Cum/Ex-Geschafte. Es wird aufgrund der

7 Ein Dividendenpunkt bedeutet 1% der Bruttodividende. Die Bruttodividende besteht zu 73,625 Dividen-
denpunkten aus Nettodividende und zu 26,375 Dividendenpunkten aus Kapitalertragsteuer zzgl. Solidari-
tatszuschlag.

8 So beispielsweise FG Hessen, vom 28.1.2020, Az. 4 K 890/17; AuBerdem stellen die Geschafte demnach
eine missbrauchliche Steuergestaltung i.S.d. § 42 AO dar.
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Buchungslogik eine Nettokompensationszahlung erzeugt, bei Handel ohne strukturellen Bestand wer-
den auf diesem Wege Steuerbescheinigungen gegenliber dem tatsachlichen Steuerabzug vervielfal-
tigt.?

4.2 Ubertrag der Cum/Cum-Strategie auf die OGAW IV-Buchungslogik

Die Cum/Cum-Strategie kann auch nach Einfihrung der Bruttoverbuchung umgesetzt werden. Im
Folgenden erldutere ich ein Vorgehen, das nach der Gesetzesdanderung zum gleichen Effekt wie die

oben beschriebene Strategie flihren wirde.

Vor der OGAW IV Gesetzgebung hat der Emittent die Kapitalertragsteuer abgefiihrt und die Dividende
netto Uber das Verwahrsystem an die Aktiondre verteilt. Nach der OGAW IV Gesetzesanderung und
mit der Einfihrung des Zahlstellenprinzips verteilen die Zentralverwahrstelle und Depotbanken die
Dividende in der Regel brutto an ihre Kunden. Etwa deutsche Depotbanken erhalten die Dividende
brutto weitergereicht. Auch Fonds mit Nichtveranlagungsbescheinigung erhalten die Dividenden
brutto ausbezahlt. Verbucht die Zentralverwahrstelle oder ein Zwischenverwahrer die Dividende bei
einem Steuerauslander, wird hingegen nur der Nettobetrag gutgeschrieben. Die Differenz wird zu-
nachst auf einem gesonderten Konto einbehalten.

Wenn die Verwahrstelle eine Dividende netto verbucht, bleibt bei ihr der Betrag der Steuer zurtick,
da sie zuvor die Dividende brutto zur Verfligung gestellt bekommen hat. Der Betrag der Steuer ist
far die Abfuhr an das Finanzamt vorgesehen, wird jedoch zunachst auf einem Konto bei der jeweiligen
Verwahrstelle (Depotbank oder Zentralverwahrer) verbucht. Die Verwahrstelle fliihrt Buch dartber,

wie viel der Steuerliquiditat sie fir jeden ihrer Kunden einbehalten hat.

Zur Umgehung des Steuereinbehalts durch die auszahlende Stelle bei Buchungen in das Ausland
kann nach dem Muster der oben dargestellten Cum/Cum-Geschéafte vorgegangen werden. Ein aus-
landischer Investor halt eine Aktie einer deutschen Gesellschaft mit Dividendenauszahlungsanspruch.
Als Steuerauslénder wirde von der letzten inlandischen Stelle die Kapitalertragsteuer einbehalten.
Zunachst hatte die letzte inlandische Stelle die einbehaltene Steuer auf einem eigenen Konto zurick-
zuhalten, schlieBlich aber an das Finanzamt abzufiihren. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer kann
der Steuerauslander nicht ohne weiteres bei seiner Veranlagung geltend machen, er erleidet unter

Umstanden einen definitiven Steuerabzug.

9 LG Bonn vom 18.3.2020, 62 KLs - 213 Js 41/19 -1/19, Kurzfassung Cum/Cum und Cum/Ex Rn. 368 ff.
(nicht rechtskraftig).
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In Ansehung dieses Umstandes verkauft und liefert er beispielsweise die Aktie mit dem Dividenden-
auszahlungsanspruch einem steuerinldndischen Fonds mit Nichtveranlagungsbescheinigung. Der in-
landische Fonds erhalt die Dividende brutto, der Steuerausléander (ber den Kaufpreis die
Bruttodividende betragsmaBig ebenso. Der Steuerauslander leistet Uber das Derivat eine geringe
Zahlung an den Fonds.° Die Ruckflihrung der Aktie erfolgt zu vorher vereinbarten Konditionen preis-
neutral. Auch wenn der in das Ausland gezahlte Kaufpreis die Bruttodividende enthalt, fihlt sich
unter Umstédnden keine beteiligte Bank zum Steuerabzug als letzte inlandische Stelle verpflichtet.
Die Bruttodividende gelangt aber lber den Kaufpreis in das Ausland. Die Aktien werden also zur
Umgehung der Definitivbesteuerung im Ausland dem Steuerinlander zum Preis cum Dividendenan-

spruch verkauft und cum Dividendenanspruch geliefert.

Der zum Jahr 2016 eingefiihrte § 36a EStG untersagt in gewissen Konstellationen die Anrechenbar-
keit der Kapitalertragsteuer bei Cum/Cum-Geschaften. In dem hier gewahlten Beispiel erhélt jedoch
ein Fonds in Deutschland die Bruttodividenden ausbezahlt. Damit muss der Fonds im Ergebnis nichts

anrechnen, um den Cum/Cum-Steuervorteil zu erreichen.!!

4.3 ~Derivatives Cum/Ex"

Ein Steuerauslander verkauft Aktien einer deutschen Gesellschaft mit Dividendenauszahlungsan-
spruch an einen Steuerinldander. Dem Steuerinldnder wird die Aktie aber ohne Dividendenauszah-
lungsanspruch geliefert. Die Aktiengesellschaft schiittet die Dividende brutto an die Verwahrstelle
aus. Bei der Verwahrstelle ist der Verkauf der Aktie vom Steuerausléander zum Steuerinlander noch
nicht verbucht. Folglich wird dem Steuerauslédnder zunachst die Dividendenzahlung netto gutge-
schrieben. Die Verwahrstelle halt die Differenz zwischen der Bruttozahlung und der Nettoauszahlung

als Steuerliquiditat auf einem dem Steuerauslander zugeordneten Steuerkonto vor.

Nach dem Ausschittungsstichtag wird die Aktie auf dem Konto des Steuerinléanders verbucht. Mit ihr
ist kein Dividendenbezugsrecht gegen den Emittenten mehr verbunden. Zum Ausgleich des fehlen-
den Dividendenbezugsrechts wird dem Steuerinlander eine Dividendenkompensationszahlung des
Steuerauslanders gutgeschrieben. Die Regulierung der Anspriiche findet im sogenannten Market
Claim Prozess statt. Bei dem Steuerauslénder wird das Geldkonto in H6he der Nettodividende belas-

tet, das Steuerkonto in Hohe der Steuer, also der betragsmaBigen Differenz zwischen Brutto- und

10 Die Zahlung erfolgt in der Regel Uber ,,mispriced" Derivate.
1 Vgl. BMF-Schreiben vom 17.7.2017 - IV C 1 - S 2252/15/10030: 005 (BStBl 2017 I S. 986).
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Nettozahlung. Dem Steuerinlander wird der so wieder zusammengesetzte Betrag, also die Bruttodi-
vidende, gutgeschrieben. Wirtschaftlich stellt die Verwahrstelle den Zustand her, den die Parteien

vertraglich vereinbart und jedenfalls wegen der steuerlichen Effekte beabsichtigt hatten.12

Der Steuerinldnder hat an den Steuerausldnder den Kaufpreis fiir eine Aktie mit Bruttodividende
gezahlt. Durch die Korrekturbuchung verliert der Steuerauslander seine Dividendengutschrift und

dem Steuerinlander wird eine Zahlung in der Héhe der Bruttodividende gutgeschrieben.!3

Der Market Claim Prozess, der der Korrekturbuchung zu Grunde liegt, kann angestoBen werden,
wenn die Aktie nur fir eine ,juristische Sekunde"™ im Depot des Steuerinldanders gebucht war. Das
ermoglicht eine Strukturierung der Geschéafte ohne Bestand an Cum-Stiicken bei dem Steuerauslan-
der bzw. die Wiederverwendung von Aktien (Looping oder Recycling). Dadurch kann das Steuerkonto
des Steuerauslanders effektiv leergebucht werden, sodass kein Steuerkontingent mehr vorhanden
ist. Das an den Staat abzufiihrende Steuervolumen wird damit auf null reduziert. Dieses Vorgehen

ist dem Grunde nach bereits im Levin-Report von 2008 beschrieben worden.4

Die Verwahrstelle setzt das mit der OGAW IV Gesetzgebung eingeflihrte Prinzip um, dass bei Kom-
pensationsprozessen ,immer brutto belastet™ wird. Jedoch wird das Girogeldkonto des Steuerauslan-
ders weiterhin nur netto belastet, der Bruttobetrag kommt durch die Hinzunahme des Steuerkontos
zu Stande. Dadurch kann das von der Verwahrstelle geflihrte Steuerkonto auf die beschriebene Weise
mit Hilfe von Aktiengeschaften ohne nennenswerten Bestand leergebucht werden. Sollte das indivi-
duelle Steuerkonto des Steuerausldanders erschopft sein, wird sein Geldkonto brutto belastet. Es
bleibt insoweit, also ohne Transaktions- und Zinskosten, bei einem Nullsummenspiel. Uber die Absi-
cherungsgeschafte (Derivate) oder sonstige Nebenabreden erhalt der Steuerinlander Dividenden-

punkte (auch Dividendenlevel genannt) als Gewinnbeteiligung vom Steuerauslander.

Die Geschafte werden schuldrechtlich als Kauf einer Aktie mit Dividendenberechtigung abgeschlos-
sen, die sachenrechtliche Lieferung erfolgt ohne Dividendenberechtigung. Damit handelt es sich um
Cum/Ex-Geschafte. Dadurch, dass die Verwahrstellen seit der Gesetzesanderung Steuerkonten fiih-
ren, konnte der Steuerverlust auf einen Betrag begrenzt werden, der sich in der GréBenordnung des
gesamten bei einer Dividendenausschittung entstehenden Steuerkontingents bewegt. Anders als im
Ergebnis der Fiskus, legt die privatwirtschaftlich gefihrte Verwahrstelle kein eigenes Geld zur Gene-

rierung von Bruttoausgleichszahlungen drauf. Vor Einfihrung der OGAW IV Gesetzgebung war der

12 Die Wirksamkeit der Geschafte erfordert eine genaue zivilrechtliche Betrachtung.

13 Sollte der Steuerinlander auch in einer Position sein, in der ihm nur Nettodividenden ausgezahlt werden,
wird ihm der Steuerabzug bescheinigt.

14 DIVIDEND TAX ABUSE: HOW OFFSHORE ENTITIES DODGE TAXES ON U.S. STOCK DIVIDENDS. HEARING
BEFORE THE PERMANENT SUBCOMMITTEE ON INVESTIGATIONS OF THE COMMITTEE ON HOMELAND
SECURITY; kurz: Levin-Report.
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Steuerschaden durch Cum/Ex-Geschafte theoretisch unbegrenzt. In gewissen Konstellationen kann
das noch heute der Fall sein.

Jedoch bedingt die OGAW IV Gesetzgebung in Kombination mit der steuerlichen Anerkennung der
Kompensationszahlung nach dem Jahressteuergesetz 2007, dass Cum/Cum-Gestaltungen heute
ohne jeden Bestand durchgefiihrt werden kénnen. Im Ergebnis wurde an der Funktionsweise der
Vervielféaltigung von ,Dividendenbuchungen™ durch Cum/Ex-Geschéfte nichts geandert. Nur erhalt
der Steuerinlénder bei vorliegender Nichtveranlagungsbescheinigung jetzt sofort eine Bruttodivi-
dende. Ein Bestand ist fir Cum/Cum-Geschafte nicht erforderlich. Der denkbare Steuerschaden
wurde effektiv nicht beschrankt. Ob der Schaden durch Cum/Ex-Geschafte oder die neuen Cum/Cum-
Leerverkdufe entsteht, sollte bei Betrachtung von auBen keinen Unterschied machen. Die von der
Verwahrstelle durchzufilhrende Priifung und Verbuchung des Steuerkontingents lauft im Ergebnis
aus Sicht des Fiskus leer. Die einbehaltene Steuer wird dem Staat nicht betragsmaBig zur Verfiigung

gestellt.

Wenn der Steuerausldnder Aktien als Depotbank fiir Kunden verwahrt, kann der Kunde nicht nach-
vollziehen, wie das Guthaben auf dem Steuerkonto seiner Depotbank bei der inldndischen Verwahr-
stelle konkret verwendet wurde. Um das fur ihn im Inland geflihrte Steuerkonto leer zu buchen,
muss der Steuerauslander nicht die Aktien seiner Kunden verwenden, sondern kann auf die Mehr-
fachverwendung von Aktien im Eigenbestand, dem sogenannten Looping, oder auf sogenanntes Re-
cycling von Ex/Ex-Sticken zurlckgreifen. Beides ist aufgrund der Buchungslogiken nachweislich
madglich. Damit kann ein Kunde des Steuerauslanders nicht wissen, ob auf seine Aktien - flr die er
eine Nettodividende erhalten hat - Steuern abgeflihrt wurden. Es ist zu beflirchten, dass dieser
Umstand - wie vor den Rechtsanderungen durch das OGAW IV Umsetzungsgesetz - von Marktteil-

nehmern zu steuerschadlichen Gestaltungen genutzt wurde.

4.4 Keine Steuerabfuhr

Ist der inlandische Investor ein Fonds, beschreibt das BMF zur Veranschaulichung eines steuerlichen

Problems praktisch eine Mdglichkeit, wie der Fonds seine Steuerabfuhr umgehen kann:

»Die KapSt wird gemaB § 11 Absatz 2 InvStG 2004 an den inléndischen Investmentfonds
erstattet und Uber die Kompensationszahlungen gréBtenteils an den auslandischen Fonds

weitergereicht. Wenige Monate spéater wird der inlandische Investmentfonds aufgel6st."1>

15 BMF-Schreiben vom 17.7.2017 - IV C 1 - S 2252/15/10030: 005 (BStBl 2017 I S. 986), Rz. 29.
10
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Ich weise darauf hin, dass es auch andere Mdéglichkeiten zur Vermeidung der Steuerabfuhr nach
Inkrafttreten der Rechtséanderungen durch das OGAW IV Umsetzungsgesetz gibt als die unterjdhrige
Auflésung von Sondervermoégen. Jedoch scheint das BMF die faktischen Konsequenzen des oben
wiedergegebenen eigenen Beispiels nicht korrekt einzuschatzen. Der Fonds erhélt die Dividenden
brutto, weil er dazu verpflichtet ist, bei Ausschittung bzw. Thesaurierung die Steuern abzufiihren.
Wird der Fonds unterjahrig aufgeldst, wird der Steuerabzug nicht vorgenommen, dem Fiskus also
nicht der mit der Steuerbescheinigung korrespondierende Betrag zur Verfligung gestellt. Hier wére
es angezeigt, die Prifdichte von unterjahrig aufgeldsten Sondervermdgen zu erhéhen. Nach meiner

Marktkenntnis werden solche Sondervermdgen selten gepriift.

4.5 Warum Cum/Ex zu Cum/Cum-Ertragen mit Leerverkdufen wurde

Die dargestellte Grundform des Geschéfts bedeutet nach 2012 strukturell die Umsetzung von Cum/Ex
mit Leerverkdufen. Dabei wird meinem Eindruck nach ein Gewinn erzielt, der der Ho6he nach bis 2012
in etwa mit Cum/Cum-Geschaften erzielt wurde. Aus der Perspektive der Cum/Cum-Geschafte vor
der Einfihrung der OGAW IV Gesetzgebung ermdglicht die Gesetzesanderung nun eine kostenglins-
tige Umsetzung der urspriinglichen Cum/Cum-Strategie. Die Aktie muss statt einiger Tage nur noch

eine ,juristische Sekunde" im Depot sein und kann deshalb mehrfach verwendet werden.

Technisch handelt es sich um Cum/Ex-Geschafte, deren direkter Steuerschaden jedoch aufgrund der
internen Buchhaltung bei der Verwahrstelle zunachst begrenzt ist. Dank der Gesetzesanderung kann
der unmittelbare Schaden durch die Cum/Ex-Geschafte zunachst nur in der GréBenordnung des pro
Jahr anfallenden Kapitalertragsteuervolumens auf alle in Deutschland ausgeschiitteten Dividenden
liegen. Aufgrund dieser Deckelung scheint der Markt sich dahingehend entwickelt zu haben, dass der
Erlés des Steuerinlanders aufgrund der Konkurrenz am Markt und der hohen Optimierung bei einem
deutlich geringeren Anteil an der nicht gezahlten Steuer liegt. Dies kann monetar aber durch mehr

durchgefiihrte Transaktionen ausgeglichen werden.

11
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5 Strategien im Anschluss an das Prinzip , derivatives Cum/Ex"

Neben der Umsetzung von Cum/Cum durch Leerverkdufe nach 2012 kénnen die Bescheinigungen,
die die Buchungsvorgange erzeugen, fiir weitere Steuereffekte genutzt werden. Meine Darstellung
beschrankt sich auf das ,Dividendenkarussell®, da es eine fast exakte Weiterflihrung der Cum/Ex-
Geschidfte Uber die Einfihrung der Bruttoverbuchung (und damit Gber die Rechtsanderungen des
OGAW IV Umsetzungsgesetzes hinaus) darstellt. Die Grundfunktionalitdten dieser Geschafte sind

gemeinhin bekannt.

Denkbar sind Gestaltungen mit Fonds, die das in sie investierte Kapital mit Hebelmechanismen in ein
Vielfaches an Dividendensteuervolumen verwandeln kénnen. Aufgrund der Struktur der Geschafte
flieBen die Dividenden dabei sofort aus dem Fonds ab, im Fonds bleibt lediglich eine kleine ,,Geblihr"
fir das Cum/Cum-Geschaft. Ein Fonds, in den beispielsweise 10 Millionen Euro investiert wurden,
kann so eine Rendite von 1 Million Euro erzielen und hat im Ergebnis 100 Millionen Euro Dividenden

umgesetzt.

Dabei entstehen Buchungsvorgange, die fir weitere nachgelagerte Strategien genutzt werden kén-
nen. Im oben dargestellten Beispiel ,Cum/Cum durch Leerverkaufe®™ kommt es zunachst zu keiner
~mehrfachen Erstattung" von Steuern, lediglich zu einer immensen ,Steuervermeidung" durch
Cum/Cum-Geschafte. Betrachtet man die Perspektive des Steuerausléanders, kommt es zu einer dop-
pelten Nichtbesteuerung.'® Bei den nachgelagerten Strategien mit Auslandsbezug ist auch die Er-

stattung von nicht gezahlter Steuer denkbar.

5.1 Doppelbesteuerungsabkommen

Wenn der Steuerauslander Aktien fiur Kunden in seinem Bestand gehalten hat (ausléandische Zwi-
schenverwahrung), erwartet der Kunde nur eine Nettodividendenzahlung. Der Kunde des Steueraus-
landers kann nun mit der Nettodividendenzahlung und den Aktien, die sich die ganze Zeit unbewegt
in seinem Depot befunden haben, Anspriche aus dem Doppelbesteuerungsabkommen gegen die
Bundesrepublik geltend machen. Dazu kommt der Anspruch des Steuerauslanders, eine Steuerbe-

scheinigung zu erhalten.

»~Fur Kapitalertrédge, die nach § 43 Absatz 1 EStG dem Steuerabzug unterliegen, sind der
Schuldner der Kapitalertrage oder die auszahlende Stelle verpflichtet, dem Glaubiger der

16 Lésungsvorschlag beispielsweise: MITTEILUNG DER KOMMISSION. Doppelbesteuerung im Binnenmarkt,
Brissel der 11.11.2011, KOM(2011) 712.
12
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Kapitalertrage auf Verlangen eine Steuerbescheinigung nach amtlich vorgeschriebenem Mus-
ter auszustellen, die die nach § 32d EStG erforderlichen Angaben enthalt; die Verpflichtung

besteht unabhangig von der Vornahme eines Steuerabzugs."!”

Damit wurde fiir die Dividendenzahlung auf die Aktie, flir die der Steuerauslander einen Antrag nach
Doppelbesteuerungsabkommen stellt, tatsachlich keine Steuer abgefiihrt. Die Licke im System ist

hier klar erkennbar.

5.2 American Depositary Receipt (ADR)

Der beschriebene Trade kann beispielsweise dafiir genutzt werden, bei ADR-Gestaltungen die Steu-
erabfuhr auf die unterliegende Aktie zu vermeiden und gleichwohl eine Steuergutschrift zu erhalten.
Auch bei ADR, einem eigenstandigen Wertpapier mit US-Amerikanischer ISIN und Verwahrstelle,
besteht die Erstattungsmoéglichkeit Uber die Doppelbesteuerungsabkommen.'® Denkbar ist auch,
dass unter dem ADR gar keine Aktie gehalten wird.1® Der Effekt ware hinsichtlich des Steueraufkom-

mens aus deutscher Sicht identisch.

5.3 Investorenebene der Fonds

Wenn der zahlungsempfangende Steuerinlander etwa ein Fonds mit Nichtveranlagungsbescheinigung
ist, erhalt er die Dividende brutto. Damit ist er im Verhaltnis zu seinem Investor die auszahlende
Stelle. Der Fonds ist zum Steuereinbehalt verpflichtet und kann eine Steuerbescheinigung ausstellen.
Auch wenn der Fonds die erhaltenen Dividenden lber den Kaufpreis stéandig ins Ausland abgefihrt
hat und nicht versteuert, ist es denkbar, dass er seinem Investor eine Bescheinigung nach Muster
ausstellt und mithin bescheinigt, dass er flir den Investor als Schuldner der Kapitalertragssteuer die
auf die Dividendenzahlungen anfallenden Steuern abgefiihrt hat. Der Fonds bescheinigt praktisch,
dass der die Steuerliquiditat zur Steuerabfuhr zu einem spéateren Zeitpunkt vorhalt, das stellt eine

deutliche Parallele zum bekannten klassischen Umsatzsteuerkarussell dar.

Wie offensiv die jeweiligen Strategien - die sich zum Teil aus der 6ffentlichen Steuerrechtsliteratur
ableiten lassen - umgesetzt wurden, kann nur in Ansehung des konkreten Einzelfalls festgestellt

werden. Die solche Praktiken im Grundsatz rechtfertigende Ansicht war jedoch zum wesentlichen Teil

17 BMF-Schreiben vom 20.12.2012 - IV C 1 - S 2401/08/10001:008 BStBlI 2013 I S. 36; Unterstreichung
durch mich.

18 Antwort der Bundesregierung auf die Kleine Anfrage der Fraktion der FDP - Drucksache 19/8251 - Mut-
maBliche Mehrfacherstattung von Kapitalertragsteuer mittels ,Phantom-Aktien® - Teil 2, Drucksache
19/9405.

19 Vgl. insoweit beispielhaft das SEC Administrative Proceeding Release No. 10600 vom 26.12.2018 gegen
JPMorgan Chase Bank, N.A., abrufbar unter https://www.sec.gov/litigation/admin/2018/33-10600.pdf
(zuletzt abgerufen am 3.9.2020).
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bereits vor Inkrafttreten der Rechtsanderungen durch das OGAW IV Umsetzungsgesetz in der Steu-
errechtsliteratur verdffentlicht worden. Die Finanzierung mancher ,,wissenschaftlicher Arbeiten® sollte
nach wie vor Anlass zu Zweifeln geben.20 Bis dato ist in Ansehung moglicher nach 2012 {ber den
Dividendenausschiittungstermin durchgefiihrter steuergetriebener Geschafte weder eine erschop-
fende Sachverhaltsaufarbeitung noch eine zutreffende rechtliche Wirdigung in sichtbare Nahe ge-

rickt.

5.4 Kursverlust als , Arbitragegewinn™

Durch den Kauf der Aktie zum Preis cum Dividende und Verkauf der Aktie ex Dividende realisiert der
Investor einen Verlust. Dem steht wirtschaftlich die Dividendenzahlung entgegen, jedoch kann der
Investor im Ergebnis und bei Vorliegen einer entsprechenden Struktur argumentieren, dass die Di-

videndenzahlung steuerlich nicht mit dem Kursverlust zu verrechnen ist.

Durch Leerverkaufe, Aktienleihe, Derivate oder Stornierungen von Kaufordern kann der Effekt, dass
Dividendenauszahlungen steuerlichen Verlust darstellen, von der Zahl der tatsachlich im Umlauf be-
findlichen Aktien entkoppelt werden. Das flhrt zu einer grundsatzlich unbegrenzten Vervielfaltigung

des , Steuervolumens".

5.5 Reverse Claim

Steuerschéadliche Cum/Ex-Geschafte erzeugten vor Einfiihrung der Rechtsédnderungen durch das
OGAW IV Umsetzungsgesetz eine Nettokompensationszahlung, der kein Steuerabzug zu Grunde lag.
Die Depotbanken gaben vor, die Nettokompensationszahlung nicht von der origindren Dividenden-
zahlung unterscheiden zu kdnnen. Deshalb wurde im Ergebnis fur beides eine Steuerbescheinigung

ausgestellt.

Nach Einfiihrung von OGAW IV und der Record-Date-Verarbeitung bei der CBF kann die Dividen-
denkompensationszahlung nicht nur im Market Claim vom Verkdufer an den Kaufer gebucht werden.
Mit dem Reverse Claim kann eine Kompensationszahlung vom Kaufer an den Verkaufer zurtickge-
bucht werden. Das hat unmittelbar zwei Folgen fur die Vertrauenswirdigkeit der Kontobewegungen,
die auf Ebene der Depotbanken einer Priifung unterzogen werden kénnen: Die bloBe Mdglichkeit,
dass eine Dividendenkompensationszahlung auch auf einem Reverse Claim beruhen kénnte, macht
es auch nach 2011 unmdglich, zwischen Dividendenzahlungen und Kompensationszahlungen zu un-

terscheiden. Dank des Reverse Claim kdénnen darliber hinaus auch zu einem Zeitpunkt nach der

20 Vgl. Bericht des 4. Untersuchungsausschusses der 18. Wahlperiode des Deutschen Bundestages.
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Dividendenausschiittung - wenn Aktien nur noch ex Dividendenanspruch existieren — Aktienge-

schafte zu cum-Preisen verbucht werden.

5.6 Vervielfachung von ,,Bruttodividenden"

Der Reverse Claim kann Bestandteil einer Strategie zur Vervielfaltigung der Bruttokompensations-
zahlungen darstellen, also einer ,kapitaleffizienten™ Durchflihrung der Strategie. Dabei wird eine Ak-
tie mehrfach leer Gber den Dividendenstichtag hin und her gebucht. Damit kann die Cum/Ex-Logik
weiterverwendet werden, die jeweilige Strategie mag dann als ,derivatives Cum/Ex", ,,Cum Fake"
oder ,Ex/Cum" bezeichnet werden. Gemein ist den Konstruktionen neben ihrer offensichtlichen Steu-

ergetriebenheit ihre véllige Intransparenz die tatsachliche Steuerabfuhr betreffend.
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6 Ex/Cum

Aktiengeschafte kénnen unter der Record-Date-Verarbeitung bei der CBF noch cum abgerechnet
werden, obwohl sie nach dem Willen der Parteien erst ex beliefert werden sollten. Die ,falsch™ ver-
buchte Dividende kann dann mit dem Reverse Claim umgebucht werden. Wirtschaftlich ist die Riick-
buchung weiterhin ein Nullsummenspiel, die Buchung in Hoéhe einer Bruttodividende ist aber von

einer tatsachlichen (vom Emittenten stammenden) Bruttodividende nicht zu unterscheiden.

Gehandelt wird ohne Bestand an Aktien cum Dividendenanspruch. Damit ist das Steuerkonto in die-
sem Beispiel zu Beginn der Transaktionen leer. Trotzdem werden Dividendenkompensationszahlun-
gen brutto belastet, sodass das Steuerkonto hierdurch gefillt wird. Der Trade lohnt sich unter
Umstanden auch, wenn die Steuer abgefiihrt wird (sog. Cum/Cum Effekt). Eine unbeschrankt steu-
erpflichtige Kérperschaft bucht den Kaufpreis brutto aus und erhalt eine Nettodividende zurlick. Da-

mit hat sie steuerlich bei Vorliegen einer entsprechenden Struktur Verlust gemacht.

6.1 Nettozahlungen im Inland

Cum/Ex-Geschéfte haben vor der EinfiUhrung der OGAW IV Gesetzgebung daraus bestanden, dass
Nettozahlungen, denen kein Steuereinbehalt entgegenstand, zur Anrechnung auf die Kapitalertrag-
steuer genutzt werden konnten. Dazu wurden die Nettozahlungen unter Ausnutzung der Buchungs-
logik bei der CBF vervielfaltigt. Auch nach der OGAW IV Gesetzgebung kdénnen die Nettozahlungen
an unbeschrankt steuerpflichtige Kdrperschaften vervielfaltigt werden. Obwohl den Nettozahlungen
in der hier beschriebenen Konstellation regelmaBig ein Steuereinbehalt entgegensteht, kénnen damit
Cum/Ex-Effekte wie vor dem Inkrafttreten der OGAW IV Gesetzesanderung genutzt werden. Insbe-
sondere vertieft sich ein etwaiger Steuerschaden dadurch, dass die einbehaltene Steuer betragsma-
Big nicht dem Fiskus zur Verfiigung gestellt wird, beispielsweise durch unterjahrige Auflésung des

Fonds.

Indem eine unbeschréankt steuerpflichtige Kdrperschaft ihre Buchpositionen in eine Nettodividenden-
zahlung verwandeln kann, kann sie ihr Kérperschaftsteuervolumen zumindest auf null reduzieren.
Das ist auch die Konsequenz aus dem zuvor beschriebenen Trade, wenn die Transaktion ganz ohne
Aktienbestand durchgefihrt wird.

6.2 Losungsansaitze

Der Ex/Cum-Trade ist ein Beispiel daflir, dass Dividendenkompensationszahlungen bis heute als
steuerlicher Verlust geltend gemacht werden kénnten. Die Verbuchungen brutto oder netto dandern
hieran nichts. Dieses buchhalterische Phanomen lasst sich aufgrund der technischen Méglichkeit von
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Leerverkdufen oder Korrekturbuchungen, aber auch aufgrund von Derivaten, vervielféltigen. Dies
hat zum Ergebnis, dass ,steuerlicher Verlust®™ quasi unbegrenzt zur Verfligung steht.

Der Cum/Ex-Trade bis 2012 hatte sich auch gelohnt, wenn der Leerverkaufer die Steuer abgefiihrt
hat. Dies gehort zu den wesentlichen Erkenntnissen bei der wirtschaftlichen Betrachtung der Trans-
aktion. Er hatte in dem gedachten Fall dazu gedient, den steuerlichen Verlust, der bei Dividenden-
ausschittung entsteht, ohne Aktie nachzubilden. Aufgrund eines aufgesetzten
Gesamtvertragskonzepts kann es sich nach meinem Dafilirhalten auch heute um eine steuerschadli-

che Struktur handeln.

Es ist nach meinem Eindruck bis heute nicht mdéglich, auf Grundlage der bekannten Buchungslogik
von CBF echte Dividendenzahlungen von Kompensationszahlungen zu unterscheiden. Das Problem
ist rein technischer Natur. Vor den Rechtséanderungen durch das OGAW IV Umsetzungsgesetz waren
die Nettozahlungen nicht unterscheidbar — heute sind es die Bruttozahlungen. Seit den 1980er Jahren
dreht sich die Diskussion der Losungsvorschlage um Brutto- oder Nettoverbuchungen.2! Dass ein
solcher Vorschlag vor dem historischen Hintergrund keine Lésung darstellen kann, kann erst bei einer
grundlegenden Beschaftigung mit der Funktionsweise der Bérsen und des globalen Giroeffektenver-
kehrs definitiv beurteilt werden. Das BMF jedenfalls hat die OGAW IV Gesetzgebung als ,groBe Lo-
sung" des Problems des Handels Gber den Dividendenstichtag bezeichnet. Dies méchte ich an dieser
Stelle deutlich hinterfragen. Als Lésungsvorschlag kommt nach meinem Daflirhalten neben der in-
haltlichen Durchdringung der tatsachlichen Vorgange (bei CBF, auf Depotbankebene sowie in der
jeweiligen Fondsbuchhaltung) und deren korrekter juristischer Beschreibung folgendes in Betracht:
Bei angezeigtem Handel?? Uiber den Dividendenstichtag ist zunachst seitens der Finanzverwaltung zu
vermuten, dass ein steuergetriebenes Geschaft vorliegt. Es muss in der Folge der Beweis seitens des
Steuerpflichtigen erbracht werden, dass eine tatsachliche Steuerabfuhr vorgenommen wurde und die
Transaktion auf auBersteuerlichen Griinden beruht. Ohne diese - gegeniber der Ublichen Praxis -
faktische Beweislastumkehr ist nach meiner Einschatzung auf Basis des gegenwartigen systemischen
Rahmens der Dividendenverbuchung eine fundierte Einschatzung des Bestehens von Anspriichen auf
Anrechnung oder Erstattung von Kapitalertragssteuern auf Dividendenzahlungen durch die Finanz-

verwaltung ausgeschlossen.

2 Vgl. insoweit den Bericht des 4. Untersuchungsausschusses der 18. Wahlperiode des Deutschen Bundes-
tages, beispielhaft S. 101, 116, 117, 119, 134 f., 141.
22 Vgl. insoweit auch die grundsatzlich seit dem 1.7.2020 bestehende Pflicht zur Mitteilung grenziiberschrei-

tender Steuergestaltungen, eingefiihrt durch das Gesetz zur Einflihrung einer Pflicht zur Mitteilung grenz-
Uberschreitender Steuergestaltungen vom 21.12.2019 (BGBI. I S. 2875). Dies betrifft auch Altfélle, deren
erster Schritt nach dem 24.6.2018 umgesetzt geworden ist. Aktuell sind die Meldefristen jedoch aufgrund
der Corona-Pandemie in das Jahr 2021 hinein verlangert worden.
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7 Disclaimer

Diese Unterlage stellt kein Rechtsgutachten und auch keine rechtliche Beratungsleistung dar. Es
handelt sich hierbei um eine bloBe Darstellung wirtschaftlicher Gegebenheiten und Ablaufe. Sie ent-
halt lediglich vorlaufige allgemeine Informationen, welche sich auf abstrakte und fiktive Sachverhalte
beziehen, die aus 6ffentlich verfligbaren Informationen abgeleitet wurden. Sie ist daher nicht geeig-
net, als abschlieBende Grundlage fiir rechtliche, wirtschaftliche oder politische Entscheidungen zu
dienen. Die Heist Legal Rechtsanwaltsgesellschaft mbH erbringt hiermit keinerlei Rechtsberatungs-
oder damit verwandte Dienstleistungen und Gbernimmt daher auch keine Verantwortung fir wirt-

schaftliche Schaden, welche durch oder im Vertrauen auf diese Unterlage entstehen.
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Anlage 4

Hessisches Finanzgericht

Vorsitzender Richter Helmut Lotzgeselle

Cum/ex- und Cum/cum-Geschafte

Rechtsprechungsgrundsatze und dringender Handlungsbedarf

Der 4. Senat des Hessischen Finanzgerichts hat in 2016 und 2017 zwei Grundsatzent-
scheidungen (4 K 1684/14 und 4 K 977/14) zu Cum/ex-Aktiengeschaften (mehrfache Er-
stattung einmal gezahlter Kapitalertragsteuer) getroffen, die nunmehr Grundlage fur die
Strafverfolgung der daflr Verantwortlichen sind. Den Rechtsstreiten lagen aul3erbdrs-
liche Aktiengeschafte zugrunde, die vor dem Dividendenstichtag mit einem Anspruch auf
die zu erwartende Dividende (cum) abgeschlossen, die aber erst nach dem Dividenden-
stichtag mit Aktien ohne Dividende (ex) beliefert wurden. Beide Urteile sind rechtskraftig

geworden.

In den Urteilen hat das Gericht die Ablaufe im Aktienhandel aus steuerlicher Sicht darge-
stellt und die Voraussetzungen fir die Berechtigung zur Erstattung von Kapitalertrags-
steuer aufgearbeitet. Insbesondere hat das Gericht den Begriff des wirtschaftlichen
Eigentums, der Grundlage fur die Erzielung von Dividendeneinkinften und demzufolge

auch fur die Erstattungsberechtigung von Kapitalertragsertragssteuer ist, klargestellt.

In diesem Jahr hatte das Gericht mit einem im Juni veroffentlichten Urteil (4 K 890/17)
nunmehr erstmalig Uber eine sog. Cum/cum-Gestaltung zu entscheiden. Bei den
Cum/cum-Geschaften werden Aktien auslandische Anteilseigner zeitlich befristet Uber
den Dividendenstichtag von auslandischen Anteilseignern an inlandische Gesellschaften,
zumeist Banken, verkauft oder verliehen, um die gesetzlich vorgesehene Definitivbesteu-

erung durch Erhebung der Kapitalertragssteuer zu umgehen.
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In diesem Urteil, das ebenfalls zwischenzeitlich rechtskraftig ist, hat das Gericht den
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums verneint und dariiber hinaus einen Missbrauch
von Gestaltungsmoglichkeiten (§ 42 AO) angenommen und ausfuhrlich die Vorausset-

zungen der Norm interpretiert.

Ausgangssituation:

Cum/ex-Geschafte:

Nicht erst seit 2007 haben Leerverkaufe dividendenberechtigter girosammelverwahrter
Aktien um den Dividendenstichtag zu einer mehrfachen Steueranrechnung einmal
einbehaltener Kapitalertragssteuer gefuhrt. Eine wesentliche Ursache dafur war, dass
die Kreditwirtschaft aus einem Urteil des BFH zum Dividendenstripping vom 15.12.1999
(I R 29/97) ableitete, dass das wirtschaftliche Eigentum bei girosammelverwahrten
Aktien, das Voraussetzung fur den Dividendenbezug nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1 EStG
ist, bereits mit Abschluss des schuldrechtlichen Aktienkaufvertrages auf den Erwerber
Ubergeht. Die Einfuhrung eines weiteren Einkunftetatbestands in § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4
EStG durch das Jahressteuergesetzes 2007 sowie die Verpflichtung zur Einbehaltung
von Kapitalertragssteuer auf Dividendenkompensationszahlungen, flhrte nicht zur ge-

wunschten Einschrankung der unberechtigten Kapitalertragssteuererstattungen.

Cum/cum-Geschéfte:

Gleichzeitig hat der BFH in seinem o.g. Urteil vom 15.12.1999 die Anwendung des § 42
AO (Missbrauch von Gestaltungsmaoglichkeiten) auf sog. Dividendenstripping (Cum/cum)-
Geschafte fur nicht anwendbar erklart, da der Gesetzgeber fur solche Geschafte — um
der Umgehung des fir auslandische Anteilseigner geltenden Anrechnungsverbots entge-
genzuwirken — mit § 50c EStG einen speziellen Missbrauchstatbestand eingefuhrt hatte.
Dieser sah jedoch mehrere Ausnahmen u.a. fir Geschafte i.S.d. sog. Bérsenklausel im

§ 50c Abs. 8 S. 2 EStG vor, was dazu fuhrte, dass im Zeitraum zwischen 1980 und 2000
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Cum/cum-Geschafte zur Verhinderung der Definitivbesteuerung auslandische Anteilseig-
ner mit Kapitalertragsteuer - sofern sie formal Uber die Borse abgewickelt wurden und
das wirtschaftliche Eigentum Ubergehen sollte - legal moglich waren. Zwar hat der Ge-
setzgeber daraufhin ab dem Jahr 2001 den § 50c EStG abgeschafft, so dass kein beson-
derer einzelsteuergesetzlicher Missbrauchstatbestand mehr bestand, welcher den allge-
meinen Missbrauchstatbestand des § 42 AO verdrangt hatte. Gleichwohl hat dies in der
Praxis nicht dazu geflhrt, dass die Finanzverwaltung diese Geschafte, die von Banken in
grollem Umfang weiter betrieben wurden und einen jahrlichen Milliardenschaden verur-

sacht haben, unter Missbrauchsgesichtspunkten aufgegriffen hat.

Cum/ex-Geschafte:

Woriiber hatte das Gericht zu entscheiden?

Den Entscheidungen lagen Sachverhalte zugrunde, in denen die Klager unter Vorlage
von Steuerbescheinigungen die Erstattung der Kapitalertragsteuer begehrten. In allen
Fallen befanden sich die Aktien zum Ausschuttungszeitpunkt nicht im Depot der Klager.
Auler der beim Emittenten einbehaltenen Kapitalertragsteuer war keine weitere Kapital-

ertragsteuer auf Kompensationszahlungen abgefuhrt worden.

Warum wurde keine Kapitalertragsteuer einbehalten?

Im 1. Fall lag eine Vereinbarung zwischen der Depotbank und der Aktienkauferin vor,
nach der die Gutschrift der Dividende bei der Aktienkauferin - unabhangig vom Tag der
tatsachlichen Erfullung durch Lieferung der Aktien — bereits nach der schuldrechtlichen
Vereinbarung am Tag des Geschaftsabschlusses per Valutatag erfolgen sollte. Da die
Aktien verspatet geliefert wurden und die Aktienkauferin taggleich deckungsgleiche
Aktienverkaufe vorgenommen hatte, glichen sich die vorgenommenen Gutschriften und
Belastungen von der zentralen Wertpapiersammelbank Clearstream auf dem Kunden-
konto der Aktienkauferin bei der Depotbank aus, woraufhin die Erhebung von Kapitaler-

tragssteuer auf eine Dividendenkompensationszahlung unterblieb.
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Im 2. Fall nahm die Depotbank zunachst eine Verrechnung zwischen deckungsgleichen
Aktienkaufen und -verkaufen vor und fuhrte nur auf die Dividendenzahlungen aus der
verbleibenden Aktiendifferenz Kapitalertragsteuer auf Kompensationszahlungen ab. Das
bedeutet, dass in all denjenigen Fallen, in denen die Aktien von einer auslandischen
Depotbank bezogen wurden, die Verrechnung der gegenseitigen gleichartigen Aktien-
geschafte auf Basis der schuldrechtlichen Vertrage (gedeckte Aktienverkaufe) zu Steuer-
ausfallen fuhrte, da fUr auslandische Depotbanken keine Verpflichtung zur Erhebung von
Kapitalertragssteuer auf Dividendenkompensationszahlungen besteht. (Nach den Fest-
stellungen des Gerichts wurden solche Aktienkaufe Uber Kettengeschafte durch Abspra-

chen bewusst initiiert.)

Nach dem gleichen Prinzip funktioniert die Abwicklung Uber die Eurex-Plattform als
zentralem Kontrahenten, wo erst nachdem gleichartige Aktiengeschafte gegeneinander
verrechnet worden sind (Netting), allenfalls auf den Spitzenausgleich Kapitalertragsteuer
einbehalten wird.

Was hat unser Gericht entschieden?

Der Senat hat die Klagen trotz Vorlage der Kapitalertragsteuerbescheinigungen abgewie-
sen, da der Klager (Aktienkaufer) zum Dividendenstichtag nicht Anteilseigner/wirtschaft-
licher Eigentimer der Aktien war, so dass ihm die vom Emittenten der Aktien einbehal-
tene Kapitalertragsteuer nicht zugerechnet werden konnte und Kapitalertragsteuer auf
die Dividendenkompensationszahlungen wegen der Verrechnung gleichartiger Aktienge-

schafte gar nicht erst einbehalten worden war.

Welche Kernaussagen hat das Gericht in seinen Entscheidungen getroffen?
Bereits in 2014 hatte unser Senat in einem Beschluss Az. 4 V 1661/12, ausgefiuhrt, dass
eine Anrechnung von Kapitalertragsteuer, die eine Vorauszahlung auf die Steuerschuld
darstellt, nach der Systematik der Anrechnung nur in Betracht kommt, wenn Kapitaler-
tragsteuer einbehalten worden ist. Ebenso sei es denklogisch ausgeschlossen, einmal

abgefuhrte Kapitalertragsteuer mehrmals anzurechnen.
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Die vom Emittenten der Aktien einbehaltene Kapitalertragsteuer ist dem Anteilseigner/
wirtschaftlichen Eigentimer der Aktien (§ 20 Abs. 5 EStG) am Dividendenstichtag zuzu-
rechnen, nur er ist zur Anrechnung befugt (§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG).

Beim aulerborslichen Erwerb borsennotierte Aktien (OTC-Geschaft) wird wirtschaftliches
Eigentum an den Aktien nicht bereits mit Abschluss der schuldrechtlichen Vereinbarung,
sondern erst im Zeitpunkt der Lieferung der Aktien (Verbuchung bei der Depotbank)
erworben.

Die Entscheidung des BFH vom 15.12.1999 (I R 29/97), die zum Ubergang des wirt-
schaftlichen Eigentums den Abschluss des schuldrechtlichen Kaufvertrages ausreichen
lasst, gilt nur aufgrund der seinerzeit bestehenden Borsenusancen bei Verkaufen uber
die Borse durch einen privaten Bestandsverkaufer und ist praktisch bedeutungslos.
Entscheidender Gesichtspunkt fur das wirtschaftliche Eigentum ist, dass der zivilrecht-
liche Eigentumer nicht mehr auf die Substanz und den Ertrag des Wirtschaftsgutes ein-
wirken und daruber verfligen kann. Mehrfaches wirtschaftliches Eigentum ist denklogisch
ausgeschlossen.

Ein Anspruch auf die Anrechnung von Kapitalertragsteuer auf Dividendenkompensations-
zahlungen besteht fur den Aktienkaufer nur, wenn durch die inlandische Depotbank des
Aktienverkaufers auch Kapitalertragsteuer auf die Kompensationszahlung erhoben
wurde.

Dem die Anrechnung der Kapitalertragsteuer begehrenden Aktienkaufer obliegt die
Feststellungslast fur die Erhebung der Abzugssteuer auf Dividendenkompensations-
zahlungen.

FUr Geschafte, bei denen die Aktien aulderborslich (OTC-Geschaft) einschlielich eines
Dividendenanspruchs erworben werden, deren Belieferung allerdings abweichend von
der Vereinbarung erst nach dem Dividendenstichtag erfolgt, wird der Anscheinsbeweis
far die Erhebung der Kapitalertragsteuer regelmallig erschittert und kommt nicht zum

Tragen.
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Nach der gesetzlichen Regelung (§ 44 Abs. 1 EStG) ist die Kapitalertragsteuer auf Divi-
dendenkompensationszahlungen auf jeder Handelsstufe zu erheben. Eine Verrechnung
der Aktienverkaufe mit gleichartigen Aktienkaufen auf Ebene der inlandischen Depotbank
(z.B. Omnibus-Account) ist im Hinblick auf die Einbehaltung von Kapitalertragsteuer
rechtswidrig.

Die diesbezlgliche Unzulassigkeit der Verrechnung gilt auch fur Geschafte Uber die
Eurex-Borse im elektronischen Xetra-Handel, wo die Eurex zur Wahrung der Anonymitat
der Geschafte als zentrale Gegenpartei zwischengeschaltet wird. Denn auch hier werden
die Geschafte auf schuldrechtlicher Basis zusammengeflhrt und die wechselseitigen
Anspruche verrechnet, so dass eine tatsachliche Belieferung nach sachenrechtlichen
Grundsatzen lediglich im Rahmen des so genannten Spitzenausgleich erfolgt. Durch die
Verrechnung (,Netting“) zwischen kapitalertragssteuerpflichtigen Aktienverkaufen und
gleichartigen Aktienkaufen von einer auslandischen Depotbank entsteht ein Steuerausfall

in Hohe der Kapitalertragsteuer auf Dividenden aus den Aktienkdufen aus dem Ausland.

Was folgt daraus im Rahmen einer Gesamtbetrachtung?

Die gesetzliche Regelung als solches weist keine Lucke auf, die es ermdglichen wirde,
einmal gezahlte Kapitalertragsteuer sich mehrmals erstatten zu lassen.

Gleichwohl gelingt es den Finanzakteuren durch besondere Gestaltungen und gezielt ab-
gestimmte Kettengeschafte unter Ausnutzung der Verwaltungsregularien und Ablaufe im
Bdrsenhandel rechtswidrig eine Erstattung nicht gezahlter Kapitalertragsteuer zu errei-
chen.

Ermoglicht wurde dies in beiden zu entscheidenden Fallen durch die Verrechnung gleich-
artiger Aktienkaufe und -verkaufe und eine Erhebung von Kapitalertragsteuer nur auf die
Dividendenkompensationszahlungen, die sich aus dem Spitzenausgleich der Aktienge-

schafte ergeben.
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Welche weiteren Schlussfolgerungen haben sich daraus ergeben?

Das Gericht hat in den Urteilsgrinden ausdrucklich dargelegt, dass wegen der rechts-
widrigen Nichteinbehaltung der Kapitalertragsteuer aufgrund der Verrechnung der An-
spruche auf schuldrechtlicher Basis in Kenntnis der Ablaufe eine vorrangige Haftungs-
inanspruchnahme der handelnden inlandischen Depotbanken nach § 44 Abs. 5 EStG
vorzunehmen ist.

Gleichwohl ist bisher - mit einzelnen Ausnahmen in Bayern und Nordrhein-Westfalen -
keine Haftungsinanspruchnahme von Depotbanken durch die Finanzverwaltung fur die
rechtswidrig nicht einbehaltene und demzufolge zu Unrecht erstattete Kapitalertragsteuer
bekannt geworden.

In dem 2. Urteil, wo der begriundete Verdacht der vorsatzlichen Steuerhinterziehung
durch die verantwortlichen Bankenvertreter wegen Nichteinbehaltung der Kapitalertrag-
steuer auf Dividendenkompensationszahlungen besteht, ist das Gericht seiner Verpflich-
tung aus § 116 AO nachgekommen und hat im Mai 2017 Uber die zustandige Steuer-
fahndung bei der Generalstaatsanwaltschaft Strafanzeige erstattet. Obwohl zwischen-
zeitlich mehr als 3 Jahre vergangen sind, liegen bisher keine Informationen Uber einge-

leitete Ermittlungsmalinahmen vor.

Cum/cum-Geschafte

Worliber hatte das Gericht zu entscheiden?

Bei dem zu entscheidenden Fall handelte es sich um eine sog. ,optimierte Wertpapier-
Ubertragung” bei der die zum Zwecke des Dividendenstrippings kurzzeitig Ubertragenen
Aktien wahrend dieser Zeit von einer Bank an eine inlandische Gesellschaft weiterge-
reicht wurden, um zusatzlich neben der Freistellung des auslandischen Anteilseigners
von der Definitivbelastung mit Kapitalertragsteuer noch die Steuerbefreiung fur Dividen-

denertrage nach § 8b Abs. 1 KStG in Anspruch zu nehmen.

Seite 79 von 97



Welche Entscheidung hat das Gericht getroffen?

Der Senat hat in der ihm vorliegenden Sache entschieden, dass bei der Ubertragung der
Aktien Uber den Dividendenstichtag aufgrund der vertraglichen Gestaltung lediglich eine
formale zivilrechtliche Rechtsposition an den Aktien, eine leere Eigentumshtille, ver-
schafft wurde und die Geschafte von vornherein darauf angelegt waren, dem urspring-
lichen Aktieninhaber die Ertrage aus den Aktien im wirtschaftlichen Sinne zukommen zu
lassen.

Entsprechend der Rechtsprechung des BFH (Urteil vom 18.8.2015, | R 88/13) hat dies
zur Folge, dass der auslandische Aktieninhaber wirtschaftlicher Eigentimer und damit
Anteilseigner geblieben ist, dem die Dividendenertrage, die zum Kapitalertragssteuer-
abzug berechtigen, zuzurechnen sind.

Daruber hinaus hat der Senat bei einer solchen Cum/cum-Gestaltung einen Gestaltungs-
missbrauch nach § 42 AO bejaht, da die mit der Gestaltung beabsichtigte Steuerbefrei-
ung den Wertungen des Gesetzgebers entgegensteht und sonstige beachtliche nicht-
steuerliche Grinde nicht ersichtlich sind.

Die Beurteilung als Gestaltungsmissbrauch fuhrt steuerlich zur Rickabwicklung der Ge-
schafte und zur Versagung der Kapitalertragssteuererstattung. Des Weiteren sind alle mit
der Aktienubertragung unmittelbar zusammenhangenden Geschafte, die im Rahmen des
Gesamtplanes Teil des Gestaltungsmodells sind, rickabzuwickeln. Die bilanziellen Ge-

winnauswirkungen sind aul3erbilanziell zu korrigieren.

Welche weiteren Kernaussagen hat das Gericht in seiner Entscheidung getroffen?
An der Anwendbarkeit des § 42 AO bestehen nach der ersatzlosen Aufhebung des § 50c
EStG ab dem Jahr 2001 keine Zweifel.

§ 36a EStG schlief3t die Anwendung des § 42 AO nicht aus

Da es sich bei der kurzfristigen Hin- und Ruckubertragung der (gattungs-) gleichen
Aktien eines auslandischen Anteilseigners Uber den Dividendenstichtag an einen
Steuerinlander, insbesondere unter Einschaltung eines auslandischen Vermittlers,

um ein gangiges Gestaltungsmodell handelte, das insbesondere von Banken in gro3em

Seite 80 von 97



Umfang zur Umgehung der Definitivbelastung des Steuerauslanders mit Kapitalertrag-
steuer auf Dividendenausschittungen praktiziert wurde, hat das Gericht eine Beweis-

vermutung fur einen Gestaltungsmissbrauch nach § 42 AO bejaht. Sonstige wirtschaftlich

beachtlichen Grunde fur eine solche Gestaltung liegen regelmafig nicht vor.

Welche Schlussfolgerungen sind aus dem Urteil zu ziehen?

Es besteht dringender Handlungsbedarf fur die Finanzverwaltung, diese Cum/cum-
Geschafte unter dem Gesichtspunkt des Gestaltungsmissbrauchs aufzugreifen.

Es ist nicht nachvollziehbar, warum erst jetzt einzelne Falle zu dieser Thematik zur Ent-
scheidung anstehen, obwohl die spezialgesetzliche Regelung des § 50c EStG bereits ab
dem Jahr 2001 abgeschafft wurde und dartber hinaus der BFH bereits in 2015 entschie-
den hat, dass bei Bestehen eines Gesamtvertragskonzepts, das die wirtschaftliche
Nutzung der Aktien ausschlief3t, das wirtschaftliche Eigentum nicht auf den Aktien-
erwerber ubergeht.

Schlieflich ist bekannt, dass diese Geschafte mit Hilfe von Gestaltungskonzepten

— regelmalig erstellt durch grolde Steuerberatungsgesellschaften — in grokem Umfang

insbesondere von Banken betrieben wurden.
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Anlage 5

UNIVERSITAT LEHRSTUHL FUR ABWL UND
MANNHEIM BETRIEBSWIRTSCHAFTLICHE
STEUERLEHRE II

Universitdt Mannheim - LSt fur ABWL und Betriebswirtschaftliche Steuerlehre Il - Prof. Dr. Christoph Spengel
Prof. Dr. Christoph Spengel - Schloss - 68131 Mannheim Schloss

68131 Mannheim

Telefon +49 621 181-1704

spengel@uni-mannheim.de

Frau
Katja Hessel, MbB
Vorsitzende des Finanzausschusses des

Deutschen Bundestages Sekretariat: Christine Blirner
. Telefon +49 621 181-1705
Platz der Republik 1 Telefax +49 621 181-1706
buerner@uni-mannheim.de
11011 Berlin http://spengel.bwl.uni-mannheim.de
Per E-Mail

Mannheim, den 4. September 2020

Stellungnahme zur 6ffentlichen Anhérung im Finanzausschuss des Deutschen Bundestages
zu Antrigen der Fraktionen der DIE LINKE. und BUNDNIS 90/DIE GRUNEN zum Thema
,Cum/Ex“ am 9. September 2020

Sehr geehrte Frau Hessel,

zur o.a. offentlichen Anhérung im Finanzausschuss des Deutschen Bundestages am 9. Septem-
ber Giberlasse ich lhnen gerne meine Stellungnahme.

1. Cum/Ex- und Cum/Cum-Geschifte sind zusammen zu denken, diese Geschéfte sind seit
Jahrzehnten trotz der Umstellung des Kapitalertragsteuerabzugsverfahrens vom Netto-
auf das Bruttoprinzip im Jahr 2012 bis heute am Markt durch gangige Gestaltungsmo-
delle anzutreffen; dem deutschen Staat entgehen jahrlich Milliarden Euro an Kapitaler-
tragsteuern bzw. Kapitalertragsteuern werden erstattet, obwohl sie nicht vereinnahmt
wurden; dies ist ein unertréaglicher Zustand, Cum/Ex- und Cum/Cum-Geschifte sind end-
lich zu unterbinden

Cum/Ex-Geschifte bezwecken eine Erstattung von Kapitalertragsteuern auf Dividenden in
Deutschland, die iberhaupt nicht an das Finanzamt abgefiihrt wurden. Der durch Cum/Ex-
Geschafte verursachte Steuerschaden liegt bis zum Jahr 2011 einschliefSlich mindestens im
zweistelligen Milliardenbereich. Fachleute waren der Ansicht, dass seit dem Jahr 2012 durch
die Umstellung auf das Zahlstellenprinzip bzw. den Ubergang vom Netto- auf das Bruttoprinzip
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im Zuge des OGAW IV! Erstattungen gar nicht gezahlter Kapitalertragsteuern nicht mehr mog-
lich sind. Diese Einsicht hat sich als falsch erwiesen, Cum/Ex-Geschafte sind auch nach Inkraft-
treten des OGAW IV bis heute in mutierter Form ihrer technischen Abwicklung méglich und
am Markt anzutreffen.

Cum/Cum-Geschifte umgehen die beschrankte Steuerpflicht von Dividenden in Deutschland
seit mittlerweile mehr als vier Jahrzehnten. Gangige, am Markt anzutreffende Gestaltungsmo-
delle sind die Wertpapierleihe sowie Ankaufs- und Riickverkaufsstrategien, durch die sich die
ansonsten fiir Steuerauslander in Deutschland fallige und definitive Kapitalertragsteuer auf
Dividenden vermeiden lasst. Das OGAW IV hat hieran ebenso nichts gedndert wie die ver-
scharften Vorschriften zur Anrechnung der Kapitalertragsteuer nach § 36a EStG, die im Zuge
des Investmentsteuerreformgesetzes 2016 beschlossen wurden und seit dem Jahr 2018 gel-
ten.?

Wieso sind Cum/Ex- und Cum/Cum-Geschéafte zusammen zu denken und konsequent aufzu-
greifen? Es ist allgemein bekannt, dass sich rund zwei Drittel der in Deutschland notierten
Aktien im Besitz von Steuerauslandern befinden. Ohne den Einbezug eines Steuerauslanders
sind (unberechtigte) Mehrfacherstattungen einer einmal einbehaltenen Kapitalertragsteuer
auf Dividenden denklogisch nicht moglich. Es ist somit davon auszugehen, dass in auslandi-
schem Besitz befindliche deutsche Aktien in einem ersten Schritt mit (d.h. cum) Dividende
nach Deutschland transferiert werden um anschliefend (ggf. mehrfach) leerverkauft (d.h. ex
gehandelt) werden. AnschlieRend werden samtliche Transaktionen riickabgewickelt.

2. Cum/Cum-Geschifte endlich aufgreifen

Seit Jahrzehnten umgehen Cum/Cum-Geschéfte die beschrdnkte Steuerpflicht von Dividenden
in Deutschland. Per se ist diese Form von Dividendenstripping nicht illegal. Nach eindeutiger
Gesetzeslage und der hochstrichterlichen Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs aus dem Jahr
20153 ist allerdings zu priifen, ob diese Geschifte unter dem Gesichtspunkt des Ubergangs des
wirtschaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) sowie anschliefend des Gestaltungsmissbrauchs
(§ 42 AO) anzuerkennen sind. Der Umgang mit Cum/Cum-Geschéften durch die Finanzverwal-
tung ist nicht transparent. Man muss den Eindruck gewinnen, dass das BMF Cum/Cum-Ge-
schafte erst ab dem Jahr 2013 und dann auch nur bei Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs
(§ 42 AO) hinterfragen will.

Das Urteil des Hessischen Finanzgerichts vom 28.1.2020% bestatigt nicht nur die Leitsatze des
Bundesfinanzhofs aus dem Jahr 2015, dass neben dem Vorliegen eines Gestaltungsmiss-

Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW-IV-Umsetzungsgesetz
— OGAW-IV-UmsG vom 22.6.2011, BGBI. 1 2011, S. 1126.

Gesetz zur Reform der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz—InvStRefG) vom 19.7.2016,
BGBI. 12016, S. 1730.

3 BFHvom 18.8.2015 - | R 88/13, BFH/NV 2016, S. 341.

4 FG Hessen vom 28.1.2020 - 4 K 890/17, juris, Dokumenten-Nr. STRE202075112.
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brauchs (§ 42 AO) zuvor der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) zu prii-
fen ist. Im Hinblick auf das Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO) sieht das Gericht
in der Nutzung am Markt gangiger, optimierter Gestaltungsmodelle, welche eine Erstattung
von Kapitalertragsteuern auf Dividenden erwirken sollen, die im Ausland ansassigen Inhabern
deutscher Aktien nicht zustehen, eine Beweisvermutung fiir eine missbrauchliche Gestaltung.
Da es sich bei den gegenstandlichen Cum/Cum-Geschaften um Aktientransaktionen handelt,
die in den Jahren 2004 bis 2006 verwirklicht wurden, macht das Gericht zudem deutlich, dass
Cum/Cum-Geschafte nicht erst ab dem Jahr 2013 aufzugreifen sind. SchlieBlich stellt das Ge-
richt fest, dass der allgemeine Missbrauchstatbestand des § 42 AO nicht durch den im Jahr
2016 eingeflihrten § 36a EStG eingeschrankt wird.

Der Steuerschaden, der Deutschland durch Cum/Cum-Geschéfte entstanden ist, liegt nach
meinen Schatzungen im hohen zweistelligen Milliardenbereich.> Nach einer Abfrage der BaFin
im Jahr 2017 erwarten rund 90 Prozent der in Cum/Cum-Geschafte involvierten deutschen
Kreditinstitute finanzielle Mehrbelastungen infolge von Riickforderungen der Kapitalertrag-
steuer. Allerdings bezieht sich die BaFin-Abfrage lediglich auf § 42 AO-Risiken und fiir ab dem
Jahr 2013 getatigte Cum/Cum-Geschifte.

Vor dem Hintergrund des Urteils des Hessischen Finanzgerichts besteht dringender Hand-
lungsbedarf. Die BaFin ist — falls sie nicht selbst tatig wird — durch eine unverziigliche Weisung
des Bundesfinanzministers aufgefordert, unmittelbar eine neue Abfrage durchzufiihren, die
auch vor dem Jahr 2013 durchgefiihrte Cum/Cum-Geschafte umfasst und neben § 42 AO-Risi-
ken auch § 39 Abs. 2 AO-Risiken einschlie8t. Die Finanzverwaltung ist aufgefordert, in verdach-
tigen Féllen, d.h. bei Nutzung am Markt gangiger, optimierter Gestaltungsmodelle, unverziig-
lich geanderte Anrechnungsbescheide nach § 130 AO zu erlassen bzw. Anrechnungsverfiigun-
gen rickgangig zu machen, um die Verjahrung zu hemmen. Schlief3lich sind die Wirtschafts-
prufer der in Cum/Cum-Geschéfte involvierten Kreditinstitute aufgefordert, Rickstellungen
wegen Risiken aus Kapitalertragsteuerriickforderungen zu veranlassen, die sich aus § 39 Abs. 2
AO- und § 42 AO-Risiken ergeben.

Fiir betroffene Steuerpflichtige ist zu beachten, dass ein Fall der Steuerhinterziehung
(§ 370 AO) oder eine leichtfertige Steuerverkiirzung (§ 378 AO) vorliegen kann, falls in der
Steuererklarung unvollstandige Angaben zum Sachverhalt gemacht worden sind. Vor dem Hin-
tergrund der jiingsten Rechtsprechung zu Cum/Ex-Geschaften kénnte sich auch bei Cum/Cum-
Geschaften die Frage nach der strafrechtlichen Relevanz stellen.

Der Ausgangspunkt von Cum/Cum-Geschéften liegt in der unterschiedlichen Besteuerung von
Dividenden, VerauRerungsgewinnen und Wertpapierleihgebiihren bei beschrankt und unbe-
schrankt Steuerpflichtigen. Diese fortbestehenden Arbitragemdglichkeiten fordern weiterhin
Gestaltungen heraus. Es ist nicht sichergestellt, dass alle Méglichkeiten zur Umwandlung von

> Spengel/Peitzmeier, Schiatzung des durch Cum/Cum-Geschifte entstandenen Steuerschadens, 16.5.2017

(https://www.bwl.uni-mannheim.de/media/Lehrstuehle/bwl/Spengel/Dokumente/Medien/Steuerschaden
_Cum-Cum_de.pdf).
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beschrankt steuerpflichtigen Dividenden in steuerfreie VerduBerungsgewinne oder Wertpa-
pierleihgebihren verhindert werden und keine Wege gefunden werden kénnen, den Anwen-
dungsbereich von § 36a EStG zu umgehen. Die Arbitragemdoglichkeiten lieBen sich wirkungs-
voll verhindern, indem VerduBerungsgewinne und Wertpapierleihgeblhren in Deutschland
analog zu Dividenden der beschrankten Steuerpflicht i.S.d. § 49 EStG unterworfen werden.

Zu Cum/Cum-Geschéften verweise ich ausfiihrlich auf meinen Beitrag ,,Steuerrechtliche Be-
handlung von Cum/Cum-Geschéaften — Folgerungen aus dem Urteil des Hessischen Finanzge-
richts vom 28.1.2020 und Konsequenzen fiir die Praxis”, der in der Zeitschrift ,Der Betrieb” in
Heft Nr. 37 am 14.9.2020 auf den Seiten 1919-1927 abgedruckt wird. Der Beitrag ist meiner
Stellungnahme als Anlage beigefiigt.

3. Cum/Ex-Geschifte sind auch nach 2012 am Markt anzutreffen

Cum/Ex-Geschafte bezwecken eine Erstattung von Kapitalertragsteuern auf Dividenden in
Deutschland, die tiberhaupt nicht an das Finanzamt abgefihrt wurden.

Durch Cum/Ex-Geschafte mit Leerverkauf konnten bis zum Jahr 2011 einschlieBlich mehrere
Steuerbescheinigungen fiir einmal gezahlte Kapitalertragsteuer erwirkt werden. Dies war
moglich, weil die Abfiihrung und die Bescheinigung der Kapitalertragsteuer institutionell aus-
einandergefallen sind. Wahrend der Emittent der Aktien die Kapitalertragsteuer einbehalten
hat, wurde die Steuerbescheinigung von der Depotbank des Inhabers der Aktien ausgestellt.
Diese Sollbruchstelle im System nutzten die Initiatoren der Modelle, um durch Cum/Ex-Ge-
schafte mit Leerverkaufen fiir den Leerkdufer eine zweite Steuerbescheinigung durch dessen
Depotbank zu erwirken. Die durch die Depotbank des Leerkaufers fir die Dividendenkompen-
sationszahlung ausgestellte Steuerbescheinigung hatte nach der eindeutigen Gesetzeslage al-
lerdings nie ausgestellt werden diirfen und war daher falsch. Denn auf die Dividendenkom-
pensationszahlung wurde in den strittigen Fallen niemals Kapitalertragsteuer einbehalten und
abgefiihrt.® Das Landgericht Bonn hat Cum/Ex-Geschéfte unlangst fir strafbar erklart und bei
den Profiteuren einen Einzug des Vermdgensschadens angeordnet.”

Fachleute einschlieRlich mir waren der Ansicht, dass seit dem Jahr 2012 durch die Umstellung
auf das Zahlstellenprinzip bzw. den Ubergang vom Netto- auf das Bruttoprinzip im Zuge des
OGAW IV Erstattungen gar nicht gezahlter Kapitalertragsteuern nicht mehr moglich sind. Diese
Einsicht hat sich als falsch herausgestellt, Cum/Ex-Geschafte sind auch nach Inkrafttreten des
OGAW |V bis heute in mutierter Form ihrer technischen Abwicklung méglich und am Markt
anzutreffen.

Seit dem Jahr 2012 wird im Zuge des OGAW |V die Dividende brutto vom Emittenten der Ak-
tien an Clearstream Banking AG Frankfurt (CBF) gezahlt. Die Depotbank des Aktieninhabers ist

Ausfihrlich Spengel, Sachverstandigengutachten nach § 28 PUAG fiir den 4. Untersuchungsausschuss der
18. Wahlperiode, 28.7.2016, S. 4 ff, 19 (https://www.bundestag.de/resource/blob/438666/
15d27facf097da2d56213e8a09e27008/sv2_spengel-data.pdf).

7 Landgericht Bonn vom 18.3.2020 - 62 KLs - 213 Js 41/19 - 1/19, juris, Dokumenten-Nr. JURE20009067.
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zum Einbehalt und zur Abfiihrung der Kapitalertragsteuer verpflichtet und stellt eine Steuer-
bescheinigung aus. Insoweit gibt es keine mehrfachen Steuerbescheinigungen mehr.

Verbucht CBF jedoch die Dividende auf eine auslandische Depotbank eines Steuerauslanders,
wird der auslandischen Depotbank nur die Nettodividende gutgeschrieben und es wird eine
Steuerbescheinigung ausgestellt. Die Kapitalertragsteuer wird bei CBF auf ein Steuerkonto ge-
bucht und ist zur Abfuhr an das Finanzamt vorgesehen. Die Kapitalertragsteuer ist allerdings
noch nicht abgefiihrt; dennoch verfligt der Steuerauslander lber eine Steuerbescheinigung,
mittels der er eine Steuererstattung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens bean-
tragen kann!

Auch nach Inkrafttreten des OAGW 1V sind Aktientransaktionen um den Dividendenstichtag
moglich. So konnen Steuerauslander weiterhin deutsche Aktien an Steuerinlander vor dem
Dividendenstichtag mit Dividendenanspruch (cum Dividende) verdufRern und nach dem Divi-
dendenstichtag ohne Dividendenanspruch (ex Dividende) liefern. Zum Ausgleich des fehlen-
den Dividendenbezugsrechts werden diese Cum/Ex-Geschéfte technisch wie folgt abgewi-
ckelt.

- Im Zuge des sog. Reverse Market Claims wird die auslandische Depotbank in Hohe der
Nettodividende belastet und das Steuerkonto von CBF in Hohe der noch nicht abge-
fihrten Kapitalertragsteuer.

- Der Depotbank des Steuerinlanders wird die Bruttodividende gutgeschrieben (Netto-
dividende des Steuerauslanders zuzliglich noch nicht abgefiihrter Kapitalertragsteuer
vom CBF-Steuerkonto).

- Die Depotbank des Steuerinldanders behalt Kapitalertragsteuer ein und fiihrt diese an
das Finanzamt ab. Dem Steuerinlander wird die Nettodividende ausgezahlt und er er-
halt eine Steuerbescheinigung.

- Handelt es sich bei dem Steuerinlander um einen Fonds mit Nichtveranlagungsbeschei-
nigung, wird ihm sogar die Bruttodividende ausgezahlt.

Zu beachten ist, dass neben dem Steuerinlander auch der Steuerauslander tber eine Steuer-
bescheinigung verfigt.

Denkbar sind Cum/Ex-Geschafte in einem Volumen, durch das im Zuge des Reverse Market
Claims das Steuerkonto von CBF vollstandig ,riickbelastet” wird. In diesen Fallen erhalt der
Steuerauslander, da er im Besitz einer Steuerbescheinigung ist, eine Erstattung der Kapitaler-
tragsteuer, obwohl diese von CBF nicht an das Finanzamt abgefiihrt wurde! Es kommt also
durch mutierte Cum/Ex-Geschéafte auch nach Inkrafttreten des OAGW |V in Deutschland wei-
terhin zur Erstattung von Kapitalertragsteuern, die niemals eingenommen wurden! Pressebe-
richten zufolge stehen die staatsanwaltschaftlichen Durchsuchungen der Privatbank Hauck &
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Aufhduser Mitte August 2020 in Zusammenhang mit Cum/Ex-dhnlichen Geschéaften in Tatzeit-
raumen bis 2016, und es geht um Reverse Market Claims.®

Zur Unterbindung einer Erstattung niemals eingenommener Kapitalertragsteuer ist das Ver-
fahren zum Einbehalt, zur Abfiihrung und Bescheinigung der Kapitalertragsteuer sowie das
gesamte Erstattungsverfahren dringend zu reformieren. Im Zeitalter der Digitalisierung sind
der Betrag der bescheinigten Kapitalertragsteuer einerseits und der hierfiir geltend gemachte
Erstattungsbetrag andererseits vergleichsweise einfach miteinander zu verknipfen. Denkbar
wadre auch eine Beweislastumkehr, d.h. derjenige, der eine Kapitalertragsteuer erstattet ha-
ben moéchte, hat den Nachweis zu erbringen, dass die bescheinigte Kapitalertragsteuer tat-
sachlich einbehalten und abgeflihrt worden ist.

Im Ubrigen sind die von CBF in entsprechenden Fillen fiir Steuerauslander ausgestellten Steu-
erbescheinigungen falsch, da die bescheinigte Kapitalertragsteuer nicht abgefiihrt wurde.
Nach § 45a Abs. 7 EStG haftet CBF fiir den entstandenen Steuerschaden.

Zu Cum/Ex-Geschiften® nach dem OGAW IV verweise ich ausfiihrlich auf die Darstellung von
Herrn Alexander Heist ,Mogliche steuergetriebene Transaktionsstrukturen nach OGAW IV“im
Auftrag der Biirgerbewegung Finanzwende e.V. 10

Gez.

Prof. Dr. Christoph Spengel

Iwersen/Votsmeier, Dauerbesuch der Staatsanwaltschaft: Cum-Ex-Affare erreicht Fihrungsetage von
Hauck & Aufhduser, Handelsblatt vom 20.8.2020 (https://www.handelsblatt.com/finanzen/banken-versi-
cherungen/cum-ex/durchsuchungen-bei-privatbank-dauerbesuch-der-staatsanwaltschaft-cum-ex-affaere-
erreicht-fuehrungsetage-von-hauck-und-aufhaeuser/26113282.html?ticket=ST-9435154-UC-
cAqlcQBP42V7wu4gOc-ap6).

Nicht im Zentrum meiner Stellungnahme steht das Folgende, weil einschladgig bereits bekannt, dennoch im
Rechtsstaat duBerst bedenklich: Das riickwirkende Aufgreifen von Cum/Ex-Geschéaften durch die Strafverfol-
gungsbehorden ist zentral dafiir, mehrfach und zu Unrecht erstattete Kapitalertragsteuern im hohen zwei-
stelligen Milliardenbereich fir die Bundesrepublik Deutschland zuriick zu holen. Fir die strafrechtliche Auf-
arbeitung spielt die steuerrechtliche Verjahrungsfrist von 10 Jahren fiir offene Falle (d.h. Falle, die steuerlich
noch nicht bestandskréftig sind) eine entscheidende Rolle. Inwieweit diese steuerrechtliche Verjahrungsfrist
der Abgabenordnung auch strafrechtlich relevant ist, ist strafrechtlich mangels spezialgesetzlicher Regelung
offen. Geradezu schockierend ist es vor diesem Hintergrund, dass im Zweiten Corona-Steuerhilfegesetz vom
29.6.2020 mit Wirkung zum 1. Juli 2020 geregelt wurde, dass die strafrechtliche Verjahrung fiir bis zu diesem
Zeitpunkt noch steuerrechtlich offene Falle nach 10 Jahren eintritt (d.h. Fille, die vor dem 1.7.2010 bestands-
kraftig geworden sind, werden nicht erfasst). Diese Anderung der Abgabenordnung im Zweiten Corona-Steu-
erhilfegesetz, wo sie niemand erwartet hat und wo sie auch nicht hingehort, ist ein weiterer Skandal im
gesamten Cum/Ex-Skandal und kostet die Bundesrepublik Deutschland Milliarden Euro! Ich fordere den Ge-
setzgeber auf, diese Regelung (d.h. § 34 Einfiihrungsgesetz zur Abgabenordnung, zuletzt gedndert durch
Zweites Corona-Steuerhilfegesetz) unverziglich abzuschaffen und eine klare strafrechtliche Regelung einzu-
fihren, die es ermdglicht, auch steuerlich bereits verjahrte Cum/Ex-Geschafte strafrechtlich mit der Mog-
lichkeit des Vermogenseinzugs aufzugreifen.

Die Darstellung findet sich auf der Homepage der Burgerbewegung Finanzwende e.V.: https://www.finanz-
wende.de/.
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Anlage: Spengel, Christoph, ,Steuerrechtliche Behandlung von Cum/Cum-Geschéaften — Folge-
rungen aus dem Urteil des Hessischen Finanzgerichts vom 28.1.2020 und Konsequenzen fur
die Praxis”, Der Betrieb, Heft Nr. 37 am 14.9.2020, S. 1919-1927.
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Steuerrechtliche Behandlung von Cum/Cum-

Geschaften

— Folgerungen aus dem Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020 und Konsequenzen fiir die

Praxis —

Prof. Dr. Christoph Spengel ist Inhaber des Lehrstuhls fiir Allgemeine
Betriebswirtschaftslehre und Betriebswirtschaftliche Steuerlehre Il an der
Universitdt Mannheim, Research Associate am ZEW — Leibniz-Zentrum fiir
Europdische Wirtschaftsforschung GmbH, Mannheim, sowie Direktor und
Sprecher des Leibniz WissenschaftsCampus MannheimTaxation. Spengel ist u.a.
Grindungsmitglied von Birgerbewegung Finanzwende e.V.

Kontakt: autor@der-betrieb.de

Der Beitrag nimmt zundchst eine steuerrechtliche Wirdigung
von Cum/Cum-Geschdften vor und thematisiert das zogerli-
che und widerwillige Handeln des BMF, das diese Geschéfte
nicht aufgreifen mochte. In einem ndchsten Schritt wird das
Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020 ausfihrlich erortert.
AnschlieBend werden die Konsequenzen dieses Urteils fur die
Praxis dargelegt. Im Ergebnis ist dringender Handlungsbedarf
festzustellen, Cum/Cum-Geschédfte beherzt aufzugreifen, es
kdnnte auch eine strafrechtliche Relevanz gegeben sein.

I. Einleitung

Seit Jahrzehnten umgehen Cum/Cum-Geschéifte die
beschrankte Steuerpflicht von Dividenden in Deutschland.
Per se ist diese Form von Dividendenstripping nicht illegal.
Nach eindeutiger Gesetzeslage und der hochstrichterlichen
BFH-Rspr. ist allerdings zu priifen, ob diese Geschéfte unter
dem Gesichtspunkt des Ubergangs des wirtschaftlichen Eigen-
tums (§ 39 Abs. 2 AO) sowie anschliefSend des Gestaltungs-
missbrauchs (§ 42 AO) anzuerkennen sind. Der Umgang mit
Cum/Cum-Geschiften durch die Finanzverwaltung ist nicht
transparent. Man muss den Eindruck gewinnen, dass das BMF
Cum/Cum-Geschifte erst ab dem Jahr 2013 und auch nur im
Fall eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO) hinterfragen will.
Das Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020 bestétigt nicht
nur die Leitsdtze der BFH-Rspr., dass neben dem Vorliegen
eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO) zuvor der Ubergang
des wirtschaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) zu priifen ist.
Da es sich bei den gegenstandlichen Cum/Cum-Geschiften
um Aktientransaktionen handelt, die in den Jahren 2004-2006
verwirklicht wurden, macht das Gericht zudem deutlich, dass
Cum/Cum-Geschifte nicht erst ab dem Jahr 2013 aufzugreifen
sind. SchliefSlich stellt das Gericht fest, dass § 42 AO nicht
durch denim Jahr 2016 eingefiihrten § 36a EStG eingeschréankt
wird.

Il. Fragestellungen

Cum/Cum-Geschifte und Cum/Ex-Geschéfte mit Leerverkauf
bezeichnen Aktientransaktionen um den Dividendenstichtag,
die eine Vermeidung bzw. sogar eine mehrfache Erstattung von
KapESt bezwecken. Dieses sog. Dividendenstripping ist seit den
90iger-Jahren des vorherigen Jahrhunderts bekannt und in den

DER BETRIEB Nr.37 14.09.2020

vergangenen Jahren zunehmend in den Fokus der Offentlichkeit
geraten. Bei den bekannt gewordenen Cum/Ex-Geschiaften mit
Leerverkauf wurden die Grenzen der Legalitit stets iiberschrit-
ten.' Es sind flachendeckende staatsanwaltschaftlichen Ermitt-
lungsverfahren in vollem Gang? und es liegt mittlerweile ein
erstes Urteil des LG Bonn vor, das diese Geschifte als strafbar
einstuft.’ Der Beitrag fokussiert nicht auf Cum/Ex-Geschifte
mit Leerverkauf, vielmehr geht es um Cum/Cum-Geschifte.
Cum/Cum-Geschifte sind nicht per se illegal und deswegen
auch nicht mit Cum/Ex-Geschiéften in der Variante des Leer-
verkaufs vergleichbar. Nach eindeutiger Gesetzeslage und der
hochstrichterlichen Rspr. des BFH* ist allerdings zu priifen, ob
diese Geschifte im Einzelfall unter dem Gesichtspunkt des Uber-
gangs des wirtschaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) sowie
anschlieSend des Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO) anzuer-
kennen sind. Der Umgang mit Cum/Cum-Geschéften durch die
Finanzverwaltungist nicht transparent. Man muss den Eindruck
gewinnen, dass das BMF Cum/Cum-Geschiifte erst ab dem Jahr
2013 und auch nur im Fall eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42
AO) hinterfragen will.* Der Steuerschaden, der der Bundesrepu-
blik Deutschland aus Cum/Cum-Geschiften entstanden ist, ist
immens, er liegt im hohen zweistelligen Milliardenbereich.

Das jiingste Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020¢ diirfte
entgegen den Bestrebungen des Bundesministeriums der
Finanzen zu einem weitreichenderen Aufgreifen von Cum/
Cum-Geschiften fithren. Denn das Urteil bestitigt im konkret
zu beurteilendem Sachverhalt nicht nur die Leitsitze des BFH
aus dem Jahr 2015, wonach neben dem Vorliegen eines Gestal-
tungsmissbrauchs (§ 42 AO) zuvor der Ubergang des wirtschaft-
lichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) zu priifen ist. Da es sich bei den
gegenstindlichen Cum/Cum-Geschéften um Aktientransaktio-
nen handelte, die in den Jahren 2004-2006 verwirklicht wurden,
macht das Gericht zudem deutlich, dass Cum/Cum-Geschifte
nicht erst ab dem Jahr 2013 zu hinterfragen sind.

Unter III. wird zunéchst die Funktionsweise von Cum/
Cum-Geschifte erortert, eine rechtliche Wiirdigung dieser
Geschifte vorgenommen und das intransparente Handeln
des BMF skizziert. Abschn. IV. wiirdigt die Feststellungen des
Hessischen FG in seinem Urteil vom 28.01.2020. Abschn. V.
erortert die sich aus diesem Urteil ergebenden Konsequenzen
fiir die Praxis. Abschn. VI. fasst zusammen.

1 Vgl. FG Hessen vom 08.10.2012 — 4V 1661/11, EFG 2013 S. 47; FG Hessen vom 10.02.2016 — 4
K 1684/14, EFG 2016 S. 761; FG Hessen vom 10.03.2017 — 4 K 977/14, EFG 2017 S. 656; FG Koln
vom 19.07.2019 — 2 K 2672/17, EFG 2020 S. 367.

Vgl. zuletzt Iwersen/Votsmeier, HB vom 16.07.2020 5. 30 f.

Vgl. LG Bonn vom 18.03.2020 — 62 KLs — 213 Js 41/19 — 1/19, juris, Dok.-Nr. JURE20009067.
Vgl. BFH vom 18.08.2015 — | R 88/13, BFH/NV 2016 S. 341.

Vgl. BMF vom 17.07.2017, BStBI. 12017 S. 986 = DB 2017 S. 1619.

Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020 — 4 K 890/17, juris, Dok.-Nr. STRE202075112.
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lll. Cum/Cum-Geschifte

1. Begrifflichkeit und Funktionsweise

Bei Cum/Cum-Geschéften handelt es sich um Aktientrans-
aktionen, bei denen Steuerausldnder kurz vor dem Dividen-
denstichtag Aktien mit (cum) Dividendenanspruch auf einen
in Deutschland ansdssigen, unbeschrénkt steuerpflichtigen
Erwerber iibertragen und diese Aktien ebenfalls mit (cum)
Dividendenanspruch geliefert werden. Kurz nach dem Divi-
dendenstichtag erfolgt eine Riickiibertragung der Aktien.” Der
Anreiz fiir diese Gestaltungen liegt in dem Nutzen von Steuer-
arbitrage, welche durch die unterschiedliche Besteuerung von
Dividenden, VeraufSerungsgewinnen bzw. Wertpapierleihge-
biithren bei beschrankt und unbeschrankt Stpfl. ermdglicht
wird. Cum/Cum-Geschifte bezwecken die Vermeidung der auf
Dividenden einbehaltenden KapESt. Diese Geschéfte konnen
auf unterschiedliche Weise ausgestaltet sein, wobei der Ver-
kauf von Aktien mit anschlief$ender Riickiibertragung sowie
die Wertpapierleihe die géngigsten Auspriagungen darstellen.
Im Ausland anséssige Inhaber deutscher Aktien sind mit
ihren in Deutschland bezogenen Dividenden beschriankt
steuerpflichtig (§ 2 KStG), es fallt KapESt an (§ 49 Abs.
1 Nr. 5 Buchst. a EStG), die abgeltende Wirkung entfal-
tet (§ 32 Abs. 1 Nr. 2 KStG). Die Definitivbelastung von
25% (§ 43a Abs. 1 S. 1 Nr. 1 EStG) wird fiir KapGes. durch
§ 44a Abs. 9 Satz 1 EStG auf 15% reduziert, ggf. kommt eine
weitere Reduktion durch die Mutter-Tochter-Richtlinie®
oder ein DBA in Betracht (§ 50d Abs. 1 S. 1 und 2 EStG). Die
Definitivbelastung mit KapESt schafft einen Anreiz, Aktien
kurz vor dem Dividendenstichtag auf einen in Deutschland
ansdssigen, unbeschriankt steuerpflichtigen Erwerber — in der
Regel ein Kreditinstitut — zu iibertragen und sie kurz nach
dem Dividendenstichtag wieder riickzutibertragen. Auf diese
Weise konnen in Deutschland beschrinkt steuerpflichtige
Dividenden in steuerfreie Einkiinfte (Verduflerungsgewinn
bzw. Wertpapierleihgebiihr) transformiert werden.

Bei einem Erwerbsgeschift verkauft ein nicht anrechnungsbe-
rechtigter Aktieninhaber die Aktien vor dem Dividendenstich-
tag an ein in Deutschland ansissiges Kreditinstitut und kauft
sie nach Ausschiittung der Dividende zum um die Bruttodivi-
dende geminderten Preis zuriick. Der Steuerauslidnder erzielt
somit einen VerdaufSerungsgewinn in Hoéhe der Bruttodivi-
dende. Dieser ist nicht im Katalog des § 49 EStG enthalten und
wird mithin nicht besteuert. Der unbeschrankt steuerpflich-
tige Erwerber der Aktien erhilt nach dem bescheinigten Abzug
der KapESt die Nettodividende und erleidet aus dem Riickver-
kaufder Aktien einen VeraufSerungsverlust. Da es sich bei dem
Erwerber im Regelfall um ein Kreditinstitut handelt, sind nach
§ 8b Abs. 7 KStG die Vorschriften § 8b Abs. 1 bis 6 KStG nicht
anwendbar. Damit ist die Nichtabzugsfahigkeit von VeraufSe-
rungsverlusten nach § 8b Abs. 3 Satz 3 KStG nicht einschlagig,
sodass die steuerpflichtige Dividende in voller Hohe mit dem
durch den Ver- und Riickkauf entstehenden VerdufSerungsver-
lust verrechnet werden kann und die KapESt aufgrund eines
zu versteuernden Einkommens von Null erstattet wird.

Bei einer Wertpapierleihe (§§ 607 ff. BGB) erwirbt ein in
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtiger Entleiher kurz
vor dem Dividendenstichtag das zivilrechtliche Eigentum an

7 Fiireine detaillierte Beschreibung der Funktionsweise und finanziellen Anreize von Cum/Cum-Transak-
tionen vgl. Spengel, Sachverstandigengutachten nach § 28 PUAG fiir den 4. Untersuchungsausschuss
der 18. Wahlperiode, 28.07.2016, S. 4{f (19) (http://hbfm.link/7644 [Abruf: 17.08.20]).

8  RL90/435/EWG, Abl. EG 1990 Nr. L 225S. 6 ff.

1920

www.der-betrieb.de

den Aktien eines auslandischen Aktieninhabers. Kurz nach
dem Dividendenstichtag sind Aktien gleicher Art, Giite und
Menge an den Verleiher zuriickzugeben. Der Steuerauslan-
der erhélt eine Wertpapierleihgebiihr in Hohe der Bruttodi-
vidende. Da diese nicht zu den nach § 49 EStG beschrankt
steuerpflichtigen Einkiinften zahlt, fliefSt sie dem Verleiher
steuerfrei zu. Der Entleiher erhalt nach Abzug der KapESt
die Nettodividende und kann die Wertpapierleihgebiihr
als Betriebsausgabe abziehen. Durch die Verrechnung der
steuerpflichtigen Dividende mit der Wertpapierleihgebiihr in
gleicher Hohe entsteht ein zu versteuerndes Einkommen von
Null, sodass die KapESt erstattet wird.

Wihrend also der inldndische Erwerber bzw. Entleiher der
Aktien nach Steuern einen Gewinn von Null erzielt, entsteht
beim Steuerausliander ein ,Gewinn® in Hohe der KapESt; der
Steuerausldnder wird im Ergebnis so gestellt, als habe er die
Dividende steuerfrei bezogen. Dieser ,Gewinn” wird regel-
maflig zwischen den Beteiligten durch die Preisgestaltung
gegenlaufiger Kurssicherungsgeschifte (z.B. Aktienfutures)
aufgeteilt, wobei der inldndische Zwischenerwerber bzw. Ent-
leiher der Aktien einen deutlich geringeren Anteil erhalt.’

Ein Beispiel zur Wertpapierleihe verdeutlicht die Funktions-
weise von Cum/Cum-Geschiften.

Beispiel:

Ein nicht zur Anrechnung berechtigter Anteilseigner deutscher Ak-
tien, z.B. ein ausldndischer Staats- oder Pensionsfonds, verfiigt kurz
vor dem Dividendenstichtag Uber Aktien einer deutschen AG im Wert
von 100; der Dividendenbeschluss lautet auf 10. Behalt der ,Steuer-
auslander” die Aktien tber den Dividendenstichtag, flieBt ihm nach
Abzug der deutschen KapESt von 25% eine Nettodividende i.H.v. 7,5
(=10-2,5) zu. Die KapESt i.H.v. 2,5 steht dem deutschen Fiskus zu.

Der ,Steuerausldnder” verleiht nunmehr im Rahmen eines Cum/
Cum-Dividendenstrippingmodells die Aktien liber den Dividenden-
stichtag fiir 9 an eine in Deutschland steuerpflichtige Bank, ihm ver-
bleiben nun 9 anstatt 7,5 (weil die Leihgebiihr anders als eine Divi-
dende in Deutschland nicht der KapESt unterliegt).

Fiir die Bank in Deutschland wirft das Geschaft bei einer Bruttobe-
trachtung (immer) eine positive Rendite von 1 ab (10-9). Das Geschaft
steht aber unter dem Vorbehalt, dass die Bank die zundchst einbe-
haltene KapESt anrechnen kann bzw. erstattet bekommt. Im Einzel-
nen: Nach Abzug der KapESt von 25% betrdgt die Nettodividende 7,5
(10-2,5), die Leihgebiihr weiterhin 9. Ohne Steuern ergibt sich also
ein Verlust von 1,5 (7,5 Nettodividende abziiglich Leihgebiihr von 9).
Zu versteuern ist freilich — falls die Bank wirtschaftlicher Eigentimer
geworden sein sollte — die Bruttodividende von 10 abziiglich Leih-
gebiihr von 9, macht also 1. Darauf fallen in Deutschland rund 30%
Steuern (KSt inkl. SolZ und GewSt) an, macht also 0,3 (30% von 1). Auf
die 0,3 Steuerzahllast kdnnen 2,5 KapESt angerechnet werden bzw. es
entsteht ein Erstattungsanspruch.

Wie sieht das Geschift — falls es steuerlich so akzeptiert werden soll-
te — in der Gesamtbetrachtung aus? Die Bank in Deutschland hat 7,5
netto erhalten, zahlt 0,3 an Steuern und 9 an Leihgebiihr, macht also
bis dahin 1,8 Verlust (7,5-0,3-9), kann aber 2,5 KapESt anrechnen bzw.
sich erstatten lassen, woraus sich ein Gewinn von 0,7 und Nettoein-
kiinfte der Bank in Deutschland in gleicher Hohe ergeben.

9  Siehe etwa Fiand, NWB 2016 S. 349.
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Zusammenfassend ist festzuhalten: Ohne Dividendenstrip-
ping bzw. Cum/Cum-Geschéft via Wertpapierleihe hitte der
deutsche Fiskus 2,5 an Steuern eingenommen, die ihm auch
zustehen. Der Verleiher der Wertpapiere hétte 7,5 netto einge-
nommen. Falls der deutsche Fiskus die Wertpapierleihe hinge-
gen steuerlich anerkennt, entgehen ihm Steuern von 2,2. Von
diesem Steuerschaden profitiert der Verleiher der Wertpapiere
i.Hv. 1,5 (er hat 9 anstatt 7,5) und die Bank in Deutschland
i.H.v. 0,7. Werden die Transkationen hingegen nicht anerkannt,
ist die (Netto-)Dividende dem Verleiher zuzurechnen. Die
Bank in Deutschland muss die KapESt zuriickzahlen, womit
ein Vermogensverlust i.H.v. 2,5 entsteht. Fiir manche Banken
kann das durchaus bedrohlich sein.

2. Steuerrechtliche Wiirdigung

Dividendenstripping in der Variante von Cum/Cum-Geschéf-
ten ist nicht mit den illegalen Cum/Ex-Geschéften mit Leer-
verkauf gleichzusetzen, es ist aber der konkrete Einzelfall zu
priifen. Eine Anrechnung bzw. Erstattung der KapESt gem.
§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG ist seit 2001 nur dann statthaft, wenn
ein Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums auf den Zwi-
schenerwerber und RiickveraufSerer bzw. den Entleiher nach
§ 39 Abs. 2 AO stattgefunden hat und kein Gestaltungsmiss-
brauch i.S.d. § 42 AO vorliegt. Dies folgt aus der hochstrichter-
lichen BFH-Rspr."

Vor dem Hintergrund der hochstrichterlichen Rspr. des BFH
ist es allgemein anerkannt, dass das wirtschaftliche Eigen-
tum (§ 39 Abs. 2 AO) auf den Erwerber grundsétzlich mit der
Erlangung des zivilrechtlichen Eigentums tibergeht.” Dennoch
verdeutlicht der BFH in seiner st. Rspr., dass die Beurteilung
des Ubergangs des wirtschaftlichen Eigentums einzelfallab-
hangig ist und nur in der Gesamtschau der Verhéltnisse ent-
schieden werden kann.® Dem BFH-Urteil vom 18.08.2015" lag
eine Wertpapierleihe zugrunde. Obwohl der Entleiher bei einer
Wertpapierleihe zivilrechtlicher und regelma@lig auch wirt-
schaftlicher Eigentiimer wird, hat der BFH anhand bestimm-
ter Kriterien den Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums
im vorliegenden Fall verneint. Es kommt mithin auch bei einer
Wertpapierleihe auf die Umstdnde des Einzelfalls an, ob ein
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums stattfindet. Insbe-
sondere im Falle einer Kiindigungsmoglichkeit des Entleihers,
einer kurzen Leihdauer und keiner wirtschaftlichen Nutzung
der Aktien durch den Entleiher ist voraussichtlich das wirt-
schaftliche Eigentum nicht tibergegangen.

Sofern der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums bejaht
werden kann, muss in einem nachsten Schritt gepriift werden,
ob ein Gestaltungsmissbrauch (§ 42 AO) vorliegt. Wie oben
dargelegt, besteht der Anreiz von Cum/Cum-Geschéften in der
Regel in der Nutzung von Steuerarbitrage; es mangelt mithin
an einem eigenstindigen, auflersteuerlichen wirtschaftlichen

10 Im Zeitraum von 1977 bis 1979 wurden Cum/Cum-Geschéfte als misshrauchlich § 42 AO ein-
gestuft, sodass eine Anrechnung von KSt und KapESt zu versagen war. Ab 1980 wurde die An-
wendung von § 42 AO durch die Einfilhrung des § 50¢ EStG iiberlagert. Durch diese sog. Borsen-
klausel waren Cum/Cum-Geschfte legal mdglich, sofern sie formal iiber die Borse abgewickelt
wurden. Diese Mdglichkeit wurde 1994 eingeschrankt. Mit der Streichung des § 50c EStG muss
seit dem Jahr 2001 wieder die allgemeine Misshrauchsnorm des § 42 AO gepriift werden. Vgl.
Spengel (a.a.0. Fn. 7), S. 39 ff.

11 Fiireine ausfiihrliche steuerrechtliche Beurteilung von Cum/Cum-Geschéften vgl. Spengel a.a.0.
(Fn.7),S.39ff.

12 Vgl. BFHvom 15.12.1999 — I R 29/97, BStBI. 11 2000 S. 527 = DB 2000 S. 600.

13 Vgl. BFHvom 16.04.2014 — 1R 2/12, BFH/NV 2014 S. 1813.

14 Vgl. BFHvom 18.08.2015, a.a.0. (Fn. 4).
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Zweck der Transaktionen. Es werden haufig gangige Gestal-
tungen genutzt, um eine Erstattung der KapESt zu erwirken,
die Steuerauslindern nicht zusteht. In diesen Féllen besteht
regelméfSig eine Anscheinsvermutung fiir einen Gestaltungs-
missbrauch. So ist auch der Rspr. des BFH zu entnehmen, dass
bei Wertpapiertransaktionen, die zu einem wirtschaftlichen
Gesamtverlust fithren miissen und sich nur durch die Inan-
spruchnahme steuerlicher Effekte lohnen, von einem Gestal-
tungsmissbrauch auszugehen ist.” Auch das Hessische FG
und das Niedersachsische FG gingen in ihren Entscheidungen
vom 10.02.2016" betreffend einen Wertpapierkauf bzw. vom
21.11.2013" betreffend eine Wertpapierleihe von einem Gestal-
tungsmissbrauch aus.

Im Ergebnis ist festzuhalten, dass Cum/Cum-Geschéfte nicht
per se illegal sind. Es hingt vielmehr von den Umsténden des
Einzelfalls ab, ob das wirtschaftliche Eigentum an den Aktien
tiibergegangen ist und ob ein Gestaltungsmissbrauch vorliegt.
Werden in der Steuererkldrung unvollstindige Angaben zum
Sachverhalt, also zum gesamten Gestaltungsmodell gemacht,
kann iiberdies ein Fall der Steuerhinterziehung gem. § 370 AO
oder eine leichtfertige Steuerverkiirzung gem. § 378 AO vor-
liegen.”

3. MaBBnahmen durch den Gesetzgeber und das BMF

Die Haltung der Bundesregierung und des BMF hinsichtlich
des (riickwirkenden) Aufgreifens von Cum/Cum-Geschéf-
ten ist unverstéindlich. Es steht der Verdacht im Raum, dass
man diese Geschéfte bewusst nicht aufgegriffen hat, um den
deutschen Bankensektor nach Uberwindung der Finanzkrise
zu schiitzen, oder nicht ordentlich gearbeitet hat, weil die
Finanzverwaltung die Streichung von § 50c EStG mit Wirkung
ab Vz. 2001 nicht bedacht und die BFH-Rspr. bewusst falsch
verstanden und/oder vor dem riickwirkenden EU-rechtlichen
Aufgriff der Besteuerung von Streubesitzdividenden zuriick-
geschreckt hat. Zentrale Aussagen der Bundesregierung zur
steuerrechtlichen Beurteilung von Cum/Cum-Geschéften
sind offensichtlich falsch und dazu ergangene BMF-Schreiben
lassen bis heute zahlreiche Fragen offen.

Wie in Abschn. I11. 2. dargelegt, muss ab dem Jahr 2001 neben
dem Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums in einem
weiteren Schritt das Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs
gepriift werden. Die Finanzverwaltung hat das ignoriert. Die
Bundesregierung hat auf eine Kleine Anfrage vom 24.11.2015,"
ob bei Cum/Cum-Geschéften eine missbrauchliche Gestal-
tung i.S.v. § 42 AO vorldge, mit Schreiben vom 07.01.2016
geantwortet: ,Fiir bestimmte Konstellationen des sog. Divi-
dendenstrippings hat der BFH in den Urteilen vom 15.12.1999
(IR 29/97) und vom 20.11.2007 (I R 85/05) entschieden, dass
diese grds. zuldssig seien. Ob in anderen Konstellationen die
Grenzen des Gestaltungsmissbrauches tiberschritten sind,
hangt von den Umstédnden des Einzelfalls ab."® Diese Aussage
zeugt von einer fragwiirdigen Auffassung des BMF hinsicht-
lich der rechtlichen Wiirdigung von Cum/Cum-Geschéften.

15 Vgl. Schwenke, Im Fokus des BFH: Ubergang wirtschaftlichen Eigentums bei Aktiengeschéif-
ten vom 01.12.2016, http://hbfm.link/7645 (Abruf: 26.07.2020, mit Verweis auf BFH vom
27.07.1999 - VIII R 36/98, BStBI. 111999 5. 769 = DB 1999 S. 2292).

16 Vgl. FG Hessen vom 10.02.2016, a.a.0. (Fn. 1).

17 Vgl. FG Niedersachsen vom 21.11.2013 — 6 K 366/12, EFG 2014 S. 494.

18 Vgl. Spengel, a.a.0. (Fn.7), S. 56 f.

19 BT-Drucks. 18/6863.

20  BT-Drucks. 18/7213S.1.
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Der BFH hat in den angesprochenen beiden Urteilen § 42 AO
lediglich deshalb nicht gepriift, weil seine Anwendung in den
Zeitraumen, die den Sachverhalten der Urteile zugrunde lagen,
durch die Spezialregelung des § 50c EStG iiberlagert wurde.”
Seit der Abschaffung von § 50c EStG im Jahr 2001 muss die all-
gemeine Missbrauchsnorm des § 42 AO jedoch wieder gepriift
werden.

Mit Schreiben vom 11.11.2016,% das gegen ein Ministervotum
ergangen ist, was wohl einmalig in der Geschichte der Bun-
desrepublik ist, hat sich das BMF mit der wirtschaftlichen
Zurechnung bei Wertpapiergeschiften, insb. Wertpapier-
leihen, die Gegenstand des BFH-Urteils vom 18.08.2015%
waren, beschéftigt. In diesem Schreiben anerkennt das BMF
zunéchst sémtliche Entscheidungsgriinde des Urteils des BFH
vom 18.08.2015, welche gegen den Ubergang des wirtschaftli-
chen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) auf den Entleiher sprechen.
Dartiber hinaus anerkennt das BMF, dass auch im Fall der
Bejahung eines Ubergangs des wirtschaftlichen Eigentums auf
den Entleiher ein Missbrauch von Gestaltungsmaoglichkeiten
(§ 42 AO) in Betracht zu ziehen ist. Das BMF-Schreiben geht
anschliefSend jedoch stets von einem Ubergang des wirtschaft-
lichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) sowie von dem Nichtvorlie-
gen eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO) aus, falls aus der
Wertpapierleihe ein wirtschaftlicher Vorteil i.S. einer positiven
Vorsteuerrendite erzielt wird. Da dies stets der Fall ist, falls vor,
also ohne Steuern kalkuliert wird (Bruttodividende 10 abzgl.
Leihgebiihr 9, siehe obiges Beispiel, Abschn. I11. 1), besteht der
Verdacht, dass das BMF Ende 2016 Cum/Cum-Geschifte mit
Wirkung fiir die Vergangenheit reinwaschen wollte.?

In seinem Schreiben vom 17.07.2017% hat sich das BMF erneut
mit der steuerlichen Behandlung von Cum/Cum-Geschéften
befasst. Auch hierbei kommt die Vermutung auf, dass Cum/
Cum-Geschifte riickwirkend weitestgehend nicht aufgegrif-
fen werden sollen.” Erstens ist der Zusammenhang zum o.g.
BMF-Schreiben vom 11.11.2016 unklar. Somit bleibt die Frage
offen, ob es fiir den Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums
weiterhin auf das Vorliegen einer positiven Vorsteuerrendite
ankommen soll. Zweitens sollen Cum/Cum-Geschifte ledig-
lich hinsichtlich eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO)
gepriift werden; eine Uberpriifung des Ubergangs des wirt-
schaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) auf den Erwerber bzw.
Entleiher wird nicht thematisiert. Angesichts der eindeutigen
BFH-Rspr. ist das mehr als erstaunlich, es stimmt nach-
denklich. Drittens sollen Cum/Cum-Geschifte, die vor der
Einfithrung des § 8b Abs. 4 KStG stattgefunden haben, nicht
riickwirkend aufgegriffen werden, falls der Verduf3erer oder
Verleiher gem. § 32 Abs. 5 Satz 1 Nr. 1 KStG eine in einem EU/
EWR-Staat ansdssige KapGes. ist. Diese Ausnahmeregelung ist

21 Vgl. Spengel, a.a.0. (Fn.7),S.59f.

22 Vgl.BMFvom 11.11.2016, BStBI. 12016 S. 1324. Am 01.12.2016 befasste sich die Landerfinanz-
ministerkonferenz mit dem BMF-Schreiben und hat das BMF um Klarstellungen und Ergénzun-
gen gebeten. Vgl. Greive/Votsmeier, Banken sollen zahlen, HB vom 02.12.2016 S. 33.

23 Vgl. BFH vom 18.08.2015, a.a.0. (Fn. 4).

24 Vgl. Spengel, DB 2016 S. 2992. Siehe vor allem die eine Woche nach dem BMF-Schreiben vom
11.11.2016 ergangene Rundverfiigung der OFD Frankfurt/M. vom 18.11.2016 (OFD Frank-
furt/M. vom 18.11.2016 — S 2134 A— 15 — St 210). Eine positive Vorsteuerrendite als brauchba-
res Kriterium ablehnend vgl. unmittelbar im Nachgang zum angesprochenen BMF-Schreiben FG
Niedersachsen vom 17.11.2016 — 6 K 230/15, juris, Dok.-Nr. STRE201775147, Rn. 70.

25 Vgl. BMFvom 17.07.2017, a.a.0. (Fn. 5).

26 Vgl. hierzu ausfiihrlich Spengel, Kurzstellungnahme zum Schreiben des BMF vom 17.07.2017,
Steuerliche Behandlung von, Cum/Cum-Transaktionen, 19.07.2017 (http://hbfm.link/7646 [Ab-
ruf: 17.08.20]).
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nicht nur rechtssystematisch unhaltbar.” Jedem Insider — und
damit auch einer funktionierenden Finanzverwaltung — muss
klar sein, dass deutsche Drittstaatenaktienpakete stets mit-
telbar tiber EU-Vehikel (meistens tiber GrofSbritannien) nach
Deutschland weiter verliehen wurden, das BMF-Schreiben vom
17.07.2017 ist somit als weiterer Versuch zur Reinwaschung von
Cum/Cum-Geschéften mit Wirkung bis 2013 zu verstehen.
Festzuhalten ist, dass das Aufgreifen von Cum/Cum-Ge-
schiften mit Wirkung fiir die Vergangenheit durch die Bun-
desregierung und das BMF widerwillig und intransparent
erfolgte. Es besteht der begriindete Verdacht, dass das BMF
diese Geschifte spatestens ab dem Jahr 2016 auf Druck von
auflen reinwaschen wollte. In kiinftigen Jahren sollen Cum/
Cum-Geschifte durch den im Zuge des Investmentsteuer-
reformgesetzes 2016* eingefiithrten § 36a EStG unterbunden
werden. Die Anrechnung der KapESt wird an die Voraus-
setzungen einer Mindesthaltedauer um den Zeitpunkt der
Falligkeit der Kapitalertrage, das Tragen eines Mindestwer-
tanderungsrisikos sowie das Nichtvorliegen einer Verpflich-
tung zur Vergiitung der Kapitalertridge an andere Personen
gekniipft. Damit werden Cum/Cum-Geschifte in ihrer bis-
herigen Ausgestaltung sicherlich um einiges erschwert. Der
Ausgangspunkt der Geschifte liegt jedoch, wie gesehen, in
der unterschiedlichen Besteuerung von Dividenden, VerdufSe-
rungsgewinnen und Wertpapierleihgebiihren bei beschrankt
und unbeschrankt Stpfl. Diese fortbestehenden Arbitragemog-
lichkeiten fordern fortbestehende Gestaltungen heraus.” Es ist
nicht sichergestellt, dass alle Moglichkeiten zur Umwandlung
von beschriankt steuerpflichtigen Dividenden in steuerfreie
Verduflerungsgewinne oder Wertpapierleihgebiihren verhin-
dert werden und keine Wege gefunden werden konnen, den
Anwendungsbereich von § 36a EStG zu umgehen.®

IV. Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020

1. Sachverhalt

Im Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020,” gegen das
Revision beim BFH zugelassen wurde, waren im Hinblick
auf Cum/Cum-Geschifte vor allem die Steuerbefreiung von
Dividenden gem. § 8b Abs. 1 KStG in den Jahren 2004 bis 2006
im Umfang eines hohen zweistelligen Millionenbetrags sowie
die Anrechnung der darauf einbehaltenen KapESt in Hohe
eines entsprechend geringeren zweistelligen Millionenbe-
trags streitgegenstandlich. Die Dividenden resultierten aus
Aktien, die der Klagerin (A-AG) von der B-Bank zeitweilig als
Wertausgleich fiir die Zurverfiigungstellung von festverzins-
lichen Wertpapieren tibertragen wurden. Dazu vereinbarten
die A-AG und die B-Bank in einem Rahmenvertrag und meh-
reren Ergdnzungsvereinbarungen die wechselseitige Hin- und
Riickiibertragung von Aktien und sonstigen Wertpapieren.
Konkret hat die A-AG der B-Bank im Rahmen eines Wertpa-
pierleihgeschifts festverzinsliche Wertpapiere iibertragen und
im Gegenzug von der B-Bank fiir den gleichen Zeitraum als
Wertausgleich Aktien mehrerer inldndischer, bérsennotierter
Gesellschaften sowie eine Leihgebiihr i.H.v. 0,05% des Werts

27 Vgl. Dutt/Spengel/Vay, StuW 2018 S. 235 f., m.w.N.

28 InvStRefG vom 19.07.2016, BGBI. 1 2016 S. 1730.

29  Vgl. Spengel, a.a.0. (Fn.7), S. 62.

30  Vgl. auch Anzinger, Stellungnahme zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung,,Entwurf eines
Gesetzes zur Reform der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG)",
BT-Drucks. 18/8045 S. 10.

31 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 1ff.
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Abb. 1: Optimiertes Cum/Cum-Gestaltungsmodell nach FG Hessen vom 28.01.2020
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der iiberlassenen festverzinslichen Wertpapiere erhalten. Die
Aktienlieferungen erfolgten jew. vor dem Tag der Hauptver-
sammlung.

Die Ertrége aus den wechselseitig tiberlassenen Wertpapieren
wurden wiahrend der Haltedauer von den jeweiligen Besitzern
vereinnahmt, also die Dividenden von der A-AG und die Zinsen
von der B-Bank. Abgesehen von einer Ausnahme, entspra-
chen sich pro Jahr die Zinsen und die Bruttodividenden der
Hohe nach, bereits geringste Schwankungen fithrten gem.
den getroffenen Vereinbarungen zu Wertausgleichsverpflich-
tungen. Kurz nach der Vereinnahmung der jeweiligen Ertrage
wurden die wechselseitigen Transaktionen beendet und die
jeweiligen Wertpapiere riickiibertragen. Wahrend der jewei-
ligen Haltedauern der Aktien hat die A-AG weder die Stimm-
rechte ausgeiibt noch die Aktien verdufSert.

Die Aktien, welche die B-Bank an die A-AG iibertragen hat,
bezog sie ihrerseits unmittelbar vor der Ubertragung an die
A-AG von Dritten, an die die Aktien anschliefSend wieder
riickiibertragen wurden. Bei den Dritten handelte es sich um
nicht anséssige Aktieninhaber (Finanzinstitute) mit Sitz in
Grof3britannien. Die jeweiligen Ubertragungen und Riickiiber-
tragungen vom bzw. an den Dritten wurden im Voraus ver-
traglich geregelt. Die Durchfiithrung der Transaktionen hat
die Bl1-Bank, eine im Ausland ansidssige Tochtergesellschaft
der B-Bank, tibernommen. Dafiir zahlte die A-AG der Bl-Bank
Provisionen in Hohe eines einstelligen Millionenbetrags.

Im Ergebnis ist der Sachverhaltsschilderung zu entnehmen,
dass es sich bei den zugrundeliegenden Wertpapiertransak-
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tionen um ein in Bankenkreisen gingiges Gestaltungsmodell
zur Vermeidung der deutschen KapESt auf Dividenden han-
delt, die nichtanrechnungsberechtigte, im Ausland ansés-
sige Anteilseigner beziehen. Im Rahmen dieser optimierten,
~weitergeleiteten” Wertpapiertibertragungen werden iiber den
Dividendenstichtag deutsche Aktien, die von nichtanséssigen
Anteilseignern gehalten werden, in einem ersten Schritt auf
in Deutschland anséssige Kreditinstitute iibertragen. Da die
Kreditinstitute (vorliegend die B-Bank) aufgrund von § 8b
Abs. 7 KStG nicht in Genuss der Steuerbefreiung von Dividen-
den gem. § 8b Abs. 1 KStG kommen, erfolgt in einem zweiten
Schritt eine nochmalige Ubertragung der Aktien auf ein wei-
teres Unternehmen (vorliegend die A-AG), das die Dividenden
nach § 8b Abs. 1 KStG steuerfrei vereinnahmen kann.

2. Feststellungen

a) Kein Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums gem. § 39 Abs. 2 AO
Nach den Feststellungen des Hessischen FG* hat die A-AG bei
einer Gesamtwiirdigung der Umstidnde des zu beurteilenden
Sachverhalts durch die Ubertragung der Aktien nicht das
wirtschaftliche Eigentum gem. § 39 Abs. 2 AO an den Aktien
erlangt. Da die wesentlichen mit den Aktien verbundenen
Rechte sowie die Risiken und Chancen einer Wertminderung
bzw. Wertsteigerung der Aktien bei der B-Bank verblieben
sind, wurde der A-AG im Zuge der Ubertragung der Aktien

32 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 173 ff.

1923
Seite 93 von 97



Steuerrecht Aufsatz

lediglich eine formale zivilrechtliche Rechtsposition, eine
leere Eigentumshiille®, verschafft.

Unter Wiirdigung der BFH-Urteile vom 14.04.2014* und vom
18.08.2015* kommt es im zu beurteilenden Sachverhalt nach
den Feststellungen des Gerichts auch deswegen nicht zum
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums an den Aktien auf die
A-AG, weil im Rahmen der wechselseitigen Wertpapiergeschifte
jeder Vertragspartner infolge der wechselseitigen Abstimmung
der wechselseitigen Ertrage, d.h. der Bruttodividenden einer-
seits und den Zinsertragen andererseits, verbunden mit einer
Wertausgleichsverpflichtung, genau das erhielt, was er ohne
die Ubertragung erhalten hitte. Die Ubertragung der Aktien
war auch nicht darauf angelegt, der A-AG Stimmrechte oder
sonstige Verwaltungsrechte zu verschaffen. Schlief3lich bestand
zu keinem Zeitpunkt die Absicht, einen wirtschaftlichen Nutzen
aus den tiberlassenen Aktien zu ziehen.

Da das wirtschaftliche Eigentum an den Aktien nicht auf die
A-AG tibergegangen ist, ist sie kein Anteilseigner i.S.d. § 20
Abs. 2a EStG a.F. geworden und erzielt somit auch keine nach
§ 8b Abs. 1 KStG freizustellenden Dividenden. Da das Vorhan-
densein von Dividenden Voraussetzung fiir eine Anrechnung
bzw. Erstattung der KapESt ist (§ 31 Abs. 1 Satz 1 KStG 2002
iV.m. § 36 Abs. 2 Nr. 2 Satz 1 EStG 2002), hat die A-AG auch
keinen Anspruch auf Anrechnung bzw. Erstattung der KapESt.
Im Ergebnis kommt es bei der A-AG zu einem bilanziellen
Verlust in Hoéhe der Differenz zwischen den Brutto- und Net-
todividenden.

b) Vorliegen eines Missbrauchs rechtlicher Gestaltungsmaglich-
keiten nach § 42 AO

Dariiber hinaus sieht das Hessische FG* in den wechselsei-
tigen Wertpapieriibertragungen im Streitfall ein Gesamt-
gestaltungskonzept, das den Tatbestand des Gestaltungs-
missbrauchs nach § 42 AO erfiillt. Denn im zu beurteilenden
Sachverhalt hat sich durch die komplizierten Transaktionen
fiir die Beteiligten wirtschaftlich nichts geandert. Konkret
bleibt die Hohe der jeweiligen Ertrége, d.h. die Bruttodividen-
den einerseits und die Zinsertréige andererseits, verbunden mit
einer Wertausgleichsverpflichtung, unveriandert. Rechtsfolge
des § 42 AO ist es mithin, dass tiber die wechselseitigen Trans-
aktionen hinwegzusehen ist und der Besteuerung ein fiktiver,
den wirtschaftlichen Vorgdngen angemessener Sachverhalt
zugrunde zu legen ist.

Hinsichtlich der Anwendbarkeit des § 42 AO stellt das Gericht
zundéchst fest, dass mit der Aufhebung des § 50c EStG seit dem
Jahr 2001 kein einzelsteuergesetzlicher Missbrauchstatbe-
stand mehr besteht, welcher die Anwendung der allgemeinen
Missbrauchsnorm des § 42 AO verdridngt.** Auch der durch
den im Zuge des Investmentsteuerreformgesetzes 2016 als
typisierende Missbrauchsvermeidungsregelung eingefiihrte
§ 36a EStG fiihrt nach Auffassung des Gerichts zu keinem
anderen Ergebnis.” Rechtsmethodisch unschliissig und abwe-
gigist es nach Auffassung des Gerichts, dass § 36a EStG bereits
vor seiner Geltung ab dem Jahr 2016 die Anwendung von § 42
AO riickwirkend ausschliefSe. Aber auch fiir die Jahre ab 2016
kommt es durch § 36a EStG nicht zu einer Verdrdngung der

33 Vgl. BFH vom 16.04.2014, a.a.0. (Fn. 13).

34 Vgl. BFH vom 18.08.2015, a.a.0. (Fn. 4).

35 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 197 ff.
36  Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 200.
37 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 202.
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allgemeinen Missbrauchsnorm des § 42 AO, hat doch der
Gesetzgeber in § 36a Abs. 7 EStG den § 42 AO explizit weiter
fiir anwendbar erklart und damit zu erkennen gegeben, dass
§ 36a EStG lediglich eine typisierende Missbrauchsvermei-
dungsregelung darstellt, mit der keine abschliefSende Regelung
getroffen werden sollte.®® Im Ergebnis bleibt § 42 AO bei Cum/
Cum-Geschiiften auch ab 2016 anwendbar, falls zwar die stren-
geren Voraussetzungen fiir die Anrechnung der KapESt nach
§ 36a EStG erfiillt sind, die Anrechnung allerdings durch eine
rechtsmissbriuchliche Gestaltung erwirkt wird. Der Miss-
brauchsgehalt nach § 42 AO muss darum iiber die typisieren-
den Kriterien des § 36a EStG hinausgehen.

Entlang der zu § 42 AO ergangenen hochstrichterlichen Rspr.
des BFH benennt das Gericht im Weiteren bedeutsame Indi-
zien, welche bei Cum/Cum-Geschéften im vorliegenden Sach-
verhalt einen Gestaltungsmissbrauch nahelegen. Das Gericht
wertet sowohl die wechselseitigen Wertpapieriibertragungen
zwischen der A-AG und der B-Bank als auch die Beschaffung
der Aktien durch die B-Bank von den im Ausland ansassigen
Dritten als Gestaltungsmissbrauch nach § 42 AO.

Die wechselseitigen Wertpapieriibertragungen zwischen der
A-AG und der B-Bank stellen nach den Feststellungen des
Gerichts einen Gestaltungsmissbrauch nach § 42 AO dar, da
es lediglich zu einer Umqualifizierung der Ertrage (Brutto-
dividenden und Zinsertrége einschliefSlich Wertausgleich)
kommt, ohne dass sich wirtschaftlich fiir die Beteiligten etwas
gedandert hat.* Durch diese Gestaltung ist die A-AG jedoch in
den Genuss der Steuerbefreiung von Dividenden nach § 8b
Abs. 1 KStG gekommen, wohingegen sie Zinseinkiinfte in glei-
cher Hohe zu versteuern hétte. Fiir das Gericht waren keine
anderen beachtlichen nicht steuerrechtliche Griinde erkenn-
bar. Als Rechtsfolge des § 42 AO ist liber die wechselseitigen
Wertpapieriibertragungen hinwegzusehen mit folgenden
Konsequenzen, die das Gericht ausfiithrt:*

- Beider A-AG sind zum einen die Steuerbefreiung der Divi-
denden nach § 8b Abs. 1 KStG zu versagen und dariiber
hinaus die steuerliche Beriicksichtigung der Aufwendun-
gen als Betriebsausgaben (hier die Differenz zwischen
den Brutto- und Nettodividenden und die Provisions-
zahlungen an die Bl1-Bank) sowie die Beriicksichtigung
der von der B-Bank gezahlten Wertpapierleihgebiihren
als Betriebseinnahmen zu korrigieren. Zum anderen ver-
blieben die an die B-Bank iibertragenen Wertpapiere bei
der A-AG, sodass ihr die Zinsertrage, welche die B-Bank
vereinnahmt hat, steuerlich zuzurechnen wiren.

- Der B-Bank wiren die Aktien weiterhin zuzurechnen,
sodass sie nach § 8b Abs. 7 KStG steuerpflichtige Dividen-
den erzielte. Sofern sie auch wirtschaftlicher Eigentiimer
der Aktien wire, bestiinde eine Berechtigung zur Anrech-
nung der KapESt.

Dariiber hinaus wertet das Gericht die Beschaffung der Aktien
durch die B-Bank von einem im Ausland ansidssigen Dritten
als Gestaltungsmissbrauch nach § 42 AO," weil es bereits in
der kurzfristigen Hin- und Riickiibertragung von Aktien eines
nicht zur Anrechnung der KapESt berechtigten ausldndischen
Anteilseigners iiber den Dividendenstichtag an einen anrech-

38  A.A.explizit Driien, StuW 2020 S. 10 f. Der Beitrag von Driien basiert auf einer Auftragsarbeit fiir
die DekaBank.

39 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 212 ff.

40 Vgl FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 218 .

41 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 221 ff.
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nungsberechtigten Steuerinlédnder (hier B-Bank) unter der
Einschaltung eines ebenfalls im Ausland ansidssigen Vermitt-
lers (hier BI1-Bank) eine Beweisvermutung fiir einen Gestal-
tungsmissbrauch zur Umgehung in Deutschland beschrankt
steuerpflichtiger Dividenden erkennt. Die Beweisaufnahme
habe zudem ergeben, dass es sich dabei in den Streitjahren um
ein gingiges Gestaltungsmodell handelte, das in Bankenkrei-
sen bekannt war und in gréfSerem Umfang zur Vermeidung
einer Definitivbelastung von Dividenden mit KapESt, die
beschrankt Stpfl. beziehen, praktiziert wurde. Hinzu kommt,
dass die B-Bank im Hinblick auf die kurzfristig beschafften
Aktien lediglich als durchleitende Stelle agierte, ohne eine
Risikoposition innezuhaben. Auch basierte das optimierte
Gestaltungsmodell, namlich die Weiterleitung der erlangten
Aktien iiber den Dividendenstichtag an einen nicht unter § 8b
Abs. 7 KStG fallenden unbeschrankt Stpfl. (hier A-AG), um die
Steuerbefreiung nach § 8b Abs. 1 KStG zu erlangen, exakt auf
einem vorliegenden Rechtsgutachten einer internationalen
Anwaltskanzlei, das auch anderen Banken angeboten wurde.

c) Weitere relevante Feststellungen des Gerichts

Mit Blick auf Cum/Cum-Geschifte sind zum einen die Fest-
stellungen des Hessischen FG zur positiven Vorsteuerrendite
bedeutsam. Nach Ansicht des BMF vom 11.11.2016* ist stets
von einem Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums gem.
§ 39 Abs. 2 AO sowie von dem Nichtvorliegen eines Gestal-
tungsmissbrauchs nach § 42 AO auszugehen, falls bei dem die
Anrechnung bzw. Erstattung der KapESt Begehrenden ein
wirtschaftlicher Vorteil i.S. einer positiven Vorsteuerrendite
erzielt wird. Nur klarstellend weist das Gericht zunéchst dar-
auf hin, dass Schreiben des BMF im Gegensatz zum Gesetz
keine rechtliche Bindungswirkung entfalten.® Das Kriterium
der positiven Vorsteuerrendite ist nach den Feststellungen des
Gerichts bereits dem Grunde nach ungeeignet, eine Antwort
auf die Frage der wirtschaftlichen Zurechnung zu liefern, da es
keine Auswirkungen auf die tatsachliche Sachherrschaft nach
§ 39 Abs. 2 AO hat.* Ebenso ungeeignet ist dieses Kriterium
fiir die Kennzeichnung eines Gestaltungsmissbrauchs nach
§ 42 AO, wenn die positive Vorsteuerrendite aus einem Steu-
ervorteil resultiert, dem ein missbrauchliches Umgehungsge-
schift zugrunde liegt.”

Zum anderen setzt sich das Gericht mit der Auffassung des
BMF vom 17.07.2017* auseinander, nach der Cum/Cum-Ge-
schéfte, die vor der Einfithrung des § 8b Abs. 4 KStG im Jahr
2013 stattgefunden haben, nicht riickwirkend aufgegriffen
werden sollen, falls der Verduf3erer oder Verleiher gem. § 32
Abs. 5S. 1 Nr. 1 KStG eine in einem EU/EWR-Staat anséssige
KapGes. ist. Nach Ansicht des Gerichts lasst die EU-rechtswid-
rige Besteuerung von Streubesitzdividenden keine EU-rechts-
konforme Auslegung des § 39 Abs. 2 AO zu, die zwingend zum
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums fiihrt. Denn die
EU-Rechtswidrigkeit bezieht sich nicht auf'§ 39 Abs. 2 AO, inso-
weit besteht iiberhaupt keine Ungleichbehandlung zwischen
Inlandern und EU-Ausldndern, sondern auf das Verfahren zur

42 Vgl.BMFvom 11.11.2016, a.a.0. (Fn. 22).

43 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 233.

44 Vigl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 234. Zur ausfiihrlichen Begriindung wird auf
das Urteil des FG Niedersachsen vom 17.11.2016, a.a.0. (Fn. 24), Rn. 70, verwiesen.

45 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 234.

46 Vgl. BMFvom 17.07.2017, a.a.0. (Fn. 5).
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Erstattung der KapESt.” Entsprechendes muss dann, ohne
dass das Gericht hierzu explizite Ausfithrungen macht, auch
im Hinblick auf die Anwendung des § 42 AO gelten.

3. Ergebnis

Das inzwischen rechtskraftige Urteil des Hessischen FG vom
28.01.2020 bestétigt nicht nur die Leitsdtze des Urteils des
BFH aus dem Jahr 2015, wonach bei Cum/Cum-Geschéften im
konkreten Einzelfall neben dem Vorliegen eines Gestaltungs-
missbrauchs (§ 42 AO) zuvor der Ubergang des wirtschaftli-
chen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) zu priifen ist. Mit Blick auf
die Uberpriifung des wirtschaftlichen Eigentumsiibergangs
nach § 39 Abs. 2 AO geht das Gericht weit tiber die Auslegung
des BMF hinaus.

Ferner sieht das Gericht in der Nutzung am Markt gangiger,
optimierter Gestaltungsmodelle, welche die Weiterleitung
kurzfristig aus dem Ausland erlangter Aktien durch eine inlén-
dische Bank iiber den Dividendenstichtag an einen nicht unter
§ 8b Abs. 7 KStG fallenden unbeschrinkt Stpfl. (hier A-AG)
beinhalten, eine Beweisvermutung fiir eine missbrauchliche
Gestaltungi.S.d. § 42 AO. Das Vorhandensein solch marktibli-
cher Gestaltungsmodelle ist somit als Handlungsaufforderung
fiir die Finanzverwaltung bzw. die Bp zu sehen.

Da es sich bei den gegenstandlichen Cum/Cum-Geschiften
um Aktientransaktionen handelt, die in den Jahren 2004-2006
verwirklicht wurden, macht das Gericht zudem deutlich, dass
Cum/Cum-Geschiéfte nicht erst, wie es das BMF praktizieren
mdochte, ab dem Jahr 2013 aufzugreifen sind.

SchliefSlich stellt das Gericht fest, dass der allgemeine Miss-
brauchstatbestand des § 42 AO nicht durch den im Jahr 2016
eingefithrten § 36a EStG eingeschrankt wird. AufSerdem sieht
das Gericht in einer negativen Vorsteuerrendite kein geeigne-
tes Aufgriffskriterium.

V. Konsequenzen fiir die Praxis

Der Steuerschaden, der der Bundesrepublik Deutschland
durch Cum/Cum-Geschéfte entstanden ist, ist immens.
Einer Schétzung zufolge sollen dem Staat allein im Jahr 2015
durch Cum/Cum-Geschéfte 5-6 Mrd. € Steuern entgangen
sein.” Uberdies werden zunehmend Einzelfille und deren
Ausmaf$ bekannt. Im Mai 2016 wurden vertrauliche Daten
durch Journalisten ausgewertet, welche auf einen geschétzten
KapESt-Ausfall von 1 Mrd. € jahrlich im Zeitraum 2013 bis
2015 hindeuten.” Die Commerzbank gibt in ihrem Geschafts-
bericht an, per Ende 2017 Riickstellungen von 12 Mio. € fiir
ggf. zuriickzuerstattende KapESt gebildet zu haben.®® Diese
Riickstellungen decken Kundenforderungen ab, weshalb
davon auszugehen ist, dass Aktien gewerbsmaflig weiterver-
liehen wurden. Auch die Landesbank Baden-Wiirttemberg soll
nach Berichten des Bayerischen Rundfunks in gewerbsméfSige
Cum/Cum-Geschéfte verwickelt gewesen sein.”’ SchliefSlich
wurde im Jahr 2019 bekannt, dass kleinere Banken wie die

47 Vgl. FG Hessen vom 28.01.2020, a.a.0. (Fn. 6), Rn. 287.

48  Vgl. Ramthun, Schauble will Mrd.-Schlupflacher schlieBen, WitWo vom 17.04.2015, http://hbfm.
link/7647 (Abruf: 26.07.2020); Ramthun, Aus fiir Cum-Cum-Trickser, WiWo vom 20.11.2015
S.26.

49  Vgl. Iwersen/Votsmeier/Osman, Milliardenschaden fiir den Fiskus durch Dividendenstripping?,
HB vom 02.05.2016, http://hbfm.link/7648 (Abruf: 26.07.2020).

50  Vgl. Commerzbank, Geschéftshericht 2017, 2018, . 233.

51 Vgl. Dangelmayer/Kerler/Meyer-Fiinffinger, War auch die LBBW dabei?, 19.04.2017, http:/
hbfm.link/7649 (Abruf: 26.07.2020).
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Sparkasse Bodensee® und die Volksbank Heilbronn* KapESt
i.H.v. insgesamt rund 57 Mio. € aufgrund unzuldssiger Cum/
Cum-Geschéfte zuriickzahlen mussten.

Wird angenommen, dass samtliche im Ausland anséssigen
Eigentiimer deutscher Aktien Cum/Cum-Geschifte getatigt
haben, ergibt sich fiir die Jahre 2001 bis 2016 ein potenzieller
Steuerschaden zwischen 49,2 Mrd. € (KapESt inkl. SolZ von
15,825%) und rund 82 Mrd. € (KapESt inkl. SolZ von 26,375%).5
Das BMF hat sich in den Jahren 2016% und 2017° in zwei Schrei-
ben mit dem Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums nach
§ 39 AO sowie dem Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs
gem. § 42 AO bei Cum/Cum-Geschiéften befasst (s.o0., Abschn.
I11.3). Im Mittelpunkt laufender Betriebspriifungen durch die
Finanzverwaltung steht der Gestaltungsmissbrauch nach § 42
AO fiir ab dem Jahr 2013 getatigte Cum/Cum-Geschéfte.” Am
18.07.2017 befragte die BaFin deutsche Kreditinstitute, ob sie
in Cum/Cum-Geschifte als Erwerber oder Entleiher involviert
waren und finanzielle Belastungen infolge von Riickforde-
rungen der KapESt wegen des Vorwurfs eines Gestaltungs-
missbrauchs nach § 42 AO befiirchten. Insgesamt gaben bis
November 2017 85 Kreditinstitute an, in Cum/Cum-Geschifte
involviert gewesen zu sein; 77 Kreditinstitute, also mehr als
90%, befiirchten finanzielle Mehrbelastungen aufgrund von
§ 42 AO-Risiken und haben dafiir insgesamt Riickstellungen
i.H.v. rund 490 Mio. € gebildet.®*

Aufgrund des Urteils des Hessischen FG vom 28.01.2020 ist
von erheblich héheren finanziellen Risiken in den Bankbilan-
zen auszugehen. Denn es geht nicht nur um § 42 AO-Risiken,
sondern auch um die vorgelagerte Feststellung, ob bei Cum/
Cum-Geschiften das wirtschaftliche Eigentum (§ 39 Abs. 2
AO) auf den Erwerber oder Entleiher iibergegangen ist. Zudem
sind auch Zeitraume vor dem Jahr 2013, bei denen noch keine
Verjahrung eingetreten ist, in die Betrachtung einzubeziehen.
Vor diesem Hintergrund besteht dringender Handlungsbe-
darf. Die BaFin ist - falls sie nicht selbst tatig wird — durch eine
unverziigliche Weisung des BMF aufgefordert, unverziiglich
eine erneute Abfrage bei allen deutschen Kreditinstituten vor-
zunehmen, ob sie in Cum/Cum-Geschéfte als Erwerber oder
Entleiher involviert waren und finanzielle Belastungen infolge
von Riickforderungen der KapESt wegen einer Nichterlangung
des wirtschaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) und/oder
missbrauchlicher Gestaltung (§ 42 AO) befiirchten. Die Finanz-
verwaltung ist aufgefordert, in verdachtigen Fallen, d.h. bei
Vorhandensein gingiger Gestaltungsmodelle, unverziiglich
gednderte Anrechnungsbescheide nach § 130 AO zu erlassen
bzw. Anrechnungsverfiigungen riickgingig zu machen, um die
Verjahrung zu hemmen. Schlief3lich sind die WP der in Cum/
Cum-Geschiéfte involvierten Kreditinstitute aufgefordert,
Riickstellungen wegen Risiken aus KapESt-Riickforderungen
zu veranlassen, die sich aus den o.a. § 39 Abs. 2 AO- und § 42
AO-Risiken ergeben.

52 Vgl. Rosenberger, Trickste die Sparkasse Bodensee bei Aktiendeals?, 18.05.2019, http://hbfm.
link/7650 (Abruf: 26.07.2020).

53 Vgl. Atzler/Votsmeier, Volksbank Heilbronn hat Arger mit dem Fiskus, 22.04.2019, http://hbfm.
link/7651 (Abruf: 26.07.2020).

54 Vgl. Spengel/Peitzmeier, Schétzung des durch Cum/Cum-Geschafte entstandenen Steuerscha-
dens, 16.05.2017, http://hbfm.link/7652 (Abruf: 26.07.2020).

55 Vgl. BMFvom 11.11.2016, a.a.0. (Fn. 22).

56  Vgl. BMFvom 17.07.2017, a.a.0. (Fn. 5).

57 Vgl. Dutt/Spengel/Vay, a.a.0. (Fn. 27), S. 235 f.

58  Vgl. BMF vom 20.11.2017.
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Fiir betroffene Stpfl. ist zu beachten, dass ein Fall der Steuer-
hinterziehung (§ 370 AO) oder eine leichtfertige Steuerverkiir-
zung (§ 378 AO) vorliegen kann, falls in der Steuererkldrung
unvollstdndige Angaben zum Sachverhalt gemacht worden
sind. Dem Sachverhalt, der vom Hessischen FG zu beurteilen
war, lag ein in Bankenkreisen gingiges, steueroptimiertes
Gestaltungsmodell zur Vermeidung der deutschen KapESt
auf Dividenden zugrunde, in das zahlreiche Akteure im In-
und Ausland mit unterschiedlichen Funktionen einbezogen
waren. Vor dem Hintergrund der jiingsten Rspr.* zu Cum/
Ex-Geschéften konnte sich auch bei Cum/Cum-Geschiften die
Frage nach der strafrechtlichen Relevanz stellen.

VI. Zusammenfassung

Seit Jahrzehnten umgehen Cum/Cum-Geschifte die
beschrankte Steuerpflicht von Dividenden in Deutschland. Per
se ist diese Form von Dividendenstripping nicht illegal. Nach
eindeutiger Gesetzeslage und der hoéchstrichterlichen BFH-
Rspr. ist allerdings zu priifen, ob diese Geschéfte unter dem
Gesichtspunkt des Ubergangs des wirtschaftlichen Eigentums
(§ 39 Abs. 2 AO) sowie anschliefSend des Gestaltungsmiss-
brauchs (§ 42 AO) anzuerkennen sind. Das (riickwirkende) Auf-
greifen von Cum/Cum-Geschéften durch die Finanzverwal-
tung ist nicht transparent. Man muss den Eindruck gewinnen,
dass das BMF Cum/Cum-Geschéfte erst ab dem Jahr 2013 und
dann auch nur bei Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs
(§ 42 AO) hinterfragen will.

Das Urteil des Hessischen FG vom 28.01.2020 bestétigt nicht
nur die Leitsatze des BFH aus dem Jahr 2015, dass neben dem
Vorliegen eines Gestaltungsmissbrauchs (§ 42 AO) zuvor der
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums (§ 39 Abs. 2 AO) zu
priifen ist. Im Hinblick auf das Vorliegen eines Gestaltungs-
missbrauchs (§ 42 AO) sieht das Gericht in der Nutzung am
Markt giangiger, optimierter Gestaltungsmodelle, welche eine
Erstattung von KapESt auf Dividenden erwirken sollen, die im
Ausland ansissigen Inhabern deutscher Aktien nicht zusteht,
eine Beweisvermutung fiir eine missbrauchliche Gestaltung.
Die Uberpriifung der Vorsteuerrendite ist dagegen kein geeig-
netes Aufgriffskriterium. Da es sich bei den gegenstandlichen
Cum/Cum-Geschéften um Aktientransaktionen handelt, die
in den Jahren 2004 bis 2006 verwirklicht wurden, macht das
Gericht zudem deutlich, dass Cum/Cum-Geschéfte nicht
erst ab dem Jahr 2013 aufzugreifen sind. Schlief3lich stellt das
Gericht fest, dass der allgemeine Missbrauchstatbestand des
§ 42 AO nicht durch den im Jahr 2016 eingefiihrten § 36a EStG
eingeschrankt wird.

Der Steuerschaden, der der Bundesrepublik Deutschland
durch Cum/Cum-Geschifte entstanden ist, liegt im hohen
zweistelligen Milliardenbereich. Nach einer Abfrage der BaFin
im Jahr 2017 erwarten in Cum/Cum-Geschéfte involvierte
deutsche Kreditinstitute finanzielle Mehrbelastungen infolge
von Riickforderungen der KapESt i.H.v. rund 490 Mio. €. Aller-
dings bezieht sich die Abfrage lediglich auf § 42 AO-Risiken
und fiir ab dem Jahr 2013 getitigte Cum/Cum-Geschifte.

Vor dem Hintergrund des jetzt vorliegenden Urteils des Hes-
sischen FG besteht dringender Handlungsbedarf. Die BaFin
ist — falls sie nicht selbst tétig wird — durch eine unverziigliche
Weisung des BMF aufgefordert, unmittelbar eine neue Abfrage
durchzufiihren, die auch vor dem Jahr 2013 durchgefiihrte

59  Vgl.LG Bonnvom 18.03.2020, a.a.0. (Fn. 3).

DER BETRIEB Nr.37 14.09.2020
Seite 96 von 97



www.der-betrieb.de

Cum/Cum-Geschifte umfasst und neben § 42 AO-Risiken
auch § 39 Abs. 2 AO-Risiken einschliefSt. Die Finanzverwaltung
ist aufgefordert, in verddchtigen Fillen, d.h. bei Nutzung am
Markt gangiger, optimierter Gestaltungsmodelle, unverziiglich
geanderte Anrechnungsbescheide nach § 130 AO zu erlassen
bzw. Anrechnungsverfiigungen riickgiangig zu machen, um
die Verjahrung zu hemmen. Schliefilich sind die WP der in
Cum/Cum-Geschifte involvierte Kreditinstitute aufgefordert,
Riickstellungen wegen Risiken aus KapESt-Riickforderungen
zuveranlassen, die sich aus § 39 Abs. 2 AO-und § 42 AO-Risiken
ergeben.
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Steuerrecht Aufsatz

Fiir betroffene Stpfl. ist zu beachten, dass ein Fall der Steuer-
hinterziehung (§ 370 AO) oder eine leichtfertige Steuerverkiir-
zung ($ 378 AO) vorliegen kann, falls in der Steuererkldrung
unvollstindige Angaben zum Sachverhalt gemacht worden
sind. Vor dem Hintergrund der jiingsten Rspr. zu Cum/Ex-Ge-
schéften konnte sich auch bei Cum/Cum-Geschiften die Frage
nach der strafrechtlichen Relevanz stellen.

Redaktioneller Hinweis:
Zum Handlungsbedarf bei Cum/Cum-Geschéften vgl. Spengel, DB
2016 S. 2992 = DB1224506.
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