Rechtsfragen der ,,Cum-/Ex“-Dividenden-Geschifte

Von stud. iur. Niklas Fietz, Miinster*

I. ,,Cum/Ex“ im Fokus von Verwaltung, Rechtsprechung
und Offentlichkeit

Die sog. ,,Cum-/Ex“-Dividenden-Geschifte sind eines der am
stiarksten diskutierten steuerrechtlichen Themen der letzten
Jahre. Zuletzt untersuchte die Finanzverwaltung — insbeson-
dere nordrhein-westfilische Behorden — vermehrt das Verhal-
ten von Grofinvestoren und Investmentbanken im Kontext
dieser Geschifte um den Dividendenstichtag.' Einige Banken
scheinen sich dem behérdlichen Druck bereits zu beugen.’
Jedoch wird sich die Rechtsprechung in Zukunft weiter mit
diesen Geschiiften zu befassen haben.® Sogar die Tagespresse
beleuchtet vor allem die mutmaBlich missbrauchlichen Ge-
staltungen, mit denen Investoren den deutschen Staat um
Steuergelder gebracht haben sollen.” Diese fiir die steuer-
rechtliche Thematik recht ungewdhnliche Aufmerksamkeit
mag neben der kriminellen Energie, die den Banken und
GrofBinvestoren zugeschrieben wird, auch im gewaltigen
Steuerverlust des Fiskus begriindet sein, der im zweistelligen
Milliardenbereich liegt.” Wohl auch deshalb beschiftigt sich
ein Untersuchungsausschuss des Bundestages mit der Mate-
rie,® vor dem zuletzt sogar der Bundesfinanzminister Rede
und Antwort stehen musste. Dabei verkniipfen diese ,,Cum-
/Ex“-Dividenden Geschifte zwei Rechtssysteme mit unge-
wohnlich hoher Komplexitit: Fiir die Durchfithrung der Akti-
entransaktionen wird auf Kapitalmarktrecht zuriickgegriffen,
wiéhrend der eigentliche steuerliche Gewinn auf dem Steuer-
recht beruht.’

I1. Darstellung der ,,Cum-/Ex“-Dividenden Geschéfte

Deshalb ist zur Betrachtung der steuerrechtlichen Problema-
tik zuerst auf die kapitalmarktrechtliche Ausgestaltung des
Aktienhandels einzugehen. Zur ndheren Veranschaulichung
wird zunichst der reguldre Inhaberverkauf dargestellt und

* Diese Arbeit wurde im Rahmen des Seminars ,,Grundfra-
gen des Ertragssteuerrechts” von Prof. Dr. Marcel Krumm an
der Westfalischen Wilhelms-Universitit verfasst.

' Siehe nur jiingst Siiddeutsche Zeitung v. 26.9.2016, S. 17.

? Siiddeutsche Zeitung v. 6.9.2016, S. 20.

3 Siehe schon jiingst BFHE 246, 15; LG K&ln wistra 2015,
404; FG Hessen DStR 2016, 1084.

* Siehe nur Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung v.
12.6.2016, Nr. 23, S. 44; Siiddeutsche Zeitung v. 23.6.2016,
S. 20; Dokumentation ,,Milliarden fiir Milliondre* der ARD;
auch bereits Der Spiegel 29/2009, ,,Hase und Igel®.

3 Rau, DStR 2013, 838; auch LG Koln wistra 2015, 404
(405), wo eine Anrechnung von 462 Mio. € beantragt wurde.
% Siehe nur BT-Drs. 18/6839 und BT-Drs. 18/7601.

7 Zur steuerstrafrechtlichen Bedeutung siche nur LG Koln
wistra 2015, 404; Klein, BB 2015, 726 (735); Kiilz/Valder,
PStR 2016, 13; Seer/Krumm, DStR 2013, 1814; Sontheimer,
DStR 2014, 357; Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (800 f.);
zu einem eventuellen Missbrauch von Gestaltungsmoglich-
keiten nach § 42 Abs. 1 AO siehe Klein, BB 2015, 726 (734);
Schon, RAF 2015, 115 (130 £).

dann die Besonderheiten des fiir die ,,Cum-/Ex*“-Dividenden
Geschifte relevanten Leerverkaufs erldutert.

1. Inhaberverkauf

Der Inhaberverkauf geht davon aus, dass ein Verkaufsge-
schift von giroversammelten Aktien um den Dividenden-
stichtag, also um den Tag, an dem die Dividende aufgrund
des Gewinnverteilungsbeschlusses ausgezahlt wird, erfolgt.®
Hier soll nicht weiter auf die genaue zivilrechtliche Ausge-
staltung eingegangen werden.” Es bleibt jedoch festzuhalten,
dass unmittelbare Besitzerin der als Globalurkunde hinterleg-
ten Aktien'® eine Wertpapiersammelbank'' ist, die den Besitz
iiber eine Depotbank dem jeweiligen Aktieninhaber nach
§§ 868, 871 BGB mittelt.'> Bei einem Inhaberverkauf schlie-
Ben der Aktieninhaber und der Erwerber einen Tag vor dem
Dividendenstichtag einen Kaufvertrag iiber die Aktien ein-
schlieBlich (,,cum®) der noch nicht ausgezahlten Dividende."
Dabei geht das Eigentum aufgrund des Abstraktionsprinzips
noch nicht iiber, da hierzu als Ubergabesurrogat im Sinne des
§ 929 S. 1 BGB eine Anderung des Besitzmittlungsverhilt-
nisses durch eine Umbuchung bei der Wertpapiersammel-
bank erfolgen muss.'* Diese findet oft erst einige Tage spiter
statt.'”> Vorher belegt die Depotbank des Verkiufers die ver-
kauften Aktien jedoch mit einem sog. Sperrvermerk.'® Wenn
am nichsten Tag nach erfolgtem Steuerabzug'’ die Nettodi-

¥ Desens, DStZ 2012, 142 (144); Kolbinger, Das wirtschaftli-
che Eigentum an Aktien, 2008, S. 142; siehe auch BFH
BStBI. 11 2000, S. 527; BFH BStBI. 2013, 287.

? Siehe hierzu insbesondere Einsele, Bank- und Kapitalmark-
recht, 3. Aufl. 2014, § 9 Rn. 22 ff.; Englisch, FR 2010, 1023
(1024 f.); Will, in: Kiimpel/Wittig, Bank- und Kapitalmarkt-
recht, 4. Aufl. 2011, S. 2364.

' Aus Rationalisierungsgriinden sind heutzutage nahezu alle
der an der Frankfurter Borse gehandelten Aktien in Global-
aktien nach § 9a DepotG hinterlegt, dazu Einsele (Fn. 9), § 9
Rn. 22 ff.

"' Einzige Wertpapiersammelbank in Deutschland ist die
Clearstream Banking AG.

12 Vatter, in: Spindler/Stilz, Kommentar zum Aktiengesetz,
Bd. 1, 3. Aufl. 2015, § 10 Rn. 59 f.

1 Desens, DStZ 2012, 142 (144); Seer/Krumm, DStR 2013,
1757 (1758); auf die Besonderheiten aufgrund des zentralen
Kontrahenten wird aus Vereinfachungsgriinden vorerst ver-
zichtet, siche aber VI. 2.

' Rau/Sahl, BB 2000, 1112 (1114); Vatter (Fn. 12), § 10
Rn. 59 f.; Ziemons, in: Schmidt/Lutter, Kommentar zum
Aktiengesetz, Bd. 1, 3. Aufl. 2015, § 10 Rn. 31.

'’ Die Clearstream Banking AG verbucht die Transaktionen
bspw. zwei Tage spiter (t + 2), vgl. § 4 Abs. 1 der Bedingun-
gen fiir Geschéfte an der Frankfurter Borse.

' Bruns, DStZ 2011, 676 (677); Desens, DStZ 2012, 142
(144); Podewils/Zink, DStZ 2013, 177 (178).

"7 Bis 2007 war die emittierende Gesellschaft direkt zum
Steuerabzug verpflichtet, siche unten.
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vidende aufgrund des Gewinnverteilungsbeschlusses ausge-
zahlt wird, schiittet die emittierende Aktiengesellschaft diese
an die Wertpapiersammelbank aus. Letztere iiberweist wie-
derrum die Originaldividende an die Depotbank des Inhabers,
weil dieser noch als zivilrechtlicher Eigentiimer der Aktien
den Anspruch auf Zahlung der Dividende hat."® Allerdings
hat der Inhaber als Verkdufer mit dem Erwerber verabredet,
dass jener die Aktien einschlieBlich Dividende, also zu einem
hoheren Wert, erhilt. Da er diese vertragliche Pflicht nicht
erfiillen kann, weil die Aktie nach der Ausschiittung an Wert
verloren hat,"” muss er dem Kiaufer aufgrund dieser Mangel-
leistung Schadenersatz leisten. Dieser Schadenersatzmecha-
nismus heiBt im Borsengeschift Dividendenkompensation.”’
Dabei zahlt die Depotbank des Verkaufers, die aufgrund des
Sperrvermerkes die Zahlung nicht an diesen ausgeschiittet
hat, den Geldwert der Nettodividende an die Wertpapier-
sammelbank zuriick; letztere iiberweist die Kompensation
dann an den Kiufer.?' Somit empfingt der Inhaber keine
Buchung auf seinem Depotkonto. Der Kaufer hingegen erhilt
die Aktien nun am Tag der Umbuchung durch die Wertpa-
piersammelbank ohne (,,ex) Dividende, aber mit einer Scha-
denersatzzahlung in Hohe der Nettodividende sowie einen
Anspruch auf Steueranrechnung in Hohe der abgefiihrten
Steuer.

2. Leerverkauf

Der Leerverkauf weicht von diesem Grundfall in einer ent-
scheidenden Hinsicht ab: Zwischen dem Aktieninhaber und
dem Erwerber steht eine dritte Person, der sog. Leerverkdu-
fer. Dieser verkauft dem Erwerber Aktien am Tag vor dem
Gewinnausschiittungsbeschluss einschlieBlich (,,cum®) der
Dividenden, ohne sie allerdings tatsdchlich zu besitzen. Ein
solch gedeckter Leerverkauf ist zivilrechtlich auch nicht
weiter bedenklich, da das Verfligungsgeschift erst einige
Tage spiter erfolgt.”” Nun erhilt aber der Aktieninhaber am
Dividendenstichtag die Nettodividende iiber die Wertpapier-
sammelbank und seine Depotbank ausgezahlt, ohne dass ein
Sperrvermerk dies verhindern wiirde.”” Der Leerverkiufer
hingegen zahlt dem Erwerber — hier auch ,,Leerkdufer” ge-
nannt — iiber die Zwischenschaltung der Wertpapiersammel-
bank die Dividendenkompensation als Schadenersatz, da er
nicht mehr in voller Hohe leisten kann. Um dennoch seine
Hauptleistungspflicht zu erfiillen, erwirbt er iiber ein aufer-

'8 Nach § 58 Abs. 4 AktG, siche Berger/Matuszewski, BB
2011, 3097.

' Sog. Dividendenabschlag, vgl. Intemann, in: Herrmann/
Heuer/Raupach, Kommentar zum Einkommen- und Korper-
schaftsteuergesetz, 262 Lfg., Stand: Februar 2014, § 20
Rn. 110.

* Rau, DStR 2010, 1267 f.; Schén, RAF 2015, 115 (116);
Weber-Grellet, in: Schmidt, Kommentar zum Einkommen-
steuergesetz, 36. Aufl. 2016, § 20 Rn. 68.

! Desens, DStZ 2012, 142 (144).

22 Anzinger, RAF 2012, 394 (397); Findeisen/Ténningsen,
WM 2011, 1405 (1406).

3 Er ist noch Eigentiimer der nicht verkauften Aktien.

borsliches OTC-Geschift™ ohne Verzogerung sofort die
Aktien ohne Dividende vom Inhaber. Diese Aktien ohne
,.ex“) Dividendenwert iibereignet er dann dem Leerkiufer.”
Hierbei erhalten zwei Personen einen Geldbetrag in Hohe der
Nettodividende: Zuerst der Aktieninhaber am Dividenden-
stichtag und anschliefend der Leerkdufer einige Tage spéter.

3. Rechtliche Entwicklung

Nachdem sich das Dividendenstripping — zu dem die
»cum/ex“-Dividenden-Geschéfte gehdren — in den 1990er
Jahren entwickelt hatte, wurde das Bundesfinanzministerium
2002 iiber die bestehende Rechtsproblematik informiert.?
Gesetzgeberische MaBnahmen blieben jedoch vorerst aus.
SchlieBlich wurde im Jahre 2007 der § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4
EStG eingefiihrt, nach dem die Dividendenkompensations-
zahlungen als sonstige Beziige des § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG
gelten. AuBlerdem wurde den inldndischen Depotbanken des
Leerverkédufers die Pflicht zur Einbehaltung der Kapitaler-
tragsteuer nach § 44 Abs. 1 S. 3 3. Var. EStG auferlegt, die
grundsitzlich der emittierenden Gesellschaft oblag.”” Aller-
dings wurden davon gerade auslidndische Banken ausgenom-
men; sie fielen nicht unter die neue Regelung. Letztlich bes-
serte der Gesetzgeber 2012 mit dem OGAW-IV-Umsetzungs-
gesetz”® nach und reformierte das Abzugssystem derart, dass
nicht mehr die emittierende Aktiengesellschaft die Steuer zu
entrichten hat, sondern vielmehr die auszahlende Stelle, § 44
Abs. 1 S.4Nr. 3 EStG.”

III. Anrechnung der Kapitalertragsteuer als Hauptprob-
lem

Das steuerrechtliche Problem des aufgezeigten Leerverkaufs
ist nach alldem die Gefahr, dass eine Anrechnung der einmal
gezahlten Kapitalertragsteuer zwei verschiedenen Steuer-
pflichtigen zugebilligt wird: Dem Inhaber der Aktien am
Dividendenstichtag und dem Leerkéufer, der eine Zahlung in
Hoéhe der Nettodividende erhdlt. Wenn beide mit der Steuer-
bescheinigung nach § 45a Abs. 2 EStG eine Anrechnung
erreichen, muss der Staat mehr Steuern zuriickerstatten, als

2 »OTC*: ,over the counter”; gemeint sind auBerborsliche
Geschifte, die zwischen zwei Vertragsparteien auerhalb der
borslichen Strukturen und Verfahrensvorschriften abge-
schlossen werden. Siehe dazu eingehend Englisch, FR 2010,
1023 (1028).

3 Statt vieler Rau, DStR 2010, 1267 (1269).

*® Interessanterweise durch den Bundesverband deutscher
Banken in einem Schreiben vom 2.12.2002, abgedruckt in
BT-Drs. 18/1603, S. 4 ff.

7 Schon, RAF 2015, 115 (117).

¥ Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2009/65/EG zur Ko-
ordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betref-
fend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren.

? Also das inlindische Kreditinstitut, das die Kapitalertrige
gut schreibt, oder die Wertpapiersammelbank, welche die
Betrige an ein auslidndisches Kreditinstitut auszahlt; Anzin-
ger, RAF 2012, 394 (395); Rau, DStR 2013, 838.
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tatsichlich an ihn abgefiihrt wurden.*® Er erleidet also einen
Steuerverlust. Die Moglichkeit der Anrechnung ist hierbei
insbesondere beim Leerkdufer umstritten.

Die entscheidende Norm fiir eine steuerliche Anrechnung
ist dabei § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG. Diese hat insgesamt drei
allgemeine Voraussetzungsmerkmale: Zuerst muss der An-
rechnende Einkiinfte erzielen, die bei der Veranlagung erfasst
werden oder nach § 3 Nr. 40 EStG oder § 8b Abs. 1 KStG
auBler Ansatz bleiben. Dann muss auf diese Einkiinfte Ein-
kommenssteuer durch Steuerabzug erhoben werden und
schlieBlich muss eine Bescheinigung im Sinne des § 45a
Abs. 2 EStG vorgelegt werden.”!

IV. Erzielen von Kapitalertrigen durch Leerkiufer

Zuerst muss der Leerkdufer also solche Kapitaleinkiinfte
erzielen, die dem Steuerabzug unterliegen. In Betracht kom-
men hier entweder Kapitalertrige aus giroversammelten
Aktien (1.) oder Kapitalertrdge im Sinne des § 20 Abs. 1
Nr. 1 S. 4 EStG (2.). Beide Einkiinfte unterliegen nach § 43
Abs. 1 Nr. 1a EStG dem Steuerabzug.*

1. Zuordnung der Dividende

Zuerst ist also zu ermitteln, ob der Leerkdufer am Tag des
Gewinnverteilungsbeschlusses Kapitalertrige aus den sam-
melverwahrten Aktien nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1 EStG er-
zielt hat.

a) Grundsdtzliche Zuordnung der Kapitalertrige

Ein Steuerpflichtiger erzielt dann Einkiinfte, wenn sie ihm
zuzurechnen sind.” Diese Zurechnung richtet sich bei Ein-
kiinften aus Kapitalvermdgen grundsétzlich nach § 20 Abs. 5
S. 1 EStG,* wonach die Einkiinfte dem Anteilseigner zuge-

%% Intemann (Fn. 19), § 20 Rn. 110; Schwenke, JM 2015, 83.
' Desens, DStZ 2014, 154 (155); Ettlich, in: Bliimich,
Kommentar zum Einkommensteuer-, Korperschaftsteuer- und
Gewerbesteuergesetz, 134 Lfg., Stand: September 2016, § 36
Rn. 113 ff.; Gosch, in: Kirchhof, Kommentar zum Einkom-
mensteuergesetz, 15. Aufl. 2016, § 36 Rn. 9; Spengel/
Eisgruber, DStR 2015, 785 (787); einige Autoren rechnen die
nicht beantrage oder durchgefiihrte Erstattung als vierte Vo-
raussetzung hinzu. Zur Ausstellung der Bescheinigung siche
Desens, DStZ 2014, 154 (159); Spengel/Eisgruber, DStR
2015, 785 (795 1.).

32 Da die Kompensationszahlung der Dividende gleichgestellt
werden soll, erscheint es einzig sinnvoll, diese Zahlung auch
unter § 43 Abs. 1 Nr. 1a EStG zu fassen; Hartrott, in: Heer-
mann/Heuer/Raupach, Kommentar zum Einkommen- und
Korperschaftsteuergesetz, 259 Lfg., Stand: September 2013,
§ 44 Rn. 20; vgl. BT-Drs. 16/2712, S. 48.

3 Berger/Matuszewski, BB 2011, 3097 (3101); Hey, in:
Tipke/Lang, Steuerrecht, 22. Aufl. 2015, § 8 Rn. 150; Kirch-
hof, in: Kirchhof (Fn. 33), § 2 Rn. 72; Mayer, Wirtschaftli-
ches Eigentum an Kapitalgesellschaftsanteilen, 2003, S. 5.
. Beckerath, in: Kirchhof (Fn. 31), § 20 Rn. 165; Spengel/
Eisgruber, DStR 2015, 785 (787); Abs. 5 ist wortgleich mit
§ 20 Abs. 2a EStG a.F.

rechnet werden. Dieser ist nach § 20 Abs. 5 S. 2 EStG derje-
nige, dem nach § 39 AO die Anteile an dem Kapitalvermogen
im Zeitpunkt des Gewinnverteilungsbeschlusses zuzurechnen
sind. Das Einkommensteuerrecht bedient sich hier also der
allgemeinen Zurechnungsregel des § 39 AO. Da das Steuer-
recht grundsitzlich an das Zivilrecht ankniipft,* ist dies zu-
vorderst der zivilrechtliche Eigentiimer, § 39 Abs. 1 AO.
Jedoch wird dann eine abweichende Zurechnung getroffen,
wenn ein anderer als der Eigentiimer die tatsdchliche Herr-
schaft liber ein Wirtschaftsgut in der Weise ausiibt, dass er
den Eigentiimer im Regelfall fiir die gew6hnliche Nutzungs-
dauer von der Einwirkung auf das Wirtschaftsgut wirtschaft-
lich ausschlielen kann, § 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO. Hier ist
also der wirtschaftliche Eigentiimer vor dem zivilrechtlichen
Eigentimer derjenige, dem die Aktien zugeordnet werden
und der somit die Einkiinfte erzielt.*

Deshalb ist zu ermitteln, ob der Erwerber nach § 20
Abs. 5 S. 2 EStG i.V.m. § 39 AO zivilrechtlicher oder wirt-
schaftlicher Eigentiimer der Aktien geworden ist, da ihm
dann die Dividendenzahlung zuzurechnen wire.’” Festzuhal-
ten ist, dass er vor dem Kaufgeschift keine Rechtsposition an
den Aktien innehatte. Es bleibt daher zu fragen, ob er durch
das Kaufgeschift zivilrechtliches oder wirtschaftliches Eigen-
tum an diesen erworben hat.

b) Zivilrechtlicher Eigentumsiibergang?

Bei Aktienverkédufen findet die Umbuchung durch die Wert-
papiersammelbank zwei Tage nach dem Kaufvertrag statt.
Selbst wenn das kaufvertragliche Verpflichtungsgeschéft also
schon ein Tag vor dem Dividendenstichtag stattfindet, ist das
Eigentum beim Inhaberverkauf am Dividendenstichtag noch
nicht iibergegangen, da dies erst bei der Umbuchung einen
Tag spiter geschieht.”® Entsprechendes muss dann gerade
auch fiir den Leerverkauf gelten, da hier das Verpflichtungs-
geschift nur zwischen dem Leerverkdufer, der selbst iiber
keine eigentumsrechtliche Position verfiigt, und dem Leer-
kéufer geschlossen wird. Zivilrechtlicher Eigentiimer am Tag
des Gewinnverteilungsbeschlusses ist und bleibt somit der
anfangliche Aktieninhaber.

¢) Mapistab des wirtschaftlichen Eigentumsiibergangs bei
Aktien

Jedoch konnte der Leerkdufer wirtschaftliches Eigentum
erworben haben. Dies richtet sich zuerst nach der Definition
des § 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO. Der Bundesfinanzhof hat fiir

3% Schmieszek, in: Beermann/Gosch, Kommentar zur Abga-
benordnung und Finanzgerichtsordnung, 100. Lfg., Stand:
Januar 2013, § 39 Rn. 19; Schwarz, in: Schwarz/Pahlke,
Kommentar zur Abgabenordnung/Finanzgerichtsordnung,
117 Lfg., Stand: Februar 2006 § 39 Rn. 19.

* BFH BStBI. 11 2011, S. 540, 542.

3" Brandis, in: Brandis/Heuermann, Festschrift fiir Dietmar
Gosch zum Ausscheiden aus dem Richteramt, S. 39; Spengel/
Eisgruber, DStR 2015, 785 (787).

¥ Englisch, FR 2010, 1023 (1025); Ziemons (Fn. 14), § 10
Rn. 31.
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den wirtschaftlichen Eigentumsiibergang an Aktien gesonder-
te MaBstibe aufgestellt.”’ Er geht zuerst vom Wortlaut des
§ 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO aus, konkretisiert aber, dass der
Erwerber dann wirtschaftliches Eigentum an den Aktien
erhalte, wenn drei Voraussetzungen erfiillt seien: Zuerst miis-
se er aufgrund eines Rechtsgeschifts eine rechtlich geschiitz-
te, auf den Erwerb des Eigentums gerichtete Position erlan-
gen, die thm ohne seinen Willen nicht mehr entzogen werden
konne. Dies sei insbesondere der Besitz an den Aktien.*’
Weiterhin miisse er die wesentlichen Rechte an den Anteilen
erworben haben’' und zuletzt miissten ihm die Chance einer
Wertsteigerung und das Risiko der Wertminderung zu-
stehen.*” Dabei bestimme sich dies nach den typisierten Ge-
samtumstdnden des Einzelfalls; nicht entscheidend sei, dass
alle Merkmale vollstindig erfiillt seien, sondern dass auf-
grund einer Gesamtbetrachtung ein Ubergang stattgefunden
habe.

Der Ansatz des Bundesfinanzhofes kann hierbei unter Be-
riicksichtigung der besonderen Natur des wirtschaftlichen
Eigentums methodisch nicht iiberzeugen: Dieses zeichnet
sich ndmlich nicht durch die positiv-rechtliche Moglichkeit
aus, iiber das Wirtschaftsgut zu verfiigen, sondern durch die
negativ-rechtliche Befugnis, den zivilrechtlichen Eigentiimer
von seiner Herrschaft iiber das Wirtschaftsgut auszuschlie-
en. Dies zeigt schon der Wortlaut des § 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1
AO.* Historisch gesehen beruht diese Norm dabei auf der
Seeliger-Formel,** die gerade unterstreicht, dass sich wirt-
schaftliches Eigentum aufgrund von Abgrenzungsschwierig-
keiten der positiv-rechtlichen Befugnisse durch die Macht
definiert, den zivilrechtlichen Eigentiimer von dessen An-
spriichen auf das Wirtschaftsgut wirtschaftlich auszuschlie-
Ben.* Demnach ist fiir den Erwerb des wirtschaftlichen Ei-

** BFH BStBI. II 2000, S. 527; BFH BStBI. 2007, S. 296
(298); BFH BStBI. 2007, S. 937 (938 f.); BFH BStBI. 2013,
S. 287; ebenso Berger/Matuszewski, BB 2011, 3097 (3099);
Desens, DStR 2014, 2317; ders., DStZ 2014, 154 (156)
m.w.N.; Driien, in: Tipke/Kruse, Kommentar zur Abgaben-
ordnung und Finanzgerichtsordnung, 129 Lfg., Stand: Juni
2012, § 39 Rn. 24a; Englisch, FR 2010, 1023 (1026);
Schmieszek, (Fn. 35), § 39 Rn. 67; kritisch Anzinger, RAF
2012, 394 (399); Kolbinger (Fn. 8), S. 164 ff.; Rau/Sahl, BB
2000, 1112; Weber-Grellet (Fn. 20), § 5 Rn. 153.

40 Weitere Voraussetzung ist allerdings, dass der Besitz
(oder die vergleichbare letztlich unentziehbare Position) in
Erwartung des Eigentumserwerbs eingerdumt wird.” BFH
BStBI. 2000, S. 527 (530).

*! Dabei handelt es sich um die Mitgliedschaftsrechte: Divi-
dendenzahlungsanspruch und Stimmrecht, Kolbinger (Fn. 8),
S. 157.

> Schon BFH BStBI. II 1988, S. 832 (834); auch BFH BStBI.
11 2007, S. 296 (298); BFH BStBI. 2009, S. 140 (141).

# wirtschaftlich ausschlieBen kann®.

“ BFH BStBL. II 1970, S. 264 (272); BT-Drs. VII/4292,
S. 19, Mayer (Fn. 33), S. 11; Florstedt, FR 2016, 641 (646).
¥ Seelinger, Der Begriff des wirtschaftlichen Eigentums im
Steuerrecht, 1962, S. 46 ff., vgl. auch Anzinger, RAF 2012,
394 (400 f.); Driien (Fn. 39), § 39 Rn. 22.

gentums weder eine vertragliche noch eine dingliche Rechts-
position, sondern die faktische, tatsdchliche Herrschaft iiber
das Wirtschaftsgut entscheidend, welche so stark sein muss,
dass der Anspruch des zivilrechtlichen Eigentiimers am Wirt-
schaftsgut wirtschaftlich ausgeschlossen ist.*® Gefordert wer-
den muss somit, dass der Erwerber nicht die wesentlichen
Rechte erwirbt, sondern den zivilrechtlichen Eigentiimer von
der Ausiibung an diesen ausschlieBen kann.*’

Betrachtet man nun die vom Bundesfinanzhof aufgestell-
ten MaBstidbe, wird deutlich, dass er von den negativ-recht-
lichen Anforderungen des § 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO an das
wirtschaftliche Eigentum abweicht. Er fordert vielmehr durch
seine Voraussetzung einer gesicherten Rechtsposition wie
den Besitz sogar eine Art ,,Anwartschaft auf das Eigentum.48
Tatsédchlich spaltet sich die Aktie in zwei verschiedene Kom-
ponenten auf: Einerseits die Aktie als Sache im Sinne des
§ 90 BGB, andererseits die Aktie als verbriefte Mitglied-
schaft.*’ ZugestandenermaBen stellt der Besitz als ,,tatsichli-
che Gewalt“ eine Herrschaftsart dar. Allerdings ist der Besitz
an der Sache ,,Aktie”“ nur mit schwachen faktischen Zu-
griffsmoglichkeiten ausgestattet, weil der unmittelbare Besitz
bei der Wertpapiersammelbank verbleibt. Ein Anspruch auf
Herausgabe der gesamten sammelverwahrten Aktie nach § 7
Abs. 1 DepotG ist zudem oftmals vertraglich ausgeschlossen,
sodass eine Herausgabe nicht verlangt werden kann, § 9a
Abs. 3 S. 2 DepotG.”® Wenn der (nur mittelbare) Besitz an
der Sache ,,Aktie” aber aufgrund mangelnder Einflussmog-
lichkeiten auf die Sache keine tatsdchliche Herrschaftspositi-
on vermittelt, ist er fiir den Ubergang des wirtschaftlichen
Eigentums irrelevant.”’

Soweit man schlieBlich fiir den Ubergang des wirtschaft-
lichen Eigentums auch die Ubertragung des mit den Aktien
verbundenen Stimmrechts fordert, wird die Bedeutung der-
selben beim Borsenhandel {iiberschétzt: Selbst Aktiondre
grofer Aktienbiindel verfiigen bei Mitgliederversammlungen
von borsennotierten Konzernen nur iiber ein geringes Stimm-
gewicht.”> Entscheidend fiir die Stimmrechtsausiibung ist
zudem nach § 123 Abs. 4 AktG regelméBig schon der 21. Tag
vor der Hauptversammlung.”® Zuletzt zeigen die nur einge-
schrankten Einwirkungsmoglichkeiten der Hauptversamm-

* Driien (Fn. 39), § 39 Rn. 23; Kolbinger (Fn. 8), S. 156;
Mayer (Fn. 33), S. 79; grundlegend Schmieszek (Fn. 35), § 39
Rn. 20 ff.; siche schon Definition des § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO
,,die tatsdchliche Herrschaft®.

" Ebenso Florstedt, FR 2016, 641 (645 f.).

*® Florstedt, FR 2016, 641 (642).

* Heider, in: Goette/Habersack, Miinchener Kommentar zum
Aktiengesetz, Bd. 1, 4. Aufl. 2016, § 1 Rn. 99; Koch, in:
Hiiffer/Koch, Kommentar zum Aktiengesetz, 12. Aufl. 2016,
§ 1 Rn. 13; Kolbinger (Fn. 8), S. 145 m.w.N.

> Vatter (Fn. 12), § 10 Rn. 39 ff.; Will (Fn. 9), S. 2349.

3! Kolbinger (Fn. 8), S. 145 ff.

52 Berger/Matuszewski, BB 2011, 3097 (3100); auch Flor-
stedt, FR 2016, 641 (643).

3 Anzinger, RAF 2012, 394 (402).
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lung auf die Unternehmensfiihrung,>* dass auch das Aktien-
recht das Stimmrecht ohne wesentliche Herrschaftsposition
versieht.

Wirksame Kriterien fiir die Ubernahme der tatsichlichen
Herrschaft konnen demnach nur der Ausschluss vom Divi-
dendenbezugsrecht und die Ubernahme der Kursrisiken und
-chancen durch den Erwerber sein.>

d) Zuordnung der Dividende bei Inhaberverkauf

Nach diesen Ausfithrungen ist zuerst festzuhalten, dass auch
der schuldrechtliche Kaufvertrag noch keinen pauschalen
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums veranlasst, da eine
tatsdchliche und keine schuldvertragliche Herrschaftsposition
erforderlich ist.’® Es muss daher gepriift werden, ob der Er-
werber die Aktien derart tatsdchlich beherrscht, dass der
zivilrechtliche Inhaber von einer Einflussnahme auf sie aus-
geschlossen ist.

Beim Inhaberverkauf verhilt es sich derart, dass sich der
Verkaufer vertraglich bindet, das Eigentum der Aktien an den
Erwerber zu verschaffen. Davon ausgehend behilt der Inha-
ber rechtlich bis zum Tag des Gewinnverteilungsbeschlusses
den Anspruch auf die Dividende.”” Allerdings erhilt der Er-
werber wirtschaftlich gesehen durch die Einrdumung eines
Schadenersatzanspruches gegen den Inhaber den Anspruch
auf die Dividendenzahlung.” Dies wird insbesondere daran
deutlich, dass dem Kéaufer von der Depotbank des Inhabers
die Dividende iliberwiesen wird, der Inhaber selbst jedoch
keine Zahlung erhilt. Letzterer hat somit faktisch sein Recht
auf Gewinnbeteiligung iibertragen; es steht anschlieend nur
dem Erwerber zu, der den Inhaber davon mithilfe seiner
Schadenersatzforderung ausschlieBen kann.

AuBerdem schrinkt der Kaufvertrag die Ubernahme von
Kursrisiken und -chancen bei dem Inhaber dadurch ein, dass
der Kaufpreis bei Vertragsschluss feststeht und oftmals schon
gezahlt wird. Etwaige Kursverluste bzw. -gewinne iibertragen
sich somit nicht mehr auf den Preis; der Erwerber zum Kauf-
vertrag hat vielmehr diese Risiken iibernommen, da sich sein
wirtschaftlicher Gewinn bei Kursschwankungen éndert.*’

Der Erwerber hat demnach eine solche tatsdchliche Herr-
schaft iiber die Aktien, dass ihm wirtschaftliches Eigentum
schon bei Kaufvertragsabschluss zuzurechnen ist.*” Die Divi-

* Vgl. nur § 119 Abs. 2 AktG; auf die Geschiftsfihrung
kann sie kaum Einfluss nehmen.

> Kolbinger (Fn. 8), S. 157; Mayer (Fn. 33), S. 73; Schén,
RdF 2015, 115 (119 £.).

% Anzinger, RAF 2012, 394 (398); Rau, FR 2014, 1012
(1014); Schén, RAF 2015, 115 (119).

°7 Schon, RAF 2015, 115 (120).

% Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (789 f.).

) BFH BStBL. 11 2000, S. 527 (530).

5 Ebenso BFH BStBI. 11 2000, S. 527 (529 f.); BFH BStBL.
2013, S. 287 (289); Altvater/Buchholz, RAF 2015, 132 (136);
v. Beckerath (Fn. 34), § 20 Rn. 54; Berger/Matuszewski, BB
2011, 3097 (3102); Desens, DStR 2014, 2317 (2318); Eng-
lisch, FR 2010, 1023 (1028); Klein, BB 2015, 726 (728 ff.);
Krumm, in: Blimich (Fn. 31), 129 Lfg., Stand: August 2015,
§ 5 Rn. 512¢c; Podewils/Zink, DStZ 2013, 177 (181); Seer/

dende ist somit beim Tag des Gewinnverteilungsbeschlusses
im wirtschaftlichen Eigentum des Erwerbers, sodass dieser
Einkiinfte aus § 20 I Nr. 1 S. 1 EStG erzielt.

e) Zuordnung der Dividende beim Leerverkauf

Besonders umstritten ist jedoch, ob der Leerkdufer beim
Leerverkauf wirtschaftlicher Eigentimer wird.®' Dabei ist
festzuhalten, dass es geradezu charakteristisch fiir einen
Leerverkauf ist, dass der tatsdchliche Inhaber der Aktien an
dem ersten Kaufvertrag noch iiberhaupt nicht beteiligt ist.®*
Dem folgend kann dieser schuldrechtliche Vertrag aufgrund
der Relativitit der Schuldverhiltnisse® jedoch nicht in seine
Rechtstellung eingreifen. Dies wiirde zu dem abzulehnenden
Ergebnis fithren, dass dadurch dritte Parteien iiber das Eigen-
tum einer Person verfiigen konnten, mit der sie bis zu diesem
Moment noch keine Rechtsbeziehungen unterhalten.

aa) Doppeltes wirtschaftliches Eigentum méglich?

Wenn nun der Inhaber bei Gewinnverteilungsbeschluss so-
wohl wirtschaftlicher als auch zivilrechtlicher Eigentiimer
geblieben ist,* der Leerkéufer jedoch zumindest am streiti-
gen Zeitpunkt wirtschaftliches Eigentum an den Aktien hal-
ten muss, damit die Dividende ihm zugerechnet werden kann,
ist fraglich, ob nicht zwei Personen unabhéngig voneinander
wirtschaftliches Eigentum innehaben konnen. Die Frage
lautet also: Gibt es doppeltes wirtschaftliches Eigentum?
Auch diese Fragestellung hat ihren Ausgangspunkt in § 39
Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO, weil dieser als alleinige Norm die Zu-
rechnung zum wirtschaftlichen Eigentiimer bestimmt.®® Ob es
zeitgleich zwei wirtschaftliche Eigentlimer geben kann, ldsst
sich losgeldst von dem Fall des Leerverkaufes an dieser
Norm anhand der vier klassischen Auslegungsmethoden®
ermitteln.

Dabei ist bei der Betrachtung des Wortlautes auffillig,
dass Formulierungen wie ,.ein anderer als der Eigentiimer*
und ,,er den Eigentiimer [...] ausschlieBen kann* verwendet

Krumm, DStR 2013, 1757 (1760); i.E. Spengel/Eisgruber,
DStR 2015, 785 (789 f.); zogerlich zustimmend BFH DStR
2014, 2012 (2015); a.A. Anzinger, RdF 2012, 394 (399 f.);
Schén, 2015, 115 (120).

%1 vgl. nur BFH DStR 2014, 2012 (2016) m.w.N.

52 Brandis (Fn. 37), S. 39; Desens, DStZ 2012, 142 (144);
Schon, RAF 2015, 115 (116); Spengel/Eisgruber, DStR 2015,
785 (786).

8 Ellenberger, in: Palandt: Kommentar zum Biirgerlichen
Gesetzbuch mit Nebengesetzen, 75. Aufl. 2016, Einl. zu
§ 241 Rn. 5; ausfithrlich Henke, Die sog. Relativitit des
Schuldverhéltnisses, 1989, S. 11 ff.

5 Ebenso Bruns, DStZ 2011, 676 (678); Krumm (Fn. 60), § 5
Rn. 512c.

8 Anzinger, RAF 2012, 394 (400); Spengel/Eisgruber, DStR
2015, 785 (787); Dies macht insoweit auch die Rechtspre-
chung, vgl. nur BFH BStBI. 11 2000, S. 527.

% Grundlegend Larenz, Methodenlehre der Rechtswissen-
schaft, 6. Aufl. 1991, S. 321 ff.; Wank, Die Auslegung von
Gesetzen, 6. Aufl. 2016, S. 41 ff.
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werden. Dies deutet zum einen darauf hin, dass nur jeweils
eine Person — es wurde der Singular verwendet — wirtschaftli-
cher Eigentiimer sein kann und dass zum anderen nur diesem
oder dem zivilrechtlichen Eigentiimer, nicht aber beiden das
Wirtschaftsgut zugerechnet wird.®’

Systematisch gesehen ist die Regelung iiber das wirt-
schaftliche Eigentum in die gesamte Zuordnungsvorschrift
des § 39 AO ecingebettet. Dabei ist insbesondere auf § 39
Abs. 1 AO hinzuweisen, wonach Wirtschaftsgiiter dem zivil-
rechtlichen Eigentiimer zuzuweisen sind. Aufgrund des kla-
ren Wortlautes des § 39 Abs. 2 AO (,,Abweichend von Ab-
satz 1) ist ersichtlich, dass es sich bei § 39 Abs. 1 AO um
die Regel handelt, wiahrend § 39 Abs. 2 AO Ausnahmen
hierzu aufstellt.® Dieses Verhiltnis ldsst erkennen, dass eine
Zuordnung entweder nur zu dem Regelfall des § 39 Abs. 1
AO oder zu der Ausnahme des § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO erfolgen
soll, nicht jedoch zu beiden zugleich.

Dies stimmt auch mit der historischen Auslegungsmetho-
de iiberein. § 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO in seiner heutigen
Fassung griindet auf der oben dargelegten Seelinger-Formel,
die flir wirtschaftliches Eigentum insbesondere den Aus-
schluss des zivilrechtlichen Eigentiimers fordert. Da ein solch
umfassender Ausschluss aber nur von einer einzigen Person
gegeniiber dem zivilrechtlichen Eigentiimer und etwaigen
Dritten ausgeiibt werden kann, kann das wirtschaftliche Ei-
gentum auch historisch gesehen nur einem Steuerpflichtigen
zugeordnet werden.*’

SchlieBlich ist § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO Ausdruck der wirt-
schaftlichen Betrachtungsweise des Steuerrechts.”’ Durch
diese Vorschrift soll die fiir die Ermittlung der Leistungsfa-
higkeit entscheidende Konkretisierung der steuerlichen Zu-
ordnung von bestimmten Wirtschaftsgiitern ermoglicht wer-
den.”! Weil das zivilrechtliche Eigentum aufgrund der Er-
méchtigung zur Fruchtziehung grundsitzlich Leistungsféhig-
keit vermittelt, wird dieses vorrangig fiir die Zuordnung von
Wirtschaftsgiitern verwendet. Nur dort, wo diese nicht dem
Leistungsfahigkeitsprinzip entspricht, weil die Fruchtziehung
durch jemand anderen erfolgt,” gilt die abweichende Zuord-
nung des § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO. Wenn nun jedoch eine dop-
pelte Zuordnung erfolgen wiirde, wire nicht weiter gewéhr-
leistet, dass die tatsdchliche Leistungsfihigkeit besteuert
wird. Die Regelung schliige vollkommen fehl, weil gerade
keine klare Zuordnung nach dem Leistungsfihigkeitsgedan-

57 S0 auch Anzinger, RAF 2012, 394 (400).

% Driien (Fn. 39), § 39 Rn. 3; Mayer (Fn. 33), S. 27.

% Anzinger, RAF 2012, 394 (400 f.); Driien (Fn. 39), § 39
Rn. 22; Seelinger (Fn. 45), S. 46 ff.

70 Siehe dazu schon BT-Drs. VI/1982, S. 113; Schmieszek
(Fn. 35), § 39 Rn. 3; eingehend Brodkorb, Der Stellenwert
des § 39 AO im Einkommensteuerrecht, 2003, S. 6 ff.

" Anzinger, RAF 2012, 394 (401); Brodkorb (Fn. 70), S. 13
f.; Englisch, in: Tipke/Lang (Fn. 33), § 5 Rn. 140.

7> Was hier jedoch der Fall ist: Die ,,Frucht, also die Divi-
dende, erhilt ja wirtschaftlich gesehen der Erwerber.

ken getroffen werden wiirde.”” Deshalb kann es auch aus
teleologischer Sicht nur einen einzigen wirtschaftlichen Ei-
gentiimer geben.

Zusammenfassend ergibt sich, dass § 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 1
AO davon ausgeht, dass wirtschaftlicher Eigentiimer nur ein
einzelnes Steuersubjekt sein kann. Eine Verdoppelung der
wirtschaftlichen Zuordnung ist deshalb nicht moglich.

bb) Verdoppelung beim Leerverkauf?

Wiirde man dennoch von der theoretischen Moglichkeit der
Verdoppelung wirtschaftlichen Eigentums ausgehen, stellt
sich immer noch die Frage, ob der Leerkdufer beim Leerver-
kauf {iberhaupt wirtschaftlicher Eigentiimer werden wiirde.
Dabei lassen sich die oben aufgestellten Kriterien™ als Maf-
stab heranziehen. Zu fragen ist daher insbesondere, ob der
Leerkdufer den Inhaber in seinen Rechten einschrinken kann.
Dies ist jedoch zu verneinen, weil der Inhaber das entschei-
dende Dividendenbezugsrecht vollstindig behélt; die Divi-
dende wird komplett an ihn ausgezahlt und nicht wirtschaft-
lich gesehen an den Erwerber weitergeleitet. Der Leerkdufer
erhdlt ndmlich nicht die Dividende von der ausschiittenden
Gesellschaft, sondern eine Dividendenkompensation vom
Leerverkéufer, die als Schadensersatzleistung nur von diesem
geleistet wird.”” Auch behilt der Inhaber das Kursrisiko, da
der Preis der Aktien fiir ihn erst bei Abschluss des OTC-
Geschifts festgesetzt wird. Wenn gerade der zu fordernde
Ausschluss des zivilrechtlichen Eigentiimers von dessen
Rechten aber nicht eintritt, sondern sogar der Leerkéufer
selbst keine weitreichenden Rechte an den Aktien erwirbt,
kann von dem Erwerb tatsdchlicher Herrschaftsmacht und
wirtschaftlichen Eigentums keine Rede mehr sein.

Dieser Befund begriindet sich insbesondere aufgrund des
Unterschiedes zwischen dem Inhaberverkauf, bei dem es zum
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums kommt, und dem
Leerverkauf: Bei dem Inhaberverkauf ist der Verkdufer zu-
gleich Inhaber der Aktien; beschriankt er sich mit dem Kauf-
vertrag in seinen Rechten, erhélt der Erwerber diese unmit-
telbar. Weil aber beim Leerverkauf der Leerverkéufer bis zu
seiner Eindeckung mit den Aktien iiber keine Rechtsposition
an diesen verfiigt, kann er durch das Rechtsgeschéft mit dem
Erwerber auch kein wirtschaftliches Eigentum iibertragen.”®

Dem lésst sich auch nicht mit einem pauschalen Verweis
auf die Rechtsprechung des Bundesfinanzhofes entgegen
halten, das wirtschaftliche Eigentum ginge immer bei Ab-
schluss des Kaufvertrages iiber.”” Das Bundesgericht hat
bisher ndmlich nur ausdriicklich Konstellationen entschieden,

3 Brandis (Fn. 37), S. 44; Driien (Fn. 39), § 39 Rn. 24;
Krumm (Fn. 60), § 5 Rn. 512¢; Rau, FR 2014, 1012 (1018 £.);
Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (788).

™ Siehe IV. 1. ¢).

> Anzinger, RAF 2012, 394 (396); Kolbinger (Fn. 8), S. 43;
Rau, FR 2014, 1012 (1018); Spengel/Eisgruber, DStR 2015,
785 (789); Weber-Grellet (Fn. 20), § 20 Rn. 68.

76 Schmieszek (Fn. 35), § 39 Rn. 69.

7 So aber Desens, DStR 2014, 2317 (2318); Podewils/Zink,
DStZ 2013, 177 (181).
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in denen der Verkaufer gleichzeitig Inhaber war.”® Das letzte
diesbeziigliche Urteil enthélt insoweit keine Festlegung, als
es den Ubergang wirtschaftlichen Eigentums schon aufgrund
eines Gesamtvertragskonzepts verneint.”” Hitte der Bundes-
finanzhof dupliziertes wirtschaftliches Eigentum hingegen fiir
moglich gehalten, hitte er dies genauer begriinden miissen,
da insoweit eine Abweichung vom Grundsatz des § 39 Abs. 1
Nr. 1 S. 1 AO vorliegen wiirde.*” Dies hat er aber nicht getan,
weshalb man diese Urteile nicht als richterliche Rechtsfort-
bildung dahingehend interpretieren kann, dass er doppeltes
wirtschaftliches Eigentum fiir méglich halt.®!

Auch die vielzitierte®® Gesetzesbegriindung zur Gesetzes-
reform im Jahre 2007** kann zu keinem anderen Ergebnis
filhren. Dabei muss beachtet werden, dass Gesetzesbegriin-
dungen schon keine unmittelbare Rechtswirkung entfalten.®*
Zudem scheint sich die Begriindung zu widersprechen.” In
dieser Gesetzesreform wurde zugleich nur § 20 Abs. 1 Nr. 1
S. 4 EStG neu eingefiihrt. Dass eine vollige Neuinterpretation
des § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO erreicht werden sollte, ist nicht
erkennbar.®® Die Gesetzesbegriindung ist deshalb als Gegen-
argument unbrauchbar. Allerdings verdeutlicht sie den Zweck
des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG: Dieser wurde eingefiihrt, um
Dividendenkompensationszahlungen zu besteuern, mithin
gerade diejenigen Zahlungen, die der Leerkiufer erhilt.”’

78 Schmieszek (Fn. 35), § 39 Rn. 69; Spengel/Eisgruber, DStR
2015, 785 (789).

7 BFH DStR 2014, 2012 (2016): ,,0b der Anteilserwerber
[...] auch im Fall eines sog. Leerverkaufs wirtschaftliches
Eigentum erwerben kann [...] [kann] im Einzelnen unbeant-
wortet bleiben.”“; ebenso FG Hessen DStR 2016, 1084
(1089); Brandis (Fn. 37), S. 44; Krumm (Fn. 60), § 5
Rn. 512¢; Schwenke, IM 2015, 83 (86); a.A. Haritz/
Werneburg, NWB 2015, 657 (660); Klein, BB 2015, 726
(731).

% Siehe dazu die Auslegung desselben unter IV. 1. ¢) aa).

8" Brandis (Fn. 37), S. 44; Bruns, DStZ 2011, 676 (683);
Schwenke, JM 2015, 83 (86).

82 Desens, DStZ 2012, 142 (154); Siche nur Podewils/Zink,
DStZ 2013, 177 (183); Schon, RAF 2015, 115 (122 f.); Klein,
BB 2015, 726 (731); Seer/Krumm, DStR 2013, 1757 (1760).
% BT-Drs. 16/2712, S. 48.

% Anzinger, RAF 2012, 394 (402); Brandis (Fn. 37), S. 43;
Desens, DStR 2014, 2317 (2320); Spengel/Eisgruber, DStR
2015, 785 (790 £.)

% BT-Drs. 16/2712, S. 47: ,,Aktienerwerber als wirtschaftli-
cher Eigentiimer und Dividendenbezieher” entgegen S. 48:
»eigenstindige [...] Einnahmen anstelle der Dividende®; die
erstere AuBerung scheint aber wortwortlich aus dem Schrei-
ben v. Bundesverband deutscher Banken iibernommen, siche
dazu BT-Drs. 18/1603 S. 6. Insoweit muss sich der Gesetz-
geber fragen lassen, ob er mit dem nétigen Sachverstand
gearbeitet hat oder Mitarbeiter im Finanzministerium bewusst

diese verwirrende Gesetzesbegriindung verfassten, vgl.
FAZNET, 23.11.2016, ,Banken bezahlten offenbar
JMaulwurf .

% Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (791).
% Vgl. BT-Drs. 16/2712, S. 47.

Wenn man jedoch schon ihm die Aktien zurechnen will,
bedeutet dies, dass er Einkiinfte aus § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1
EStG® erhalten wiirde. Die Regelung des § 20 Abs. 1 Nr. 1
S. 4 EStG wiirde dann aber leerlaufen, weil sie in Tatbe-
standskonkurrenz zu § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1 EStG treten wiir-
de.*” Um dies zu verhindern, kann sie nur dahingehend inter-
pretiert werden, dass der Gesetzgeber tatsichlich kein dop-
peltes wirtschaftliches Eigentum beim Leerverkauf annahm.”
Somit ist das wirtschaftliche Eigentum an den Aktien
beim Leerverkauf vor dem Tag des Gewinnverteilungsbe-
schlusses nicht auf den Leerkdufer iibergegangen, sodass sie
ihm nicht nach § 20 Abs. 5 EStG i.V.m. § 39 Abs. 2 Nr. 1
AO zugerechnet werden konnen.”' Dies ist auch fiir alle drei
Rechtslagen maBgeblich, da die entscheidungserhebliche
Norm, § 39 Abs. 2 Nr. 1 AO, unverindert geblieben ist.

2. Zuordnung der Dividendenkompensation

Fraglich ist jedoch, ob nicht die Dividendenkompensation
dem Leerkdufer zugeordnet werden kann. Threr Rechtsnatur
nach stellt diese Kompensation keine Dividende mit Bezug
zu der Aktie dar. Sie ist eine Schadenersatzzahlung nach den
Grundsitzen des § 280 Abs. 1 BGB, da die Aktien mit Divi-
dendenberechtigung geschuldet, aber ohne diese geliefert
wurden. Insofern wird jene Pflichtverletzung durch die Zah-
lung des Leerverkéufers, welcher selbst nicht Anteilseigner
im Sinne des § 20 Abs. 5 EStG ist, ausgeglichen. Die Kom-
pensation ist deshalb eine Einnahme nach § 20 Abs. 1 Nr. 1
S. 4 EStG.”” Hierbei ist jedoch zu beachten, dass dieser Ein-
kommenstatbestand erst 2007 konstitutiv eingefiihrt wurde.”
Vorher wurde die Dividendenkompensation einkommensteu-
errechtlich noch iiberhaupt nicht erfasst.”* Deshalb erzielte
der Leerkdufer vor 2007 keinerlei Einkiinfte im Sinne des § 2
Abs. 1 EStG. Es scheidet hier eine Anrechnung schon man-
gels Einkiinften aus, auf die eine anrechenbare Steuer zu
leisten gewesen wire.

% Einschligig wiren insofern zumindest ,sonstige Beziige
aus Aktien®.

% Brandis (Fn. 37), S. 43.

% Ebenso Berger/Matuszewski, BB 2011, 3097 (3102); vgl.
auch Wortlaut des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG: ,,von einem
anderen als dem Anteilseigner; der wirtschaftliche Eigentii-
mer wire nach § 20 Abs. 5 EStG i.V.m. § 39 Abs. 2 Nr. 1
AO jedoch auch Anteilseigner, Bruns, DStZ 2011, 676 (680).
! FG Hessen DStR 2016, 1084 (1087); LG K&ln wistra 2015
404 (406); Anzinger, RAF 2012, 394 (401 f.); Brandis
(Fn. 37), S. 44 f.; Bruns, DStR 2012, 2061 (2063); Spengel/
Eisgruber, DStR 2015, 785 (788 f.); a.A. Berger/
Matuszewski, BB 2011, 3097 (3102); Desens, DStZ 2012,
142 (151); Englisch, FR 2010, 1023 (1031).

%2 Siehe schon BT-Drs. 16/2712, S. 47 f; Weber-Grellet
(Fn. 20), § 20 Rn. 68.

% Anzinger, RAF 2012, 394 (401); Bruns, DStR 2010, 2061
(2063); ders., DStZ 2011, 676 (678); i.E. auch Spengel/
Eisgruber, DStR 2015, 785 (792); vgl. auch BT-Drs. 6/2712,
S. 48; a.A. Desens, DStZ 2012, 142 (148).

% Brandis (Fn. 37), S. 39; Intemann (Fn. 19), § 20 Rn. 110;
Siehe ausfiihrliche Begriindung unter V.
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3. Zwischenergebnis

Der Leerkaufer hat ab 2007 Einnahmen erzielt, die nach § 43
Abs. 1 S. 1 Nr. 1a EStG i.V.m. § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG
dem Kapitalsteuerabzug unterliegen. Die erste Voraussetzung
des § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG ist demnach erfiillt.

V. Erhebung der Kapitalertragsteuer

Weiterhin ist nun fraglich, ob die zweite Voraussetzung des
§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG, die Erhebung der Kapitalertragsteu-
er, beim Leerkdufer erfiillt ist. Die Kapitalertragsteuer ist eine
Abzugssteuer, vgl. § 43 Abs. 1 EStG. Dies bedeutet, dass die
Steuer nicht vom Schuldner” entrichtet wird, sondern von
einer dritten Stelle. Dabei handelt es sich materiell-rechtlich
um eine Vorauszahlung auf die Einkommensteuer,”® weshalb
die spétere Anrechnung denklogisch der vorherigen Erhe-
bung der Steuer bedarf.”” Was namlich vorher nicht gezahlt
wurde, kann spiter auch nicht zuriickerstattet werden.”® Er-
hebung bedeutet insofern das Einbehalten der Steuer vom
Abzugspflichtigen.”

Da dem Erwerber beim Inhaberverkauf die Dividende zu-
gerechnet wird, kann er die darauf gezahlte Steuer anrech-
nen.'” Demgegeniiber wurde diese Dividendensteuer nicht
auch fiir den Leerkdufer erhoben; er hat nicht Einkiinfte aus
der Dividende erzielt, sondern solche aus der Dividen-
denkompensation nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG. Letztere
stellt als Schadenersatzzahlung anders als die Dividende
keine Fruchtzichung aus den Aktien dar;'®' der Erwerber
erhilt sie nicht aufgrund der Aktien, sondern aufgrund des
Kaufvertrages zwischen ihm und dem Leerverkdufer. Die
Kompensationszahlung ist nidmlich nur das Aquivalent zu
dem Teil des Kaufpreises, der aufgrund des nunmehr niedri-
geren Wertes der Aktien zu viel gezahlt wurde. Auch die
Fiktion in § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG,'*” die gerade vonno-
ten ist, um diese Kompensation iiberhaupt unter den § 20
Abs. 1 Nr. 1 EStG fallen zu lassen, zeigt, dass die Kompensa-
tion nicht durch Kapitalertriage erzielt wurde. Dies ldsst sich
auch dadurch verdeutlichen, dass der Erwerber ohne den
Tatbestand des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG keine steuerbaren
Einkiinfte verbuchen wiirde, was im Zeitraum vor 2007 so
zutraf.'” Deshalb stellt die Dividendenkompensation eine

% Bei der Kapitalertragssteuer nach § 44 Abs. 1 S. 1 EStG
der Glaubiger der Kapitalertrige.

% BGH NJW 1995, 1088 (1090); BFH BStBL. 11 1996, S. 531
(532); Ettlich (Fn. 31), § 36 Rn. 104.

7 FG Hessen DStR 2016, 1084 (1090) m.w.N.

% FG Hessen DStR 2012, 2381 (2383 f))

% BFH BStBI. 11 1994, S. 182; FG Hessen DStR 2016, 1084
(1090); Ettlich (Fn. 31), § 36 Rn. 113.

1% vgl. BFH BStBL. 11 2000, S. 527 (530).

"' val. Rau, FR 2014, 1012 (1017) fiir den besonderen Fall
der Wertpapierleihe.

102 als sonstige Beziige gelten auch. .., siche dazu insbeson-
dere auch BT-Drs. 16/2712, S. 48: ,,Es geht nicht um einen
sonstigen Bezug aus der Aktie selbst, sondern um eigenstén-
dige Einnahmen an Stelle der Dividende*.

195 Brandis (Fn. 37), S. 39; Intemann (Fn. 19), § 20 Rn. 110.

andere mit der Dividendenzahlung in keinem direkten Zu-
sammenhang stehende Einkunft dar.'” Da die Steuer nun
nicht auf die bei der Veranlagung erfassten Einkiinfte — ndm-
lich die Kompensationszahlung — entfillt, sondern vielmehr
auf (11(}56 davon losgeldste Dividende, scheidet die Anrechnung
aus.

Stattdessen miissen auf die Dividendenkompensation
Steuern vom Entrichtungspflichtigen nach § 44 Abs. 1 S. 3 3.
Var., S. 4 Nr. 3 EStG einbehalten worden sein. Eine Anrech-
nung dieser Steuer ist grundsétzlich wie bei allen durch Steu-
erabzug erhobenen Steuern nach § 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG
moglich.'® Dabei muss die Steuer auch nicht tatséchlich vom
Erhebungspflichtigen an den Fiskus abgefiihrt worden sein,
da er als Verwaltungsgehilfe der Finanzverwaltung deren
Risikosphire zugerechnet werden muss.'”’ Dies ist jedoch
dann irrelevant, wenn die Steuer eben nicht von ihm einbe-
halten wurde. Zwingend setzt dies deshalb voraus, dass der
Entrichtungspflichtige weniger an den Leerkdufer auszahlt
als er selbst erhalt.'”

Zur Beurteilung der Erhebung muss zwischen den unter-
schiedlichen Rechtslagen unterschieden werden: Bis zur
Reform Anfang 2007 bestand der Einkiinftetatbestand des
§ 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG nicht, weshalb die Einkiinfte aus
der Dividendenkompensation noch nicht steuerrechtlich be-
riicksichtigt wurden. Da es bereits an dem Tatbestand des
Erzielens von Einkiinften im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 1
EStG fehlte, wurde bis zu diesem Zeitpunkt nie Steuer fiir die
Kompensation einbehalten.'®

Nach der Einfiihrung des § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG be-
stand fiir inldndische Kreditinstitute aufseiten des Verkdufers
beziiglich der Dividendenkompensation eine Erhebungs-
pflicht. Insofern war hier die Steuer tatsdchlich auch zu erhe-
ben. Auffillig ist dabei, dass ausldndische Institute nicht zur
Erhebung verpflichtet waren.''” Wurden die Leerverkiufe

1% BT-Drs. 16/2712; Rau, FR 2014, 1012 (1019); i.E. auch
Brandis (Fn. 37), S. 40, der nur von einer ,,sachliche[n] N&-
he* zwischen der Schadenersatzzahlung und der Dividenden-
erwirtschaftung ausgeht.

195 Ebenso Rau, DStR 2013, 838 (842); Spengel/Eisgruber,
DStR 2015, 785 (793 f.); a.A. Ettlich (Fn. 31), § 36 Rn. 121,
der auf die Sichtweise des Schuldners abstellt. Diese kann
aber hier nicht entscheidend sein, weil die objektive Zuord-
nung der Einkiinfte, die gerade fiir eine klare Zuteilung der
Einkiinfte unerldsslich ist, unterlaufen werden wiirde. Was
wire namlich, wenn aus ihrer Sicht fir zwei verschiedene
Steuerpflichtige die Steuer einbehalten wurde? Die Zuord-
nung wiirde subjektiviert und willkiirlich.

19 Schon, RAF 2015, 115 (124).

"7 BFH DStR 1996, 1526; FG Hessen DStR 2016, 1084
(1090).

"% FG Hessen DStR 2016, 1084 (1090).

199 Brandis (Fn. 37), S. 39; Schon, RAF 2015, 115 (125).

110 [...] in den Fillen des § 20 Abs. 1 Nr. 1 Satz 4 das fiir den
Verkdufer der Aktien den Verkaufsauftrag ausfiihrende in-
landische Kreditinstitut®, § 44 Abs. 1 S. 3 3. Var. EstG. Dies
lasst sich auch an der heutigen Regelung des § 44 Abs. la
EStG ablesen, dazu vertiefend Hartrott (Fn. 32), § 44 Rn. 21.
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also tliber ausldndische Kreditinstitute abgewickelt, wurde die
Kapitalertragsteuer nicht erhoben. Durch die Neuregelung
des OGAW-IV-Umsetzungsgesetzes wurde auch diese Liicke
in der Erhebungskette geschlossen. Weil nun nach § 44
Abs. 1 S. 4 Nr. 3 EStG die letzte inldndische Stelle, die liber
die Einkiinfte verfiigt, die Steuer einzubehalten hat,1 ' ist der
Einbehalt nun auch bei Einkiinften aus Geschiften mit aus-
landischen Kreditinstituten gesichert.

Zur Konsequenz hat dies jedoch, dass nur auf eine zwei-
fache Steuererhebung (Erhebung bei der Dividende und bei
der Dividendenkompensationszahlung) eine zweifache An-
rechnung stattfinden kann.''> Leerverkiufe zeichnet es hin-
gegen gerade aus, dass bei einmaliger Erhebung eine zweifa-
che Anrechnung begehrt wird. Dies widerspricht allerdings
dem System der Steueranrechnung, bei dem vorausgesetzt
wird, dass die spéter angerechnete Steuer vorher einbehalten
worden ist. Deshalb ist eine Anrechnung in dem oben aufge-
fithrten System insbesondere im Zeitraum vor 2007 und vor
2012 unter Einbezug von auslidndischen Kreditinstituten nicht
mbglich.'"

Dem kann auch nicht entgegengehalten werden, dass der
Leerkdufer nur eine Kompensationszahlung in Hohe der
Nettodividende vom Leerverkdufer erhalte und deshalb ein
Einbehalt der Kapitalertragsteuer vorliegen miisse.''* Dabei
ist festzuhalten, dass die Erhebung durch den zum Steuerab-
zug Verpflichteten stattfinden muss.'"> Bei dem Leerverkauf
sind nur weder der Leerverkdufer noch seine Depotbank zum
Einbehalt verpflichtet, sondern regelmiBig die eigene Depot-
bank des Kaufers oder die Wertpapiersammelbank, vgl. § 44
Abs. 1 S. 4 Nr. 3 EStG. Wenn aufseiten des Leerverkaufers
eine Zahlung nur in Hohe der Nettodividende geleistet wird,
fiihrt das zwar zu einer Vermogenseinbufle beim Leerkaufer.
Diese kann jedoch nicht als Einbehalt der Steuer angesehen
werden, da der Leerverkiufer keine Zahlung einbehilt.""®

Auch der Einwand, die Fiktion des § 45a Abs. 3 S. 2
Hs. 2 EStG bedeute, dass der Kapitalertragsteuereinbehalt bei
der Dividende auch fiir die Kompensation gelte,'"” ist abzu-
lehnen. Der Emittent der Aktien wird hier nur zu Bescheini-
gungszwecken als Schuldner der Kapitalertriage fingiert; eine
weitergehende Fiktion beziiglich der Anrechnung enthilt er
nicht.'"™ Verdeutlicht wird dies besonders aus systematischer
Sicht: § 45a EStG ist dem § 44 EStG, der die Entrichtung der
Kapitalertragsteuer regelt, nachgeschaltet. Hatte der Gesetz-
geber eine solche Fiktion tatsdchlich gewollt, hitte er sie
dann auch im § 44 EStG festgeschrieben. Insgesamt wird in

"' Dies diirfte regelmiBig die Wertpapiersammelbank sein.

"2 gnzinger, RAF 2012, 394 (403).

"> Ebenso Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (795).

"4 So Desens, DStZ 2014, 154 (157).

'S BFH/NV 2011, 641; Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785
(793).

"6 1G Koln wistra 2015, 404 (406).

"7 Desens, DStZ 2014, 154 (158).

"8 FG Hessen DStR 2012, 2381 (2383); Amann, DB 2016,
1463 (1464); Rau, DStR 2013, 838 (842); Spengel/Eisgruber,
DStR 2015, 785 (794).

§ 45a Abs. 3 S. 2 Hs. 2 EStG somit eine Bedeutung hinein
interpretiert, die dieser gar nicht hat.'"’

SchlieBlich ist auch die Beweiswirkung der nach § 36
Abs. 2 Nr. 2 S. 2 EStG vorzulegenden Bescheinigung be-
grenzt.'’ Wiirde man ihr eine volle Beweiswirkung zugeste-
hen, wiren die anderen Tatbestandsmerkmale des § 36 Abs. 2
Nr. 2 EStG ohne jede eigenstindige Bedeutung, weil sie nach
der Vorlage der Bescheinigung diesen Beweis nicht mehr
zerstoren konnten. Dies wiirde jedoch dem Wortlaut des § 36
Abs. 2 Nr. 2 EStG widersprechen.

Somit ist festzuhalten, dass die Erhebung der Kapitaler-
tragsteuer nur in bestimmten Féllen erfiillt ist. Insbesondere
fiir den Zeitraum vor 2006 und zwischen 2007 bis 2012 bei
Einschaltung eines auslédndischen Kreditinstituts ist die Erhe-
bung nicht erfolgt. Ansonsten ist fiir jeden Einzelfall zu prii-
fen, ob die Kapitalertragsteuer tatsdchlich erhoben wurde.
Nur bei erfolgter Erhebung kann dann eine Steueranrechnung
verlangt werden.

VI. Rechtstatsichliche Problematik

Wie gezeigt sind Inhaberverkauf und Leerverkauf unter-
schiedlich zu behandeln: Wahrend bei Erstem Einkiinfte nach
§ 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 1 EStG beim Erwerber entstehen, wer-
den die Zahlungen bei letzterem als Einkiinfte nach § 20
Abs. 1 Nr. 1 S. 4 EStG behandelt. Problematisch ist dabei,
dass es fiir den Erwerber der Aktien grundsétzlich nicht er-
kennbar ist, ob ein Inhaber- oder ein Leerverkauf vorliegt.'”'
Dies liegt in der Tatsache begriindet, dass die Wertpapier-
sammelbank bei ihren Umbuchungen nicht vermerkt, ob der
Verkdufer die Aktien erst nachtriglich auBerborslich be-
schafft.'”> Der Erwerber weil also nicht, ob er von einem
Inhaber oder von einem Leerverkdufer kauft und ob Steuern
noch einmal abgefiihrt werden miissen.'>> Im Folgenden soll
daher darauf eingegangen werden, welche Schlussfolgerun-
gen sich fiir die steuerliche Behandlung dieser Problemstel-
lung ergeben.

"9 Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (794).

120 Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (795); a.A. Desens,
DStZ 2014, 154 (158).

121 Anzinger, RAF 2012, 394 (397); Berger/Matuszewski, BB
2011, 3097 (3101); Brandis (Fn. 37), S. 45; Derlien/Kern,
BB 2013, 1943; Desens, DStR 2012, 2473 (2474); Haritz/
Werneburg, NWB 2015, 657 (659); Krumm (Fn. 60), § 5
Rn. 512¢; Schon, RAF 2015, 115 (128); Seer/Krumm, DStR
2013, 1757 (1759); Hinweis auf Gutachten der Clearstream in
FG Berlin-Brandenburg, Urt. v. 8.12.2009, 15 K 6030/06 B,
BeckRS 2009, 26029467.

122 Sje verbucht stattdessen aus Vereinfachungsgriinden nur
den Saldo, der sich durch die Dividendenregulierung bei
einer Depotbank ergibt, Berger/Matuszewski, BB 2011, 3097.
12 Dieses rechtstatsichliche Problem andert jedoch nichts an
der rechtsdogmatischen Tatsache, dass doppeltes wirtschaft-
liches Eigentum beim Leerverkauf schon nach § 39 Abs. 2
Nr. 1 AO ausgeschlossen ist und deswegen die Anrechnung
der Steuer vom Leerkéufer nicht verlangt werden kann.
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1. Reformierung des Wertpapiersystems

Wiederholt ist auf die Missstinde hingewiesen worden, die
durch die Unkenntnis des Erwerbers entstehen kénnen.'*
Dabei sind die tatsdchlichen Differenzierungsprobleme in der
mangelnden Kennzeichnung eines Leerverkaufes durch die
Wertpapiersammelbank begriindet. Diese Kennzeichnung ist
jedoch aufgrund des technischen Fortschrittes heute durchaus
moglich. Deshalb sollte der Gesetzgeber erwégen, schnellst-
moglich eine Regelung einzufiihren, die entweder die Wert-
papiersammelbank oder die Depotbank des Leerverkiufers'?
dazu verpflichtet, dem Erwerber einen Leerverkauf anzuzei-
gen. Dann kann dieser ndmlich die zusétzliche Steuer auf die
dann fiir ihn klar erkennbare Dividendenkompensation abfiih-
ren und nachfolgend die Steueranrechnung begehren.'*®

2. Gleichbehandlung von Inhaber- und Leerverkauf

Bis eine solche Vorschrift eingefiihrt wird, muss jedoch das
Steuerrecht systematisch korrekt eine Entscheidung tiber die
Behandlung von beiden Fillen treffen.'”” Weil nun keine
wirksame Unterscheidung zwischen den beiden Ausgestal-
tungen getroffen werden kann, miissen sie insoweit gleichbe-
handelt werden.'”® Fraglich ist aber, ob hierbei der Leer-
genauso wie der Inhaberverkauf behandelt oder eine Anrech-
nung auch bei einem Inhaberverkauf bis zum zivilrechtlichen
Eigentumsiibergang verweigert werden sollte.

Fiir erstere Moglichkeit sprechen zuerst die oben ange-
fihrten, vom Bundesfinanzhof entwickelten Kriterien fiir den
wirtschaftlichen Ubergang von Aktien, die gerade vorsehen,
dass wirtschaftliches Eigentum an Aktien bei einem Inhaber-
verkauf schon frither {ibergeht. Fraglich ist insoweit, ob man
die Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs und mit ihr die
gesamte jahrelange Gestaltungspraxis missachtet, die sich an
diesen Kriterien orientierte. Die Praxis konnte also eine Art
Vertrauensschutz besitzen.'” Insbesondere die umstrittene
Gesetzesbegriindung von 2007 konnte diesen Vertrauens-
schutz bestirkt haben. Eine Benachteiligung der erlaubten
Anrechnung der Kapitalertragsteuer beim Inhaberverkauf
wiére die Folge.

Dem muss jedoch deutlich widersprochen werden. Zuerst
sind die Vorverlagerung des Erwerbs wirtschaftlichen Eigen-
tums bei Aktien und das damit zusammenhidngende Ausei-
nanderfallen des Erwerbs vom zivilrechtlichen und wirt-
schaftlichen Eigentum nicht zwingend.'** Dieses Auseinan-

12480 bspw. Anzinger, RAF 2015, 394 (395); Bruns, DStZ
2011, 676 (683); Englisch, FR 2010, 1024 (1031).

125 Diese ist weitaus besser iiber die Buchungsbewegungen
ihres Kunden informiert.

126 Bruns, DStZ 2011, 677 (683).

127 Vgl. Krumm (Fn. 60), § 5 Rn. 512c.

128 Ebenso Krumm (Fn. 60), § 5 Rn. 512c.

12 Dabei muss die widerspriichliche Gesetzesbegriindung aus
dem Jahre 2007 beriicksichtigt werden; siehe ausfiihrlicher
Nachweis bei Florstedt, FR 2016, 641 (651).

130 S0 auch Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (792); voll-
standig ablehnend Anzinger, RAF 2012, 394 (399); Kolbinger
(Fn. 8), S. 171; Rau/Sahl, BB 2000, 1112 (1114).

derfallen ist eine Ausnahme vom Grundsatz des § 39 Abs. 1
AO und eine derartige Rechtspraxis deswegen nicht uneinge-
schrinkt geschiitzt."'

Zudem stiitzt sich der Bundesfinanzhof in seiner Ent-
scheidung auf die damals iiblichen Borsenusancen. Durch die
Einfiihrung des sog. zentralen Kontrahenten im Jahre 2003
konnte jedoch eine vollkommen neue Situation eingetreten
sein. Hierbei wurde die Eurex Clearing AG als zentrale Ver-
tragspartei bei bestimmten Aktiengeschéften an der Frankfur-
ter Borse eingefiihrt, die Kaufvertrige sowohl mit dem Er-
werber, als auch mit dem Verkdufer schlie8t und somit als
alleinige Gegenpartei der Aktienhindler auftritt.'”> Wenn
deshalb die Aktiengeschéfte fiir alle an der Frankfurter Borse
gehandelten Aktien nur zwischen Eurex und dem Verkdufer
einerseits und Eurex und dem Erwerber andererseits zustande
kommen, liegt immer ein Leerverkauf vor, weil Eurex als
zentraler Kontrahent noch nicht iiber die Aktien verfiigt. Die
Grundvoraussetzung des Bundesfinanzhofes bei seinen vo-
rangegangenen Urteilen, dass der Verkéufer auch Eigentiimer
der Aktien ist, ist deshalb nicht mehr erfiillt."’ Die Recht-
sprechung des Bundesfinanzhofes ist also nicht mehr an-
wendbar, weil sie von ganz anderen Bérsenusancen ausging.

AuBerdem zeigt die Beweispflichtenverteilung hier, dass
ein Inhaberverkauf mit einem Leerverkauf gleichgestellt
werden muss. Die Feststellungspflicht, um was fiir ein Ge-
schéft es sich bei dem steuerbaren Vorgang handelt, trifft den
Steuerpflichtigen. Dieser hat alle steuerentlastenden Tatsa-
chen zu beweisen, wiahrend die Finanzverwaltung steuerbe-
griindende vorzutragen hat."** Hier beantragt der Steuer-
pflichtige die Anrechnung, er trigt also eine Steuerentlastung
vor. Deshalb muss er aber die ndtigen Voraussetzungen,
einschlieBlich des giiltigen Einbehaltes der Steuer, bewei-
sen."”> Weil fiir den Erwerber der Aktienbestand beim Leer-
verkdufer unbekannt bleibt, kann er faktisch nie einen positi-
ven Beweis fithren, dass ein Inhaberverkauf und kein Leer-
verkauf vorlag. Da der Kéufer aber aufgrund der klaren Ver-
teilung der Beweispflichten erkennen musste, dass die Be-

1 Auch zeigt BFH DStR 2014, 2012 und die neueren Ge-
richtsentscheidungen einen Trend, den Ubergang wirtschaft-
lichen Eigentums zu verneinen; vgl. insoweit sehr vorsichti-
gen Wortlaut des BFH: der Erwerb des wirtschaftlichen Ei-
gentums sei ,,prinzipiell moglich; vgl. Schwenke, JM 2015,
83 (85).

132 EG Hessen DStR 2016, 1084 (1089 f.); Horn, WM 2002,
Sonderbeilage 2 (4), Will (Fn. 9), S. 2367.

133 FG Hessen DStR 2016, 1084 (1089); Amann, DB 2016,
1463 (1464); Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (791).

134 BFH/NV 2006, 320; BFH/NV 2014, 693 (695); Brenner,
in: Kirchhof/S6hn/Mellinghoff, Kommentar zum Einkom-
mensteuergesetz, 123 Lfg., Stand: Juli 2002, § 36 D 171;
Ratschow, in: Griaber, Kommentar zur Finanzgerichtsordnung
mit Nebengesetzen, 8. Aufl. 2015, § 96 Rn. 181.

135 Bruns, DStR 2010, 2061 (2066); Eine Abweichung von
diesem Grundsatz ist nicht denkbar, eingehend Spengel/
Eisgruber, DStR 2015, 785 (797 f.), FG Hessen DStR 2016,
1084 (1091 f.); a.A. Haritz/Werneburg, NWB 2015, 657
(662).
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weislast ihn treffen wiirde, ist er auch bei einem Inhaberver-
kauf nicht schutzwiirdig.'*®

SchlieBlich entspannt sich das gesamte Problem bei den
,,cum-/ex‘“-Dividenden-Geschéften darum, dass die Einkiinfte
nicht einem einzigen Steuerpflichtigen zugeordnet werden
konnten, sodass auch eine andere Person die Anrechnung der
Steuer beantragte. Um genau diese Problematik zu beheben,
ist doppeltes wirtschaftliches Eigentum abzulehnen. Wenn
man nun aber auch bei Leerverkdufen den wirtschaftlichen
Ubergang schon bei Vertragsschluss annehmen wiirde, liefe
dies zwangslaufig auf eine faktische Anerkennung des dop-
pelten wirtschaftlichen Eigentums hinaus. Die Unsicherhei-
ten, die gerade zu der systemwidrigen mehrfachen Anerken-
nung gefiihrt haben, wiirden weiter bestehen. Um dies zu
verhindern, muss die Anrechnung auch bei Inhaberverkdufen
verneint werden.

Nach alldem bleibt festzuhalten, dass bis zu einer Refor-
mierung des Wertpapiersammelbanksystems Inhaberverkaufe
rechtstatsdchlich genauso behandelt werden miissen wie
Leerverkéufe, sodass auch dort eine Anrechnung der Steuer
erst dann erfolgen kann, wenn das zivilrechtliche Eigentum
iibergeht.'?’

VII. Zusammenfassung

Die einleitende Hauptfrage, ob bei ,,cum/ex“-Dividenden-
Geschiften infolge eines Leerverkaufes eine Anrechnung der
auf die Dividende geleisteten Kapitalertragsteuer erfolgen
koénne, ist zu verneinen. Um diese Steuer anrechnen zu kon-
nen, miisste der Leerverkdufer die damit zusammenhéngen-
den Einkiinfte (die Dividenden) erzielt haben, was er jedoch
aufgrund des mangelnden zivilrechtlichen und wirtschaftli-
chen Eigentums nicht tut. Insbesondere ist die damit eng
verbundene These des verdoppelten wirtschaftlichen Eigen-
tums schon wegen der insoweit klaren Vorschrift des § 39
Abs. 2 Nr. 1 S. 1 AO abzulehnen. Insoweit diirften die ein-
gangs erwidhnten Finanzbehdrden mit ihren Bemiihungen,
den entstandenen Steuerverlust zu minimieren, Erfolg haben.
Es bleibt jedoch weiterhin Aufgabe der Behérden, den mut-
maBlichen massenhaften Gestaltungsmissbrauch der Investo-
ren aufzudecken und eventuelle Straftiter zu tiberfiithren.

Eine Anrechnung der Steuer, die nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 4
EStG auf die Kompensationszahlung entféllt, kommt hinge-
gen eingeschriankt auf Inlandsfille ab 2007 und vollumfing-
lich ab 2012 bei Einbehalt der Steuer in Betracht. Schlielich
stellen sich obige Probleme bei Inhaberverkdufen deshalb
nicht, weil der Erwerber durch den Vertragsschluss unmittel-
bar wirtschaftliches Eigentum vom Inhaber erhilt. In der
Praxis sind Inhaber- und Leerverkauf jedoch nicht unter-
scheidbar, weshalb vorerst beide gleich zu behandeln sind.
Dabei ist es steuersystematisch zwingend, auch fiir einen
Inhaberverkauf eine Anrechnung der Dividendenbesteuerung
erst bei Ubergang des zivilrechtlichen Eigentums zuzulassen.

13¢ Spengel/Eisgruber, DStR 2015, 785 (799).
B Krumm (Fn. 60), § 5 Rn. 512¢; a.A. Brandis (Fn. 37),
S. 45.
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