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BMF: Referentenentwurf einer Verordnung zur DurchfUhrung des Mindeststeuvergesetzes

Das BMF hat am 29.09.2025 den Referentenentwurf einer Verordnung zur DurchfGhrung des Min-
deststeuergesetzes (Mindeststeuerverordnung - MinStV) veroffentlicht und die Anhérung dazu
eingeleitet.

Durch das Mindeststeuergesetz sind Unternehmensgruppen dazu verpflichtet, einen Mindest-
steuer-Bericht (GloBE Information Return) einzureichen. Weitere Vorgaben zum Umfang, zur ndhe-
ren Ausgestaltung und zum Informationsaustausch wurden bereits auf internationaler Ebene ge-
macht. Im Verhaltnis zu Drittstaaten erfolgt der Informationsaustausch auf Grundlage des multila-
teralen Ubereinkommens der zustandigen Behdrden (GIR MCAA), das Deutschland am 19.09.2025
unterzeichnet hat. Fir den Austausch innerhalb der Europaischen Union gilt hingegen die EU-
Richtlinie 2025/872 (,DAC9").

Das BMF wird durch § 99 Abs. 3 Mindeststeuergesetz dazu ermachtigt, mit Zustimmung des Bun-
desrats die internationalen Vorgaben zum Mindeststeuer-Bericht in nationales Recht umzusetzen.

Neben Begriffsdefinitionen beinhaltet § 1 MinStV-E auch die Festlegung der Zustandigkeit des
Bundeszentralamts fUr Steuern (BZSt). Weiterhin wird in § 2 MinStV-E der automatische Informati-
onsaustausch der Mindeststeuer-Berichte geregelt und insbesondere festgelegt, welche Steuer-
hoheitsgebiete welche Abschnitte des Berichts erhalten.

Nach § 3 MinStV-E kann eine Unternehmensgruppe auf Antrag fir bestimmte Steuerhoheitsge-
biete wahrend der Ubergangszeit eine vereinfachte Berichterstattung nutzen. Dabei werden die
Angaben auf aggregierter Basis Ubermittelt, statt individuell fir jede einzelne Geschaftseinheit.
Voraussetzung hierfir ist insbesondere, dass der Steuererhéhungsbetrag fur diese Jurisdiktion
Null EUR betragt oder nicht einzelnen Geschaftseinheiten zugerechnet werden muss. DarUber hin-
aus fordert § 3 Abs. 3 MinStV-E, dass die Gruppe Uber geeignete Systeme und Verfahren zur ge-
nauen und zuverlassigen Ermittlung und Zuordnung der Steuerdaten verfigt.

§ 4 MinStV-E trifft schlieRlich Bestimmungen zum Ausfillen des Mindeststeuer-Berichts. Grund-
satzlich ist dieser nach den GloBE-Mustervorschriften zu erstellen. In Ausnahmefallen, zum Beispiel
wenn nur ein Steuerhoheitsgebiet die Besteuerungsrechte hat, konnen die Berechnungen nach
den nationalen Regeln erfolgen, wobei Abweichungen zur GloBE-Datenquelle im Bericht angege-
ben werden missen. Hierbei ist u.E. zu beachten, dass der Regelungsinhalt insbesondere im Zu-
sammenspiel von Gesetzestext und Gesetzesbegrindung unklar ist und hoffentlich im Rahmen
des Gesetzgebungsverfahrens noch korrigiert wird.

Die Mindeststeuerverordnung soll am Tag nach ihrer Verkindung in Kraft treten und kénnte damit
bereits fir die Erstellung der Mindeststeuer-Berichte fir das Geschéftsjahr 2024 relevant sein. Ver-
bande und Interessenvertreter knnen zum Referentenentwurf bis zum 06.10.2025 Stellung neh-
men.

BFH: AdV-Verfahren zur doppelten Festsetzung von Grunderwerbsteuer bei zeitlichem Ausei-
nanderfallen von schuldrechtlichem (Signing) und dinglichem Rechtsgeschift (Closing)

Das Erfordernis fristgemaRer und vollstandiger Anzeigen beim Wechsel von Anteilseignern an
grundbesitzenden Gesellschaften wurde jingst durch mehrere FG-BeschlUsse sowie einen ersten
BFH-Beschluss in AdV-Verfahren zur doppelten Festsetzung von Grunderwerbsteuer bei zeitli-
chem Auseinanderfallen von schuldrechtlichem (Signing) und dinglichem Rechtsgeschaft (Clo-
sing) neu in den Fokus gerickt (vgl. hierzu zuletzt TAX WEEKLY # 25/2025).

Seite 2 von 8



TAX WEEKLY ts
#33 | 06.10.2025 W

Mit Beschluss des BFH vom 16.09.2025 (Il B 23/25 (AdV)) liegt nun eine weitere héchstrichterliche
Entscheidung in einem AdV-Verfahren vor; Vorinstanz: FG Berlin-Brandenburg vom 31.01.2025 (12
V 12129/24). Der BFH hat im konkreten Fall - bezogen auf die Besteuerung des dinglichen
Rechtsgeschafts nach § 1 Abs. 2b GrEStG - bei summarischer Prifung keine ernstlichen Zweifel
an dessen Besteuerbarkeit bei nicht fristgemaler bzw. unterlassener Anzeige. Das gilt auch fir
den Fall, dass das Finanzamt zuvor bereits Kenntnis sowohl vom schuldrechtlichen als auch vom
dinglichen Rechtsgeschaft hatte.

Zum Hintergrund: Finden Signing und Closing nicht zeitgleich statt, fingiert die Finanzverwaltung
Uber das sog. Stichtagsprinzip zwei grunderwerbsteuerliche Erwerbsvorgange zu unterschiedli-
chen Zeitpunkten. Sowohl im Zeitpunkt des Signings als auch im Zeitpunkt des Closings sei des-
halb Grunderwerbsteuer festzusetzen (Gleich lautende Landererlasse vom 10.05.2022, Tz. 8.1,
BStBI. 1 2022, S. 821, und vom 05.03.2024, Rz. 32, BStBI. |1 2024, 383, Tz. 7.2). Zur Vermeidung ei-
ner doppelten Festsetzung von Grunderwerbsteuer wurde mit dem JStG 2022 § 16 Abs. 4a,

Abs. 5 Satz 2 GrEStG in das Gesetz eingefigt. Fir Erwerbsvorgange ab dem 21.12.2022 kann da-
her die Aufhebung der Festsetzung nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 oder Nr. 3 oder Abs. 3a GrEStG bean-
tragt werden. Voraussetzung ist jedoch nach § 16 Abs. 5 Satz 2 GrEStG, dass sowohl der schuld-
rechtliche als auch der dingliche Erwerbsvorgang fristgerecht und in allen Teilen vollstandig an-
gezeigt worden sind.

Im konkreten Streitfall wurde das schuldrechtliche Rechtsgeschaft Gber den Anteilskauf am
22.03.2024 notariell beurkundet (Signing) und zugleich die Abtretung der Anteile (Closing) unter
der Bedingung der vollstandigen Zahlung des Kaufpreises vereinbart. Letztere wurde am
02.04.2024 bewirkt. Zuvor, am 17.08.2023, hatte die Antragstellerin einen Grundstickskaufvertrag
geschlossen, der auch bestandskraftig zur Grunderwerbsteuer veranlagt wurde. Das schuldrecht-
liche Anteilsverkaufsgeschaft wurde seitens der Notarin fristgerecht am 28.03.2024 angezeigt. Die
Anzeige des Kaufpreiseingangs hierfir erfolgte erst am 24.06.2024. Das Finanzamt setzte in
Kenntnis des Vollzugs des dinglichen Rechtsgeschafts am 30.05.2024 GrESt sowohl gegeniber
der Anteilserwerberin nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG als auch gegeniber der grundbesitzenden
Gesellschaft als Antragstellerin nach § 1 Abs. 2b GrEStG fest. Finanzgericht und BFH (Be-
schwerde) gaben dem AdV-Antrag zur Festsetzung nach § 1 Abs. 2b GrEStG aufgrund summari-
scher Prifung nicht statt.

Zwar liege nach BFH unstreitig ein Fall des § 1 Abs. 2b GrEStG mit Zahlung des Kaufpreises am
02.04.2024 vor. Zu diesem Zeitpunkt war der BeschwerdefUhrerin auch inlandischer Grundbesitz,
namlich der mit Kaufvertrag vom 17.08.2023 zuvor erworbene, grunderwerbsteuerlich zuzurech-
nen.

Die in § 16 Abs. 4a GrEStG vorgesehene Aufhebungs- oder Anderungsmaoglichkeit betrifft jedoch
die Festsetzung nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 oder Nr. 3 oder nach § 1 Abs. 3a GrEStG und nicht die Auf-
hebung oder Anderung der Steuerfestsetzung nach § 1 Abs. 2a oder Abs. 2b GrEStG.

Auch rechtfertigen weder die Absicht des Gesetzgebers, eine doppelte Festsetzung von Grund-
erwerbsteuer fir denselben Anteilsibergang zu vermeiden, noch das Ubermalverbot die Gewah-
rung der AdV in Bezug auf den angefochtenen Bescheid nach § 1 Abs. 2b GrEStG. Zwar hat der
BFH entschieden, dass das Finanzamt bei Auseinanderfallen von Signing und Closing nicht zwei-
mal Grunderwerbsteuer festsetzen darf, wenn - wie hier - im Zeitpunkt der Festsetzung nach § 1
Abs. 3 Nr. 1 GrEStG bekannt ist, dass die Ubertragung der Anteile bereits erfolgt ist (BFH-Be-
schluss vom 09.07.2025, 1l B 13/25 (AdV)). Die Entscheidung betrifft jedoch die Frage, ob in sol-
chen Fallen neben einer Steuerfestsetzung nach § 1 Abs. 2a oder Abs. 2b zusatzlich noch eine
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Steuerfestsetzung nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 erfolgen darf, die lediglich auf Antrag aufgehoben und
gedndert werden kann. Der Antrag war daher abzuweisen.

BFH: Zur Besteuerung der Einlosung eines Gold-Warrants als sonstige Kapitalforderung

Im Zusammenhang mit der Einlosung sog. Gold-Warrants hat der BFH mit Urteil vom 03.06.2025
(VUL R 5/24) entschieden, dass eine sonstige Kapitalforderung i.S.v. § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG nicht
deshalb zu verneinen ist, weil der Forderungsinhaber das Recht hat, wahlweise die Erfillung in
anderer Weise als in Geld verlangen zu kdnnen. Trifft er eine solche Wahl, stellt dieser Vorgang
eine steuerbare Einlésung im Rahmen der KapitaleinkUnfte dar.

Der Klager erwarb im Streitjahr 2015 mehrere ,BEAR EUR Convertible Certificates on Gold". Diese
Zertifikate gewahrten bei entsprechender Entwicklung des Goldkurses jeweils das Wahlrecht,
entweder einen Geldbetrag oder einen Gold-Warrant zu erhalten. Die Gold-Warrants waren wahl-
weise auf eine Geldzahlung oder auf eine Gutschrift von Gold auf dem Metallkonto des Klagers
gerichtet. Der Klager wahlte bei Falligkeit der BEAR-Zertifikate den Erwerb der Warrants. Bei de-
ren Falligkeit wahlte er die Gutschrift von Gold und verauRerte dieses im Folgejahr. Das Finanzamt
erfasste einen entsprechenden steuerpflichtigen Gewinn. Der dagegen erhobenen Klage gab das
Finanzgericht teilweise statt. Der Kldger habe zwar keinen Gewinn aus einer Veraullerung der
BEAR-Zertifikate erzielt. Nach § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 und Abs. 4 EStG sei allerdings
ein Gewinn aus der Einlosung der Gold-Warrants zu versteuern.

Der BFH hat die Auffassung des Finanzgerichts bestatigt, dass die Abwicklung der BEAR-Zertifi-
kate durch Einbuchung der Warrants auf dem Depotkonto des Klagers als steuerneutral anzuse-
hen ist. Die BEAR-Zertifikate verbrieften sonstige Kapitalforderungen i.S.v. § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG.
Werde eine verbriefte Kapitalforderung vereinbarungsgemall in anderer Weise als durch die Zah-
lung von Geld erfullt, falle auch dieser Vorgang unter den Begriff der Einldsung. Auf die Ermittlung
des Gewinns aus der Einlésung der BEAR-Zertifikate finde, da es sich bei den Warrants um Wert-
papiere handele, aber § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG Anwendung, wonach das Entgelt des Klagers fur
den Erwerb der BEAR-Zertifikate als Einnahme anzusetzen sei, so dass sich aufgrund der gleich
hohen Anschaffungskosten abweichend von § 20 Abs. 4 Satz 1 EStG ein Einlésungsgewinn von

0 Euro ergebe.

Bei der Gutschrift von Gold auf dem Metallkonto des Klagers nach Ausibung der Warrants han-
dele es sich - entgegen der Auffassung des Klagers - ebenfalls um die Einlésung einer sonstigen
Kapitalforderung im Sinne des § 20 Abs. 2 Satz 2 EStG. Der Begriff der Einldsung schlielle auch die
Einraumung eines Sachlieferungsanspruchs auf physisches Gold ein, soweit dadurch die Kapital-
forderung erfillt und zum Erléschen gebracht werde. Aufgrund des (wahlweisen) Anspruchs auf
eine Geldzahlung stellten die Warrants - anders als der Klager meinte - keine ausschlieliliche
Kaufoption auf einen Sachwert (Gold) dar. Danach sei im Streitjahr bei den Kapitaleinkinften ein
Einlésungsgewinn in Hohe der Differenz zwischen dem Kurswert der dem Metallkonto gutge-
schriebenen Feinunzen Gold und den Anschaffungskosten der Warrants zu erfassen gewesen.

In gleicher Weise hat der BFH auch mit Urteil vom 03.06.2025 im Verfahren VIII R 23/24 und mit
Urteil vom 01.07.2025 im Verfahren VIII R 33/23 entschieden.
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BFH: Einkinfte aus Kapitalvermogen - Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG

Der BFH hat in drei Urteilen vom 03.06.2025 (VIII R 9/22, VIII R 18/23 und VIII R 35/23) zu den Vo-
raussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG entschieden.

Den Verfahren lagen jeweils strukturierte Wertpapiergeschafte zugrunde. Deren Gestaltungsziel
war es, im Hinblick auf zu erwartende sehr hohe tariflich zu besteuernde Gewinne in zukUnftigen
Veranlagungszeitraumen voll ausgleichsfahige Verluste einerseits und hohe, dem gesonderten Ta-
rif fir Kapitaleinkinfte unterliegende Ertrage andererseits zu generieren. Damit sollte erreicht
werden, dass die erwarteten sehr hohen tariflich zu besteuernden Gewinne mit den Verlusten
ausgeglichen und letztlich nicht mit dem Spitzensteuersatz von 45 %, sondern im Wesentlichen
nur mit dem gesonderten Tarif von 25 % belastet werden.

Die Steuerpflichtigen erwarben Teilschuldverschreibungen einer Indexanleihe. Bei Falligkeit der
Anleihe hatte der Emittent pro Teilschuldverschreibung ein weniger teures Wertpapier (hier:
TecDax-Zertifikat) zu liefern und im Ubrigen Geld zu zahlen. Der Erfolg der Gestaltung hing von
der Anwendbarkeit des § 20 Abs. 4a EStG auf diesen Teilschritt ab: Der erhaltene Geldbetrag
ware als Ertrag mit dem gesonderten Tarif zu besteuern gewesen (§ 20 Abs. 4a Satz 2 EStG). Die
Einldsung der Teilschuldverschreibung gegen Lieferung des Wertpapiers hatte nicht zu einem
Gewinn gefUhrt, da nach § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG die Anschaffungskosten fur die Teilschuldver-
schreibung als VerauBerungspreis anzusetzen gewesen waren, so dass der Gewinn rechnerisch

0 Euro betragen hatte. FUr das erhaltene Wertpapier waren Anschaffungskosten ebenfalls in Hohe
der Anschaffungskosten fir die Teilschuldverschreibung anzusetzen gewesen. Das hatte bei nach-
folgender Veraullerung des Wertpapiers zum Verkehrswert zu einem hohen Verlust gefihrt, der
nach dem - im Streitjahr noch anwendbaren - § 32d Abs. 2 Nr. 1 Buchst. b Satz 1 EStG in der bis
zum Jahressteuergesetz 2020 vom 21.12.2020 geltenden Fassung bei VerauRerung an eine Kapi-
talgesellschaft, an welcher der VerauRerer zu mindestens 10 % beteiligt war, nicht dem geson-
derten Tarif unterlegen hatte. In diesem zweiten Schritt waren tariflich zu besteuernde voll aus-
gleichsfahige Verluste entstanden. FUr die Steuerpflichtigen hatte es hingegen keinen wirtschaft-
lichen Verlust bedeutet; der groflte Teil der Anschaffungskosten fir die Teilschuldverschreibun-
gen war an sie bereits in Form der Geldzahlung bei Einldsung der Teilschuldverschreibung zurick-
geflossen. Zwar musste dieser Betrag mit 25 % besteuert werden; das entsprach aber dem Plan.
Die voll ausgleichsfahigen Verluste hatten dann die erwarteten sehr hohen tariflich zu besteuern-
den Gewinne ausgeglichen.

Der BFH hat nunmehr jedoch entschieden, dass § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG Falle nicht erfasst, in de-
nen weder der Emittent noch der Inhaber nach den Anleihebedingungen das Recht haben, an-
stelle der Rickzahlung der Anleihe in Geld einseitig Wertpapiere andienen oder die Lieferung von
Wertpapieren verlangen zu kénnen. Die Entscheidung stitzt sich mallgeblich auf den Wortlaut
der Vorschrift. In allen drei Streitfallen konnte das Gestaltungsziel mithin jeweils nicht erreicht
werden, da nach den vereinbarten Bedingungen fir beide Seiten bindend feststand, dass sich ein
Szenario verwirklicht hatte, fir welches die Rechtsfolgen zwingend vorgegeben waren. Innerhalb
des Vertrags hatten weder der Emittent noch der Inhaber die Mdglichkeit, einseitig auf die Moda-
litaten der ErfUllung dndernd einzuwirken.
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Urteile und Schlussantrage des EuGH bis zum 29.09.2025

Aktenzeichen | Entschei- Stichwort
dungsdatum
Vorlage zur Vorabentscheidung - Mehrwertsteuer - Richtlinie
C-409/24 - 2006/112/EG - Beherbergung in Hotels und dhnlichen Einrich-
25.09.2025 e .
C-411/24 tungen - Ermaligter Mehrwertsteuersatz - Nebenleistungen

zur Beherbergung

Alle am 02.10.2025 veroffentlichten Entscheidungen des BFH (V)

Aktenzeichen | Entschei- Stichwort
dungsdatum

Il B 23/95 Zweimalige Festsetzung von Grunderwerbsteuer fUr den Erwerb

(AdV) 16.09.2025 von Gesellschaftsanteilen beim Auseinanderfallen von soge-
nanntem Signing und Closing

Il R 45/22 91.05.9025 (Zur Gewinnerzielungsabsicht bei langjahrigen gewerblichen
Verlusten)
Keine erste Tatigkeitsstatte eines Leiharbeitnehmers beim Ent-

VIR 22/2 17.06.202 . . . . . . vy

3 06.2025 leiher im Rahmen eines unbefristeten Leiharbeitsverhaltnisses

Keine (Pflicht-)Veranlagung bei Stellung eines Antrags auf Gins-

VIR17/23 14.05.2025  tigerprifung nach § 32d Abs. 6 EStG erst nach Ablauf der Fest-
setzungsfrist

VIIIR 9/22 03.06.2025 Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG

VI R 5/24 03.06.9025 Zur Besteuerung der Einlosung eines Gold-Warrants als sonstige

Kapitalforderung

Alle am 02.10.2025 veroffentlichten Entscheidungen des BFH (NV)

Aktenzeichen | Entschei- Stichwort
dungsdatum
IV B 12/94 90.06.9025 Sachaufklarungspflicht des FQ bei sich aufdrangenden Uberle-
gungen - Rechtsprechungsdivergenz als Zulassungsgrund
VII R 92/23 08.04.9025 (Nacherhebung von Antidumpingzoll trotz Authebung der Mali-
nahme)
Inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 08.04.2025 VII R 22/23 - Nach-
VILR 25723 08.04.2025 erhebung von Antidumpingzoll trotz Aufhebung der Mallnahme
Inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 08.04.2025 VII R 22/23 - Nach-
IR 24/2 .04.202 . .
Y 3 08.04.2025 erhebung von Antidumpingzoll trotz Aufhebung der Mallnahme
Inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 08.04.2025 VII R 22/23 - Nach-
IR 25/2 .04.202 . .
v 2425 08.04.2025 erhebung von Antidumpingzoll trotz Aufhebung der Mallnahme
Inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 08.04.2025 VII R 22/23 - Nach-
VILR 26723 08.04.2025 erhebung von Antidumpingzoll trotz Aufhebung der Mallnahme
VII R 97 /23 08.04.2095 Inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 08.04.2025 VII R 22/23 - Nach-

erhebung von Antidumpingzoll trotz Aufhebung der Mallnahme
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https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=027FDEFEB8EB9481B8485CDDAA626DA7?text=&docid=304566&pageIndex=0&doclang=de&mode=req&dir=&occ=first&part=1&cid=20737020
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=027FDEFEB8EB9481B8485CDDAA626DA7?text=&docid=304566&pageIndex=0&doclang=de&mode=req&dir=&occ=first&part=1&cid=20737020
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520263/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520263/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520262/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202510186/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520261/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520264/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202510188/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520266/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520267/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520269/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520270/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520272/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520268/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520271/
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Entschei-
dungsdatum

Aktenzeichen

VIR 28/23 08.04.2025

VIII R 33/23 01.07.2025

VIIIR18/23 03.06.2025
VIII R 35/23 03.06.2025
VIII R 23/24 03.06.2025
XB117/23 06.08.2025

wTis

Stichwort

Inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 08.04.2025 VII R 22/23 - Nach-
erhebung von Antidumpingzoll trotz Aufhebung der Mallnahme

Im Wesentlichen inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 03.06.2025
VIII R 5/24 - Zur Besteuerung der Einlésung eines Gold-War-
rants als sonstige Kapitalforderung

Im Wesentlichen inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 03.06.2025
VIII R 9/22 - Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG

Im Wesentlichen inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 03.06.2025
VIII R 9/22 - Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG

Im Wesentlichen inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 03.06.2025
VIII R 5/24 - Zur Besteuerung der Einldsung eines Gold-War-
rants als sonstige Kapitalforderung

ProzessfUhrungsbefugnis des Insolvenzschuldners bei Insol-
venzeroffnung zwischen Einspruchsentscheidung und Klage

Alle bis zum 06.10.2025 veroffentlichten Erlasse

Aktenzeichen Entschei- Stichwort
dungsdatum
hes-s 01.10.2025  Ubersicht der Umsatzsteuer-Umrechnungskurse 2025
7329/00014/007 /134 = g
Land- und forstwirtschaftliche Dienstleistungen; Entgelt
mca2-s 30.09.2095 fUr Ersatzaufforstung und fir Uber die gesetzlichen An-
7410/00029/042/052 e forderungen hinausgehende Bedingungen fir eine tier-

gerechte und nachhaltige Fleischerzeugung
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https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520273/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202550157/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520265/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202550160/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202550158/
https://www.bundesfinanzhof.de/de/entscheidung/entscheidungen-online/detail/STRE202520274/
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Umrechnungskurse/2025-10-01-umsatzsteuer-umrechnungskurse-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Umrechnungskurse/2025-10-01-umsatzsteuer-umrechnungskurse-2025.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Anwendungserlass/2025-09-30-l-und-f-dienstleistungen.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Umsatzsteuer/Umsatzsteuer-Anwendungserlass/2025-09-30-l-und-f-dienstleistungen.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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Referentenentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Verordnung zur Durchfiihrung des Mindeststeuergesetzes'
(Mindeststeuerverordnung — MinStV)

A. Problem und Ziel

Durch das Mindeststeuergesetz sind Unternehmensgruppen dazu verpflichtet, einen Min-
deststeuer-Bericht (GloBE Information Return) einzureichen. Zum Umfang, zur naheren
Ausgestaltung und zum Informationsaustausch wurden auf internationaler Ebene weitere
Vorgaben gemacht.

B. Losung

Das Bundesministerium der Finanzen wird durch § 99 Absatz 3 Mindeststeuergesetz dazu
ermachtigt, mit Zustimmung des Bundesrates die internationalen Vorgaben zum Mindest-
steuer-Bericht in nationales Recht umzusetzen.

C. Alternativen

Keine.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand

Die Verordnung dient der Sicherung des Steueraufkommens.
E. Erfullungsaufwand

E.1 Erfullungsaufwand fur Birgerinnen und Biirger

Die Verordnung fiihrt zu keiner Anderung des Erflillungsaufwands fiir Biirgerinnen und Biir-
ger.

E.2 Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft

Aus der Verordnung zum Mindeststeuergesetz ergibt sich kein Erfullungsaufwand fur die
Wirtschaft. Die Auswirkungen sind bereits im Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU)
2022/2523 des Rates zur Gewahrleistung einer globalen Mindestbesteuerung und weiterer
Begleitmallinahmen (BGBI. 2023 | Nr. 397) enthalten.

1 Diese Verordnung setzte die Richtlinie 2011/16/EU des Rates vom 15. Februar 2011 Uber die Zusam-
menarbeit der Verwaltungsbehdrden im Bereich der Besteuerung und zur Aufhebung der Richtlinie
77/799/EWG (ABI. L 64 vom 11.3.2011, S. 1), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/872 des Rates
vom 14. April 2025 (ABI. L, 2025/872, 6.5. 2025) geandert worden ist, um.
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E.3 Erflullungsaufwand der Verwaltung

Aus der Verordnung zum Mindeststeuergesetz ergibt sich kein Erfullungsaufwand fur die
Verwaltung. Die Auswirkungen sind bereits im Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU)
2022/2523 des Rates zur Gewahrleistung einer globalen Mindestbesteuerung und weiterer
Begleitmallinahmen (BGBI. 2023 | Nr. 397) enthalten.

F. Weitere Kosten
Der Wirtschaft, einschliellich mittelstandischer Unternehmen, entstehen keine direkten

sonstigen Kosten. Auswirkungen auf Einzelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf
das Verbraucherpreisniveau, sind nicht zu erwarten.
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Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen
Verordnung zur Durchfuhrung des Mindeststeuergesetzes

(Mindeststeuerverordnung — MinStV)
Vom ...

Das Bundesministerium der Finanzen verordnet aufgrund des § 99 Absatz 3 des Min-
deststeuergesetzes vom 21. Dezember 2023 (BGBI. 2023 | Nr. 397), das durch Artikel 39
des Gesetzes vom 2. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 387) geandert worden ist:

§1
Begriffsbestimmungen

(1) Far Zwecke dieser Verordnung gelten sowohl die Begriffsbestimmungen des Min-
deststeuergesetzes als auch die in den nachstehenden Absatzen definierten Begriffsbe-
stimmungen.

(2) Umsetzungssteuerhoheitsgebiet bedeutet, dass das Steuerhoheitsgebiet entwe-
der eine anerkannte Primar- oder eine anerkannte Sekundarergdnzungssteuerregelung o-
der beide Regelungen flir das betreffende Geschaftsjahr umgesetzt hat.

(3) Der Verteilungsansatz istin § 2 festgelegt und regelt, welche Steuerhoheitsgebiete
welche Abschnitte des Mindeststeuer-Berichts erhalten.

(4) Allgemeiner Abschnitt ist der Abschnitt des Mindeststeuer-Berichts, der allgemeine
Angaben zu der Unternehmensgruppe als Ganzes einschliellich ihrer Unternehmensstruk-
tur und einer kurzen Zusammenfassung der GloBE-Informationen enthalt. Dabei handelt es
sich um die Abschnitte 1.3 und 1.4 des Mindeststeuer-Berichts.

(5) Staatsbezogener Abschnitt ist der jeweilige Abschnitt des Mindeststeuer-Berichts,
der genaue Angaben zur Anwendung der GloBE-Mustervorschriften und gegebenenfalls
der nationalen Erganzungssteuer bezogen auf ein jeweiliges Steuerhoheitsgebiet enthailt,
in dem die Unternehmensgruppe tatig ist. Dabei handelt es sich um die Abschnitte 2 und 3,
jedoch ausgenommen Abschnitt 3.4.3 des Mindeststeuer-Berichts.

(6) SES-Abschnitt ist derjenige Auszug aus Abschnitt 3.4.3 des Mindeststeuer-Be-
richts, der Informationen Uber die Zurechnung der Sekundarerganzungssteuer in Bezug auf
ein Steuerhoheitsgebiet enthalt.

(7) Nur-NES-Steuerhoheitsgebiet ist ein Steuerhoheitsgebiet, welches eine aner-
kannte nationale Erganzungssteuer fir das betreffende Geschaftsjahr umgesetzt hat und
das fUr das betreffende Geschaftsjahr kein Umsetzungssteuerhoheitsgebiet ist.

(8) SES-Steuerhoheitsgebiet ist ein Steuerhoheitsgebiet, welches eine anerkannte
Sekundarerganzungssteuerregelung umgesetzt hat.

(9) Zustandige Behorde ist das Bundeszentralamt flir Steuern.

(10) Ubergangzeit ist der Zeitraum von Geschéftsjahren, die am oder vor dem 31. De-
zember 2028 beginnen und vor dem 1. Juli 2030 enden.
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(11) Einzige Datenquelle bezeichnet die Datengrundlage auf deren Basis der Mindest-
steuer-Bericht nach den GloBE-Mustervorschriften ausgefullt wird.

§2
Verteilungsansatz

(1) Die Ubermittlung des Mindeststeuer-Berichts an andere Steuerhoheitsgebiete er-
folgt im Wege des automatischen Austauschs, wenn die Voraussetzungen des § 75 Absatz
2 des Mindeststeuergesetzes vorliegen.

(2) Den allgemeinen Abschnitt erhalten samtliche Umsetzungssteuerhoheitsgebiete in
denen entweder die oberste Muttergesellschaft oder Geschéaftseinheiten der Unterneh-
mensgruppe belegen sind.

(3) Den allgemeinen Abschnitt, mit Ausnahme der in Abschnitt 1.4 enthaltenen zu-
sammenfassenden Ubersicht, erhalten Nur-NES-Steuerhoheitsgebiete,

1. in denen Geschaftseinheiten belegen sind oder

2. ein Joint Venture oder eine Joint-Venture-Tochtergesellschaft, sofern die nationale Er-
ganzungssteuer in Bezug auf diese erhoben wird, belegen sind, oder

3. in Fallen, in denen die nationale Erganzungssteuer in Bezug auf staatenlose Ge-
schaftseinheiten oder ein staatenloses Joint Venture erhoben wird.

(4) Alle staatsbezogenen Abschnitte erhalten die Umsetzungssteuerhoheitsgebiete, in
denen die oberste Muttergesellschaft belegen ist. Vorbehaltlich des Satzes 3 erhalten zu-
dem einen oder mehrere staatsbezogenene Abschnitte diejenigen Steuerhoheitsgebiete,
die Besteuerungsrechte nach einer anerkannten Primar- oder anerkannten Sekundarergan-
zungssteuerregelung oder anerkannten nationalen Erganzungssteuer haben. Steuerho-
heitsgebiete mit einem Besteuerungsrecht nach einer anerkannten Sekundarerganzungs-
steuerregelung und einem Anteil am Sekundarergadnzungssteuererbetrag von null erhalten
nicht den gesamten staatsbezogenen Abschnitt, sondern nur den SES-Abschnitt.

§3
Vereinfachte Berichterstattung in der Ubergangszeit

(1) Auf Antrag der berichtspflichtigen Geschaftseinheit kann in Bezug auf ein Steuer-
hoheitsgebiet fiir die Ubergangszeit eine vereinfachte Berichterstattung vorgenommen wer-
den, wenn die Voraussetzungen des Absatzes 3 vorliegen und der Steuererhéhungsbetrag

1. flr dieses Steuerhoheitsgebiet null betragt oder

2. nicht einzelnen Geschéftseinheiten oder im Fall eines Joint Ventures einzelnen Joint-
Venture-Tochtergesellschaften zugeordnet werden muss.

Der Antrag nach Satz 1 ist fur jeden Teil der Unternehmensgruppe, fur den eine separate
Ermittlung des effektiven Steuersatzes vorzunehmen ist, gesondert zu stellen.

(2) Bei Inanspruchnahme der vereinfachten Berichterstattung werden fur den betref-
fenden Teil der Unternehmensgruppe im Mindeststeuer-Bericht die Informationen flir jedes
Steuerhoheitsgebiet auf aggregierter Basis und nicht bezogen fir jede einzelne
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Geschéftseinheit oder jede einzelne Joint-Venture-Tochtergesellschaft berichtet. Samtliche
Hinzurechnungen und Kirzungen nach § 18 des Mindeststeuergesetzes kénnen auf Net-
tobasis berichtet werden.

sen:

1.

(3) Unternehmensgruppen, die die vereinfachte Berichterstattung vornehmen, ms-

ein Buchungssystem etabliert haben, welches eine steuerhoheitsgebietsbezogene Be-
richterstattung erméglicht und es ermdéglicht, die nach dem Mindeststeuergesetz erfor-
derlichen Berechnungen genau und zuverlassig durchzufihren, einschliellich der Er-
mittlung des korrekten Belegenheitsstaats fur jede Geschaftseinheit, sofern dies fur die
Berechnung des effektiven Steuersatzes und der Erganzungssteuer relevant ist;

ein Verfahren etabliert haben, das eine verlassliche Zuordnung der Rechnungsle-
gungsdaten zu den einzelnen Steuerhoheitsgebieten erméglicht und die Aggregation
in den Konzernabschluss sicherstellt und

ein Verfahren etabliert haben zur Identifizierung aller mindeststeuer-relevanten Anpas-
sungen in jedem Steuerhoheitsgebiet auf Basis von Einzelposten und zur Identifizie-

rung eines bestimmten Postens als zu einer Geschaftseinheit gehérend, wenn dies fir
die Genauigkeit der Hinzurechnungen und Kirzungen relevant ist.

§4
Ausfllen des Mindeststeuer-Berichts
(1) Der Mindeststeuer-Bericht ist auf Basis der GloBE-Mustervorschriften auszufullen.
(2) Teile von Unternehmensgruppen, die in einem Steuerhoheitsgebiet belegen sind,
das die Voraussetzungen des § 81 des Mindeststeuergesetzes erflllt oder

nur diesem Besteuerungsrechte an der gesamten Unternehmensgruppe nach einer
anerkannten Primar- oder anerkannten Sekundarerganzungssteuerregelung zusteht,

mussen die erforderlichen Berechnungen auf Basis der anerkannten Primar- oder aner-
kannten der Sekundarerganzungssteuerregelung durchfihren und im Mindeststeuer-Be-
richt berichten. Fuhrt die Nutzung der einzigen Datenquelle zu unterschiedlichen Daten-
punkten im Vergleich zur lokalen Gesetzgebung, ist die Unternehmensgruppe verpflichtet,
die Auswirkungen der Differenzen im Mindeststeuer-Bericht zu berichten.

§5
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.

Der Bundesrat hat zugestimmt.
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Begrundung

A. Aligemeiner Teil

L. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Durch das Mindeststeuergesetz sind Unternehmensgruppen dazu verpflichtet, einen Min-
deststeuer-Bericht (GIoBE Information Return) einzureichen. Zum Umfang, zur ndheren
Ausgestaltung und zum Informationsaustausch wurden auf internationaler Ebene weitere
Vorgaben gemacht.

11 Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Das Bundesministerium der Finanzen wird durch § 99 Absatz 3 Mindeststeuergesetz dazu
ermachtigt, mit Zustimmung des Bundesrates die internationalen Vorgaben zum Mindest-
steuer-Bericht in nationales Recht umzusetzen.

111. Exekutiver FuBabdruck

Interessenvertreterinnen und Interessenvertreter sowie beauftragte Dritte haben nicht we-
sentlich zum Inhalt des Verordnungsentwurfs beigetragen (§ 43 Absatz 1 Nummer 13
GGO).

V. Alternativen

Keine.

V. Regelungskompetenz

Die Verordnungskompetenz des Bundesministeriums der Finanzen folgt aus § 99 Absatz 3

Mindeststeuergesetz.

VI. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europaischen Union und voélkerrechtlichen
Vertragen

Der Verordnungsentwurf ist mit dem Recht der Europaischen Union und vdlkerrechtlichen

Vertragen, die die Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen hat, vereinbar.

VIl. Regelungsfolgen

1. Rechts- und Verwaltungsvereinfachung

Diese Verordnung regelt eine Vereinfachung firr eine Ubergangszeit, in dem sie eine erlei-
cherte Berichterstattung fiir den Mindeststeuer-Bericht vorsieht.
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2. Nachhaltigkeitsaspekte

Die Verordnung steht im Einklang mit der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie, indemsie
das Steueraufkommen des Gesamtstaates sichert. Damit wird der Indikatorenbereich8.2
(Staatsverschuldung — Staatsfinanzen konsolidieren, Generationengerechtigkeit schaffen)
unterstutzt. Eine Nachhaltigkeitsrelevanz bezliglich anderer Indikatoren ist nicht gegeben.
3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

Die Verordnung dient der Sicherung des Steueraufkommens.

4. Erfullungsaufwand

Aus der Verordnung zum Mindeststeuergesetz ergibt sich kein Erflllungsaufwand fir Bur-
gerinnen und Burger, der Wirtschaft und der Verwaltung. Die Auswirkungen sind bereits im
Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2523 des Rates zur Gewahrleistung einer
globalen Mindestbesteuerung und weiterer Begleitmalinahmen (BGBI. 2023 | Nr. 397) ent-
halten.

5. Weitere Kosten

Der Wirtschaft, einschliellich mittelstandischer Unternenmen, entstehen keine direkten
sonstigen Kosten.

Auswirkungen auf Einzelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf das Verbraucher-
preisniveau, sind nicht zu erwarten.

6. Weitere Regelungsfolgen

Unter Bertlicksichtigung der unterschiedlichen Lebenssituation von Frauen und Mannern
sind keine Auswirkungen erkennbar, die gleichstellungspolitischen Zielen gemaf} § 2 der-
Gemeinsamen Geschaftsordnung der Bundesministerien zuwiderlaufen.

VIIl. Befristung; Evaluierung

Die Regelungen sollen dauerhaft wirken, so dass eine Befristung nicht in Betracht kommt.

Wegen der nicht signifikanten Auswirkungen auf den jahrlichen Erfillungsaufwand ist eine
Evaluierung der Regelungen nicht erforderlich.

B. Besonderer Teil

Zu § 1 (Begriffsbestimmungen)
Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt die Definitionen fur diese Verordnung. Dafur wird auch auf die Definitionen
aus dem Mindeststeuergesetz zurtckgegriffen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 definiert das Umsetzungssteuerhoheitsgebiet. Dies sind Steuerhoheitsgebiete,
die eine Primar- oder Sekundarerganzungssteuerregelung umgesetzt haben.
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Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt den Verteilungsansatz, welche regelt, welche Steuerhoheitsgebiete welche
Abschnitte des Mindeststeuer-Berichts erhalten.

Zu Absatz 4

Absatz 4 definiert, was der allgemeine Abschnitt ist.
Zu Absatz 5

Absatz 5 regelt, was der staatsbezogene Abschnitt ist.
Zu Absatz 6

Absatz 6 regelt, was der SES-Abschnitt ist.

Zu Absatz 7

Absatz 7 regelt, was ein NES-Steuerhoheitsgebiet ist.
Zu Absatz 8

Absatz 8 regelt, was ein SES-Steuerhoheitsgebiet ist.
Zu Absatz 9

Absatz 9 regelt die zustandige Behdrde, in Deutschland ist es das Bundeszentralamt fir
Steuern.

Zu Absatz 10

Absatz 10 regelt die Ubergangszeit.

Zu Absatz 11

Die Definition regelt die einzige Datenquelle. Diese ist notwendig fir die Umsetzung der
Verwaltungsleitlinie des Inclusive Framework on BEPS aus Januar 2025 fir die Anwendung
der Artikel 8.1.4 und 8.1.5 der GloBE-Mustervorschriften.

Zu § 2 (Verteilungsansatz)

Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt den Grundsatz des Austausch im Wege des automatischen Informations-
austauschs.

Zu Absatz 2

Absatz 1 regelt, dass samtliche Umsetzungssteuerhoheitsgebiete den allgemeinen Ab-
schnitt erhalten, in denen entweder die oberste Muttergesellschaft oder Geschaftseinheiten
belegen sind.

Zu Absatz 3

Absatz 2 regelt, dass NES-Steuerhoheitsgebiete den allgemeinen Abschnitt ebenfalls er-
halten, allerdings nicht den Abschnitt 1.4.
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Zu Nummer 1

NES-Steuerhoheitsgebiete erhalten den allgemeinen Abschnitt, mit Ausnahme des Ab-
schnitts 1.4, wenn dort Geschéaftseinheiten belegen sind.

Zu Nummer 2

NES-Steuerhoheitsgebiete erhalten den allgemeinen Abschnitt, mit Ausnahme des Ab-
schnitts 1.4, wenn dort ein Joint Venture oder eine Joint-Venture-Tochtergesellschaft, so-
fern die nationale Erganzungssteuer in Bezug auf diese erhoben wird, belegen sind.

Zu Nummer 3

NES-Steuerhoheitsgebiete erhalten den allgemeinen Abschnitt, mit Ausnahme des Ab-
schnitts 1.4, in Fallen, in denen die nationale Erganzungssteuer in Bezug auf staatenlose
Geschéftseinheiten oder ein staatenloses Joint Venture erhoben wird.

Zu Absatz 4

Absatz 4 regelt, dass Steuerhoheitsgebiete, die Besteuerungsrechte, inklusive der nationa-
len Erganzungssteuer, haben, den staatsbezogenen Abschnitt erhalten. Daruber hinaus
erhalten auch samtliche Umsetzungssteuerhoheitsgebiete alle staatsbezogenen Ab-
schnitte, wenn dort die oberste Muttergesellschaft belegen ist.

Zu Absatz 5
Absatz 4 regelt, dass SES-Steuerhoheitsgebiete den SES-Abschnitt erhalten.
Zu § 3 (Vereinfachte Berichterstattung in der Ubergangszeit)

§ 3 setzt die Randziffern 8 bis 16 (Transitional simplified jurisdictional reporting framework)
des im Januar 2025 veroffentlichten Dokuments der OECD zum GloBE Information Return
um.

Zu § 4 (Ausfiillen des Mindeststeuer-Berichts)
Zu Absatz 1

Absatz 1 setzt die Verwaltungsleitlinie des Inclusive Framework on BEPS aus Januar 2025
fur die Anwendung der Artikel 8.1.4 und 8.1.5 der GloBE-Mustervorschriften um.

Zu Absatz 2

Einige Unternehmensgruppen oder Teile davon sind von der Verpflichtung ausgenommen,
den Mindeststeuer-Bericht auf Basis der GloBE-Mustervorschriften zu berichten. Daflr
mussen sie entweder in einem Steuerhoheitsgebiet belegen sein, welche die Vorausset-
zungen des § 81 Mindeststeuergesetz erfiillen oder nur diesem einen Steuerhoheitsgebiet
Besteuerungsrechte an der gesamten Unternehmensgruppe zustehen. Wenn eine der Vo-
raussetzungen erflllt ist, ist der Mindeststeuer-Bericht auf Basis des lokalen Rechnungsle-
gungsstandards auszufullen.

Zu § 5 (Inkrafttreten)

Die Verordnung tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.






BFH Bundesfinanzhof %

Beschluss vom 16. September 2025, || B 23/25 (AdV)

Zweimalige Festsetzung von Grunderwerbsteuer fiir den Erwerb von Gesellschaftsanteilen beim Auseinanderfallen von
sogenanntem Signing und Closing

ECLI:DE:BFH:2025:BA.160925.11B23.25.0
BFH II. Senat

GrEStG & 1 Abs 2b, GrEStG & 1 Abs 3, GrEStG & 16 Abs 4a S 1, GrEStG & 16 Abs 5, GrEStG & 19, GrEStG & 1 Abs 2a, FGO &
69Abs2S1,FGO&869Abs3S1

vorgehend Finanzgericht Berlin-Brandenburg , 31. Januar 2025, Az: 12V 12129/24
Leitsatze

1. Es ist bei summarischer Prufung nicht rechtlich zweifelhaft, dass bei einem Erwerb von Anteilen an einer GmbH, bei
dem das schuldrechtliche Erwerbsgeschaft (Signing) und die Ubertragung der GmbH-Anteile (Closing) zeitlich
auseinanderfallen, Grunderwerbsteuer nach § 1 Abs. 2b des Grunderwerbsteuergesetzes (GrEStG) fur das Closing
festgesetzt werden darf.

2. Die rechtlichen Zweifel, ob neben der Festsetzung nach & 1 Abs. 2b GrEStG zusatzlich Grunderwerbsteuer nach & 1
Abs. 3 Nr. 1 GrEStG fir das Signing festgesetzt werden darf (vgl. Beschluss des Bundesfinanzhofs vom 09.07.2025 -

I1 B 13/25 (AdV), Deutsches Steuerrecht 2025, 1752), rechtfertigen keine Aussetzung der Vollziehung in Bezug auf die
Festsetzung von Grunderwerbsteuer nach & 1 Abs. 2b GrEStG fir das Closing.

Tenor

Die Beschwerde der Antragstellerin gegen den Beschluss des Finanzgerichts Berlin-Brandenburg vom 31.01.2025 -
12V 12129/24 wird als unbegriindet zuriickgewiesen.

Die Kosten des Beschwerdeverfahrens hat die Antragstellerin zu tragen.

Tatbestand

1  Mit notariell beurkundetem Geschaftsanteilskauf- und -abtretungsvertrag vom 22.03.2024 (sogenanntes Signing)
verauRerte die H-GmbH samtliche Anteile an der Antragstellerin und Beschwerdefiihrerin (Antragstellerin), die zu
diesem Zeitpunkt noch als ... GmbH firmierte, an die M-GmbH. Zugleich erklarte sie die Abtretung der Anteile unter
der aufschiebenden Bedingung der vollstandigen Zahlung des Kaufpreises in Hohe von ... € auf das
Notaranderkonto (sogenanntes Closing). Der Kaufpreis war zum 02.04.2024 fallig.

2 Zuvor hatte die Antragstellerin mit notariell beurkundetem Grundstlickskauf-vertrag vom 17.08.2023 das
Grundstiick in X (Inland) zu einem Kaufpreis von ... € erworben. Die Falligkeit des Kaufpreises wurde von den
Vertragsparteien bis zum 31.03.2024 verlangert beziehungsweise bis zum 30.04.2024 gestundet. Fur den Fall nicht
vollstandiger Kaufpreiszahlung sah der Vertrag zugunsten der Verkauferin ein Rucktrittsrecht vor, das nicht
ausgelbt wurde. Die fur den Erwerb des Grundstiicks mit Bescheid vom 19.09.2023 festgesetzte Grunderwerbsteuer
in Hohe von ... € wurde von der Antragstellerin vollstandig bezahlt. Der Bescheid vom 19.09.2023 wurde
bestandskraftig.

3 Inden Geschaftsanteilskauf- und -abtretungsvertrag vom 22.03.2024 wurde der Grundstuckskaufvertrag vom
17.08.2023 als Anlage aufgenommen. Es wurde vereinbart, dass der M-GmbH ein Ricktrittsrecht fir den Fall
zusteht, dass die Verkauferin aus dem Grundstuckskaufvertrag vom 17.08.2023 ihr Rucktrittsrecht mangels
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Kaufpreiszahlung ausiiben sollte. Das Rucktrittsrecht zugunsten der M-GmbH sollte spatestens zum 15.05.2024
erloschen, wenn es bis dahin nicht wirksam ausgeubt oder auf seine Ausiibung verzichtet worden sein sollte.

Am 28.03.2024 zeigte die Notarin den Abschluss des Geschaftsanteilskauf- und -abtretungsvertrags vom 22.03.2024
beim Antragsgegner und Beschwerdegegner (Finanzamt --FA--) an. Am 02.04.2024 wurde der Kaufpreis in Hohe von
... € von der M-GmbH auf das Notaranderkonto eingezahlt.

Das FA setzte jeweils mit Bescheid vom 30.05.2024 zweimal Grunderwerbsteuer fest. Zum einen gegenuber der M-
GmbH wegen der Anteilsibertragung nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 des Grunderwerbsteuergesetzes (GrEStG) und zum
anderen gegeniber der Antragstellerin aufgrund des Wechsels im Gesellschafterbestand nach & 1 Abs. 2b GrEStG.
Gegen den ihr gegenuber ergangenen Bescheid nach & 1 Abs. 2b GrEStG legte die Antragstellerin Einspruch ein,
Uber den das FA noch nicht entschieden hat. Den gleichzeitig gestellten Antrag auf Aussetzung der Vollziehung
(AdV) lehnte das FA mit Bescheid vom 10.07.2024 ab.

Am 24.06.2024 zeigte die Notarin gegenuber dem FA an, dass der Kaufpreis in Hohe von ... € am 02.04.2024 auf das
Notaranderkonto eingezahlt worden sei.

Der von der Antragstellerin am 02.09.2024 beim Finanzgericht (FG) gestellte AdV-Antrag blieb ohne Erfolg.

Mit ihrer vom FG zugelassenen Beschwerde tragt die Antragstellerin vor, es bestiinden ernstliche Zweifel an der
RechtmaRigkeit des ihr gegenuber ergangenen Bescheids. Eine zweifache Belastung desselben Anteilsubergangs
mit Grunderwerbsteuer sei vom Gesetzgeber nicht beabsichtigt gewesen und verstofie auch gegen das
UbermaRverbot. Eine Besteuerung sowohl des Signing als auch des Closing widerspreche dem Zweck des & 16
Abs. 4a GrEStG, der eine Doppelbesteuerung gerade vermeiden wolle. Uberdies habe der Antragstellerin im
Zeitpunkt der Anteilsubertragung noch kein Grundstiick gehort, da ihr lediglich ein Anspruch auf
Grundstiicksiibereignung unter Riicktrittsvorbehalt zugestanden habe. Im Ubrigen sei das Closing zwar erst am
24.06.2024 von der Notarin angezeigt worden. Das FA habe jedoch bereits vor dem 30.05.2024 Kenntnis von den
beiden grunderwerbsteuerbaren Vorgangen gehabt, was durch den Erlass der beiden Steuerbescheide belegt sei.
Der Bundesfinanzhof (BFH) habe in standiger Rechtsprechung festgestellt, dass die Kenntnis der Finanzbehdrde den
Mangel einer verspateten Anzeige heilen konne.

Die Antragstellerin beantragt,
1. den Beschluss des FG Berlin-Brandenburg vom 31.01.2025 - 12 V 12129/24 aufzuheben,

2. die AdV der gegen die Antragstellerin ergangenen Grunderwerbsteuerfestsetzung vom 30.05.2024 in voller Hohe
anzuordnen,

3. die Verwirkung von Saumniszuschlagen bis zur gerichtlichen Entscheidung Uber den Aussetzungsantrag
aufzuheben, ebenso bereits verwirkte Saumniszuschlage aufzuheben,

4. hilfsweise festzustellen, dass die Vollziehung des Bescheids vom 30.05.2024 eine unbillige Harte darstellt,
5. die Kosten des Verfahrens, auch diejenigen des Beschwerdeverfahrens, dem Antragsgegner aufzuerlegen.
Das FA beantragt,

die Beschwerde als unbegriindet zurlickzuweisen.

Entscheidungsgrunde

11

12

Die nach § 128 Abs. 3 Satz 1 der Finanzgerichtsordnung (FGO) zulassige Beschwerde ist unbegriindet. Zu Recht hat
das FG die beantragte AdV abgelehnt.

1. Nach & 69 Abs. 3 Satz 1 i.V.m. Abs. 2 Satz 1 FGO kann das Gericht der Hauptsache die Vollziehung eines
angefochtenen Verwaltungsakts ganz oder teilweise aussetzen. Die Aussetzung soll erfolgen, wenn ernstliche
Zweifel an der RechtmaRigkeit des angefochtenen Verwaltungsakts bestehen oder wenn die Vollziehung fir den
Betroffenen eine unbillige, nicht durch iberwiegende 6ffentliche Interessen gebotene Harte zur Folge hatte.
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Ernstliche Zweifel an der Rechtmafiigkeit eines angefochtenen Verwaltungsakts sind zu bejahen, wenn bei einer
summarischen Uberpriifung des Bescheids neben fiir die RechtmaBigkeit sprechende Umsténde gewichtige gegen
die Rechtmafigkeit sprechende Griinde zutage treten, die Unentschiedenheit oder Unsicherheit in der Beurteilung
der Rechtsfragen oder Unklarheiten in der Beurteilung der Tatfragen bewirken. Die Entscheidung hierliber ergeht
bei der im Verfahren der AdV gebotenen summarischen Prifung aufgrund des Sachverhalts, der sich aus dem
Vortrag der Beteiligten und der Aktenlage ergibt. Zur Gewahrung der AdV ist es nicht erforderlich, dass die fur die
Rechtswidrigkeit sprechenden Grunde im Sinne einer Erfolgswahrscheinlichkeit Uberwiegen (standige
Rechtsprechung seit dem BFH-Beschluss vom 10.02.1967 - |1l B 9/66, BFHE 87, 447, BStBL Il 1967, 182, unter 11.3.;
vgl. BFH-Beschluss vom 27.05.2024 - |1 B 78/23 (AdV), BStBL 11 2024, 543, Rz 25, m.w.N.).

2. Ausgehend von diesen Grundsatzen hat das FG zu Recht entschieden, dass der Antrag auf AdV unbegriindet ist.
Bei der gebotenen und ausreichenden summarischen Priifung bestehen keine ernstlichen Zweifel an der
RechtmaRigkeit des nach & 1 Abs. 2b GrEStG gegenuber der Antragstellerin ergangenen
Grunderwerbsteuerbescheids vom 30.05.2024.

a) Nach & 1 Abs. 2b Satz 1 GrEStG gilt es als ein auf die Ubereignung eines Grundstiicks auf eine neue
Kapitalgesellschaft gerichtetes Rechtsgeschaft, wenn sich innerhalb von zehn Jahren der Gesellschafterbestand
unmittelbar oder mittelbar dergestalt andert, dass mindestens 90 % der Anteile der Gesellschaft auf neue
Gesellschafter ubergehen und zum Vermdgen der Kapitalgesellschaft ein inlandisches Grundstlick gehort.

b) Diese Voraussetzungen hat das FG im Streitfall bei summarischer Priifung zu Recht als erfillt angesehen.

aa) Mit der Abtretung samtlicher Anteile an der Antragstellerin durch die H-GmbH an die M-GmbH aufgrund des
notariellen Vertrags vom 22.03.2024 hat sich der Gesellschafterbestand der Antragstellerin vollstandig im Sinne des
§ 1 Abs. 2b Satz 1 GrEStG unmittelbar geandert. Da die Abtretung unter der aufschiebenden Bedingung der
vollstandigen Kaufpreiszahlung stand, trat der Gesellschafterwechsel mit Wirkung zum 02.04.2024, dem Zeitpunkt
des Eingangs der Kaufpreiszahlung auf dem Notaranderkonto, ein (vgl. § 14 Nr. 1 GrEStG).

bb) Im Zeitpunkt des Ubergangs samtlicher Anteile an der Antragstellerin von der H-GmbH auf die M-GmbH am
02.04.2024 gehorte zum Vermogen der Antragstellerin ein inlandisches Grundstuck.

(1) Ob ein Grundstiick im Sinne des § 1 Abs. 2b GrEStG zum Vermdogen einer Gesellschaft gehort, richtet sich weder
nach dem Zivilrecht noch nach & 39 der Abgabenordnung. Ma3geblich ist vielmehr die grunderwerbsteuerrechtliche
Zurechnung. Ein inlandisches Grundstiick ist danach einer Gesellschaft im Zeitpunkt der Entstehung der
Steuerschuld fur den nach & 1 Abs. 2b GrEStG der Grunderwerbsteuer unterliegenden Vorgang
grunderwerbsteuerrechtlich zuzurechnen, wenn sie zuvor in Bezug auf dieses Grundstiick einen unter § 1 Abs. 1
GrEStG (und die Verwertungsbefugnis einschliefRenden) oder einen unter § 1 Abs. 2 GrEStG fallenden
Erwerbsvorgang verwirklicht hat. Fiir Zwecke des § 1 Abs. 2b GrEStG ist es der Gesellschaft nicht mehr zuzurechnen,
wenn ein Dritter in Bezug auf dieses Grundstuick einen unter & 1 Abs. 1 GrEStG (und die Verwertungsbefugnis
einschlieRenden) oder einen unter § 1 Abs. 2 GrEStG fallenden Erwerbsvorgang verwirklicht hat (vgl. zuletzt BFH-
Urteil vom 31.07.2024 - |11 R 28/21, BFH/NV 2025, 216, Rz 32 f. zu § 1 Abs. 2a GrEStG, m.w.N.).

(2) Hiernach gehorte das Grundstiick in X im Zeitpunkt des tatsichlichen Ubergangs der Anteile von der H-GmbH
auf die M-GmbH am 02.04.2024 zum Vermogen der Antragstellerin. Die Antragstellerin hatte das Grundstuick mit
notariellem Grundstuckskaufvertrag vom 17.08.2023 erworben und damit in Bezug auf das Grundstiick den
Erwerbstatbestand nach & 1 Abs. 1 Nr. 1 GrEStG verwirklicht. Der Grundstuckskaufvertrag war wirksam,
insbesondere stand er weder unter einer Bedingung im Sinne des & 14 Nr. 1 GrEStG noch war er von einer
Genehmigung im Sinne des & 14 Nr. 2 GrEStG abhangig. Zugunsten der Antragstellerin wurde ein zivilrechtlich
wirksamer und durchsetzbarer Anspruch auf Ubereignung des Grundstiicks begriindet. Der Umstand, dass die
Zahlung des Kaufpreises im Zeitpunkt des Vertragsschlusses nicht gesichert war und der Verkauferin
moglicherweise ein Rucktrittsrecht zustand, andert nichts an der Tatbestandsverwirklichung (vgl. hierzu BFH-Urteil
vom 20.11.2024 - II R 29/21, BStBL Il 2025, 425, Rz 27).

(3) Die grunderwerbsteuerrechtliche Zurechnung des Grundstucks zu der Antragstellerin im Zeitpunkt der
Steuerentstehung am 02.04.2024 ist auch nicht nachtraglich entfallen, da das Grundstuck nicht im Sinne des & 1
Abs. 1 oder Abs. 2 GrEStG an einen Dritten weiterveraufRert wurde.

) Bei summarischer Prifung bestehen auch keine rechtlichen Zweifel an der Annahme des FG, dass die
Antragstellerin keinen Anspruch aus & 16 Abs. 4a Satz 1 GrEStG auf Aufhebung des angefochtenen
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Grunderwerbsteuerbescheids vom 30.05.2024 hat.

aa) Nach dieser Vorschrift wird auf Antrag die Festsetzung nach 8§ 1 Abs. 3 Nr. 1 oder Nr. 3 oder nach & 1 Abs. 3a
GrEStG aufgehoben oder geandert, wenn die Anteile in Erfiillung eines Rechtsgeschafts im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 1
oder Nr. 3 GrEStG oder des § 1 Abs. 3a GrEStG nach Abschluss dieses Rechtsgeschafts tbergehen und dadurch der
Tatbestand des & 1 Abs. 2a oder Abs. 2b GrEStG verwirklicht wird. Die mit dem Jahressteuergesetz 2022 vom
16.12.2022 (BGBL 1 2022, Nr. 51, S. 2294, BStBL | 2023, 7) eingefligte Vorschrift soll im Verhaltnis der
Erganzungstatbestande des & 1 Abs. 3 GrEStG einerseits und des § 1 Abs. 2a sowie des & 1 Abs. 2b GrEStG
andererseits die rickwirkende Aufhebung der Steuerfestsetzung nach § 1 Abs. 3 GrEStG ermdoglichen. Damit kann
unter anderem derjenige, dem aufgrund Rechtsgeschéfts ein Anspruch auf Ubertragung von Anteilen an einer
grundbesitzenden Gesellschaft zusteht und der damit den Tatbestand des & 1 Abs. 3 Nr. 1 oder Nr. 3 GrEStG
verwirklicht hat, nach dem Ubergang der Anteile beantragen, dass die Steuer fiir den nach & 1 Abs. 3 Nr. 1 oder Nr. 3
GrEStG steuerbaren Erwerbsvorgang nicht festgesetzt wird beziehungsweise eine bereits erfolgte Steuerfestsetzung
aufgehoben wird.

bb) Danach kommt bei summarischer Prifung eine Aufhebung des gegenuiber der Antragstellerin ergangenen
Bescheids vom 30.05.2024 gemaf? § 16 Abs. 4a Satz 1 GrEStG nicht in Betracht. Die nach dieser Vorschrift
vorgesehene Aufhebung oder Anderung betrifft die Festsetzung nach § 1 Abs. 3 Nr. 1 oder Nr. 3 oder nach § 1

Abs. 3a GrEStG. Die Aufhebung oder Anderung der Steuerfestsetzung nach § 1 Abs. 2a oder Abs. 2b GrEStG ist
dagegen nach dem eindeutigen Gesetzeswortlaut nicht vorgesehen. Das FG hat daher zu Recht angenommen, dass
es im vorliegenden Verfahren an einem nach & 16 Abs. 4a Satz 1 GrEStG aufhebungsfahigen Bescheid fehlt. Der im
Streitfall nach & 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG ergangene Bescheid vom 30.05.2024 wurde gegenuber der M-GmbH erlassen
und ist nicht Gegenstand des vorliegenden AdV-Verfahrens.

d) Das weitere Vorbringen der Antragstellerin, die doppelte Festsetzung von Grunderwerbsteuer fiir denselben
Anteilsiibergang sei vom Gesetzgeber nicht beabsichtigt gewesen und verstoke zudem gegen das UbermaRverbot,
rechtfertigt bei summarischer Priifung ebenfalls nicht die Gewahrung der AdV in Bezug auf den angefochtenen
Grunderwerbsteuerbescheid vom 30.05.2024.

Zwar hat der Senat entschieden, dass es ernstlich zweifelhaft im Sinne des & 69 Abs. 3 Satz 1 i.V.m. Abs. 2 Satz 2
FGO ist, ob das FA bei einem Erwerb von Anteilen an einer GmbH, bei dem das schuldrechtliche Erwerbsgeschaft
(Signing) und die Ubertragung der GmbH-Anteile (Closing) zeitlich auseinanderfallen, zweimal Grunderwerbsteuer
nach & 1 Abs. 2b und nach & 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG festsetzen darf, wenn ihm im Zeitpunkt der Festsetzung nach § 1
Abs. 3 Nr. 1 GrEStG bekannt ist, dass die Ubertragung der GmbH-Anteile (Closing) bereits erfolgt ist (vgl. hierzu BFH-
Beschluss vom 09.07.2025 - II B 13/25 (AdV), Deutsches Steuerrecht 2025, 1752). Die Entscheidung betrifft jedoch
die Frage, ob in solchen Fallen neben einer Steuerfestsetzung nach § 1 Abs. 2a oder Abs. 2b GrEStG zusatzlich noch
eine Steuerfestsetzung nach & 1 Abs. 3 Nr. 1 GrEStG erfolgen darf, die lediglich auf Antrag unter den
Voraussetzungen des & 16 Abs. 4a, 5 GrEStG wieder aufgehoben oder gedandert werden kann (vgl. Gleich lautende
Erlasse der obersten Finanzbehorden der Lander zur Anwendung des § 1 Absatz 3 des Grunderwerbsteuergesetzes
vom 05.03.2024, BStBL | 2024, 383, Rz 30) oder ob im Hinblick auf den gesetzlichen Vorrang der Steuerfestsetzung
nach & 1 Abs. 2a oder Abs. 2b vor & 1 Abs. 3 GrEStG (vgl. Einleitungssatz des & 1 Abs. 3 GrEStG) eine
Steuerfestsetzung nach & 1 Abs. 3 GrEStG von vornherein zu unterbleiben hat. Die Gewahrung der AdV in Bezug auf
eine Steuerfestsetzung nach & 1 Abs. 2b GrEStG, um die es im Streitfall geht und die nach dem gesetzgeberischen
Willen Anwendungsvorrang vor einer Steuerfestsetzung nach & 1 Abs. 3 GrEStG haben sollte (vgl. BTDrucks
20/4729, S. 152), kann hieraus nicht abgeleitet werden.

3. Den Antrag der Antragstellerin, die Verwirkung von Sdumniszuschlagen bis zur gerichtlichen Entscheidung uber
den Aussetzungsantrag ebenso wie schon verwirkte Saumniszuschlage aufzuheben, legt der Senat dahingehend aus,
dass die Antragstellerin diesbezliglich eine Aufhebung des angefochtenen Bescheids begehrt.

Gemaf § 69 Abs. 3 Satz 3 FGO kann das Gericht der Hauptsache ganz oder teilweise die Aufhebung der Vollziehung
anordnen, wenn der Verwaltungsakt im Zeitpunkt der Entscheidung schon vollzogen ist. Diese Vorschrift gestattet
es auch, die Vollziehung eines Steuerbescheids mit der Folge aufzuheben, dass in der Vergangenheit entstandene
Saumniszuschlage entfallen (vgl. BFH-Urteil vom 30.03.1993 - VII R 37/92, BFH/NV 1994, 4, m.w.N.). Da jedoch bei
summarischer Prufung aus den unter 11.2. ausgefiihrten Grinden ernstliche Zweifel an der Rechtmafigkeit des
angefochtenen Grunderwerbsteuerbescheids vom 30.05.2024 nicht bestehen, kommt auch die beantragte
Aufhebung der Vollziehung nicht in Betracht.

4. Die Vollziehung ist auch nicht nach § 69 Abs. 3 Satz 1, 3 i.V.m. Abs. 2 Satz 2 FGO wegen unbilliger Harte
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auszusetzen oder aufzuheben. Eine unbillige und nicht durch Gberwiegende 6ffentliche Interessen gebotene Harte
liegt vor, wenn durch die Vollziehung des angefochtenen Bescheids wirtschaftliche Nachteile drohen, die Uber die
eigentliche Zahlung hinausgehen und durch eine etwaige spatere Riickzahlung der eingezogenen Betrage nicht
ausgeglichen werden oder nur schwer wiedergutzumachen sind, oder wenn die Vollziehung zu einer Gefahrdung der
wirtschaftlichen Existenz fiihren wiirde (vgl. z.B. BFH-Beschluss vom 03.06.2009 - IV B 48/09, BFH/NV 2009, 1641,
unter I.1.b, m.w.N.). Dass der Antragstellerin durch die Nichtaussetzung der Vollziehung derartige wirtschaftliche
Nachteile drohen, wurde von ihr nicht hinreichend substantiiert dargelegt. Im Ubrigen scheidet eine AdV wegen
unbilliger Harte auch deshalb aus, weil ernstliche Zweifel an der Rechtmafiigkeit des angefochtenen Bescheids
nicht bestehen (standige Rechtsprechung, vgl. z.B. BFH-Beschluss vom 11.09.2002 - 11 B 113/02, BFHE 199, 32,
BStBL Il 2002, 777, unter 11.2., m.w.N.).

30 5. Die Kostenentscheidung beruht auf & 135 Abs. 2 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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BFH Bundesfinanzhof %

Urteil vom 03. Juni 2025, VIII R 5/24

Zur Besteuerung der Einldsung eines Gold-Warrants als sonstige Kapitalforderung
ECLI:DE:BFH:2025:U.030625.VIIIR5.24.0
BFH VIII. Senat

EStG & 20 Abs 1 Nr 7, EStG & 20 Abs 2 S 1 Nr 3, EStG 8 20 Abs 2 S 2, EStG & 20 Abs 4 S 1, EStG § 20 Abs 2 S 1 Nr 7, EStG
§20Abs4aS 3, EStG&2 Abs1S 1 Nr5, EStGVZ 2015, WpHG & 2

vorgehend FG Miunchen, 06. Dezember 2023, Az: 9 K 1034/22
Leitsatze

1. Eine sonstige Kapitalforderung ist nicht deshalb zu verneinen, weil der Forderungsinhaber das Recht hat, wahlweise
die Erflllung in anderer Weise als in Geld verlangen zu kénnen. Ubt der Inhaber das Erfiillungswahlrecht aus, liegt darin
noch kein steuerbarer Vorgang.

2. Wird eine verbriefte Kapitalforderung vereinbarungsgemaf in anderer Weise als durch die Zahlung von Geld erfullt,
fallt auch dieser Vorgang unter den Begriff der Einlosung.

Tenor

Die Revision des Klagers gegen das Urteil des Finanzgerichts Munchen vom 06.12.2023 - 9 K 1034/22 wird als
unbegruindet zurtickgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat der Klager zu tragen.

Tatbestand

1 Die Beteiligten streiten dartber, ob der Klager und Revisionsklager (Klager) im Jahr 2015 (Streitjahr) bei der
Einlosung von bestimmten Zertifikaten gegen die Einbuchung von Warrants oder bei der Ausliibung der Warrants
positive Einklinfte aus Kapitalvermdgen erzielt hat.

2 Der Klager erwarb am 11.11.2015 jeweils 28 Stlick Zertifikate "BULL EUR Convertible Certificate on Gold" (im
Folgenden: BULL-Zertifikate), und "BEAR EUR Convertible Certificate on Gold (im Folgenden: BEAR-Zertifikate), der
... S.A. (im Folgenden: X-Bank) zu Anschaffungskosten in Hohe von jeweils insgesamt 28.030.000 €; der
Nominalwert der Zertifikate betrug jeweils 1.000.000 €. Die Zertifikate wurden am 16. und 19.11.2015 in sein Depot
Nr. ... bei der ... S.A. (Bank), gebucht.

3  Zuder Investition und den Emissionsbedingungen hat das Finanzgericht (FG) festgestellt, dass Basiswert der BEAR-
Zertifikate der "Gold Spot” (Bloomberg Ticker: "XAUEUR Curncy") war, das heif3t der Kurswert einer Feinunze Gold in
Euro. Die Hohe der Riickzahlung hing davon ab, wie sich der Basiswert wahrend des Beobachtungszeitraums vom
23.11.2015 bis 27.11.2015 im Verhaltnis zu den Kursschwellen von 101 % (Barrier 1) und 99 % (Barrier 2) des
Preises des Basiswerts am 23.11.2015 entwickelte. Danach erhielt der Inhaber des BEAR-Zertifikats bei Falligkeit
entweder:

- Szenario 1: 1.002.500 € pro Zertifikat, wenn der Basiswert zu jeder Zeit wahrend des
Beobachtungszeitraums nie bei oder oberhalb Barrier 1 und bei oder unterhalb Barrier 2 gehandelt
wurde, oder
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- Szenario 2: wenn mindestens Barrier 1 oder Barrier 2 erreicht wurde, Barrier 1 jedoch zuerst,

- 30.500 £, falls am 11.12.2015 der Basiswert gleich oder groRer war als der Basiswert am 23.11.2015,
oder

- 29.500 €, falls am 11.12.2015 der Basiswert geringer war als der Basiswert am 23.11.2015,
oder

- Szenario 3: wahlweise nach freiem Ermessen des Inhabers entweder 1.900.000 € oder einen ... Warrant
(Warrant) pro Zertifikat, wenn mindestens Barrier 1 oder Barrier 2 erreicht wurde, Barrier 2 jedoch zuerst.

Im Fall von Szenario 1 und 3 war Falligkeitstag der 02.12.2015; im Fall von Szenario 2 trat die Falligkeit am
14.12.2015 ein.

Die Lieferung der Warrants konnte anstelle der Barauszahlung unter Verwendung eines Formulars oder schriftlich
auf andere Weise ausgewahlt werden. Erhielt der Emittent diese Benachrichtigung zugunsten des Warrants nicht
zwei Werktage vor der Falligkeit, wurde in bar abgewickelt.

Fur die BULL-Zertifikate galten die gleichen Bedingungen, jedoch mit dem Unterschied, dass das erstmalige
Erreichen von Barrier 2 zum Szenario 2 und das erstmalige Erreichen von Barrier 1 zum Szenario 3 fuhrte.

Der Inhaber des Warrants war berechtigt, fur jeden Warrant entweder eine physische Abwicklung in Form einer
Goldgutschrift auf einem Metallkonto ("physical settlement”) oder die Zahlung eines Geldbetrages in Hohe des
Goldgegenwerts ("cash settlement") von der X-Bank zu verlangen. Die Emissionsbedingungen sahen eine
automatische Wahlrechtsausiibung am Ablaufdatum, dem 08.12.2015, vor. Danach war eine Barabwicklung
vorgesehen, es sei denn, alle Bedingungen fur die physische Abwicklung waren an oder vor der Ablaufzeit,

12:00 Uhr GMT, am Ablaufdatum erfullt. Die Bedingungen fur die physische Abwicklung verlangten die Zustellung
einer Mitteilung der Depotbank des Inhabers an die X-Bank Uber die Wahl der physischen Abwicklung und die
Zahlung des Ausiibungspreises an die X-Bank. Bei der physischen Abwicklung wurde der Abwicklungsbetrag einem
Metallkonto, das im Namen des Inhabers bei der X-Bank eroffnet worden war oder wurde, gutgeschrieben. Der
physische Abwicklungsbetrag war der am 10.12.2015 (Falligkeitsdatum) ermittelte Goldbetrag, der sich aus dem
Produkt von dem Verhaltnis von 2.221.375 € zum Basiswert "Gold Spot" (Bloomberg Ticker: "XAUEUR Curncy") am
02.12.2015 (VerhaltnisgroRe) und einer Unze Feingold errechnete. Bei Barabwicklung wurde dem Inhaber ein
Geldbetrag gezahlt, der sich aus dem Barwert des physischen Abwicklungsbetrages abzuglich des Ausibungspreises
und abzuglich einer Berechnungsgebuhr fur die Barabwicklung ergab. Der Ausubungspreis und die
Berechnungsgebuhr fur die Barabwicklung betrugen jeweils 250.000 €.

Zu den Einzelheiten des nach den Emissionsbedingungen der Warrants anwendbaren Schweizer Rechts hat das FG
festgestellt, dass der Warrant in Inhaberform ausgegeben und durch eine dauerhafte Globalurkunde gemaf

Art. 973b des Schweizerischen Obligationenrechts ohne Zinsscheine verbrieft war. Die dauerhafte Globalurkunde
war wahrend der gesamten Laufzeit des Warrants und bis zu ihrer vollstandigen Rickzahlung bei der Y AG in
Ubereinstimmung mit dem Schweizer Bundesgesetz iiber Bucheffekten vom 03.10.2008 (BEG, englisch: FISA)
hinterlegt und wurde von dieser abgewickelt. Nach Hinterlegung bei der Y AG und Verbuchung auf den Konten
eines oder mehrerer Teilnehmer der Y AG stellten die durch die dauerhafte Globalurkunde verbrieften Warrants
Bucheffekten im Sinne des FISA dar, die nach Schweizer Recht nach den Bestimmungen des FISA ubertragen
wurden, das heift durch Eintragung der Ubertragung in ein Depot des Ubertragungsempfingers.

Die BULL-Zertifikate Ubertrug der Klager in ein Depot bei der Z-Bank. Am 02.12.2015 erhielt er fiir die BULL-
Zertifikate ... € und erzielte infolgedessen einen Verlust in Hohe von ... €, der im Jahr 2016 mit Dividendenertragen
in Hohe von ... € und im Jahr 2017 mit Dividendenertragen in Hohe von ... € verrechnet wurde.

Mit Schreiben vom 30.11.2015 an die Bank lbte der Klager sein Wahlrecht nach Szenario 3 fur alle BEAR-Zertifikate
zugunsten der Lieferung der Warrants aus. Bereits mit Schreiben vom 01.12.2015 erklarte er gegeniber der X-Bank
die Ausiibung der Rechte aus den 28 Warrants zugunsten der Verschaffung des Lieferanspruchs auf Gold. Am
02.12.2015 wurden 28 Warrants in sein Depot bei der X-Bank gebucht. Aufgrund der Ausubung der Warrants zahlte
er am 07.12.2015 einen Ausubungspreis in Hohe von insgesamt 7.000.000 € an die X-Bank. Am 10.12.2015 wurden
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seinem bei der X-Bank gefiihrten Metallkonto Nr. ... insgesamt 61 793,75 Feinunzen Gold gutgeschrieben. Am
10.12.2015 betrug der Kurs je Feinunze Gold 976,27 € (Tagestiefststand).

Hinsichtlich des Goldbestands vereinbarten der Klager und die X-Bank jeweils eine Kauf- und Verkaufsoption auf
die physische Lieferung von Gold in Abhangigkeit von der Goldpreisentwicklung im Zeitraum vom 02.12.2015 bis
13.12.2016. Am 14.12.2016 veraufRerte der Klager seinen gesamten Goldbestand an die X-Bank und erhielt hierfur
62.820.762,13 €.

Der Beklagte und Revisionsbeklagte (Finanzamt --FA--) veranlagte den Klager zunachst mit Bescheid vom
27.02.2017 erklarungsgematf’ zur Einkommensteuer fur das Streitjahr. Nach einer Aufsenprifung beim Klager fur das
Streitjahr und das Jahr 2016 gelangte das FA zu der Auffassung, dass nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 i.V.m. Abs. 2

Satz 2 des Einkommensteuergesetzes in der im Streitjahr geltenden Fassung (EStG) im Streitjahr ein Gewinn aus der
VerauRerung beziehungsweise Einldsung der BEAR-Zertifikate zu erfassen sei. Den Gewinn ermittelte das FA mit
27.168.500 € (= 62.198.500 € Riickzahlungsbetrag ./. 7.000.000 € Ausubungspreis ./. 28.030.000 €
Anschaffungskosten). Unter dem 16.08.2021 erlief} das FA einen nach § 173 Abs. 1 Nr. 1 der Abgabenordnung (AO)
geanderten Einkommensteuerbescheid fir das Streitjahr, in dem es den Einlosungsgewinn erfasste und unter
Ansatz weiterer Kapitalertrage in Hohe von ... € sowie Abzug des Sparerpauschbetrages in Hohe von 801 € und
Verrechnung laufender Verluste aus Kapitalvermogen in Hohe von ... € dem gesonderten Tarif gemaf & 32d Abs. 1
EStG unterliegende Kapitaleinkinfte in Hohe von ... € ansetzte. Am 10.03.2022 erging aus hier nicht streitigen
Griinden ein weiterer auf & 32a Abs. 1 Satz 1 des Kérperschaftsteuergesetzes gestiitzter Anderungsbescheid. Das
vom Klager gefuhrte Einspruchsverfahren blieb erfolglos.

Die anschliefsend erhobene Klage hatte teilweise Erfolg. Das FG hat erkannt, dass der Klager im Streitjahr gemaf

§ 20 Abs. 4a Satz 3 EStG zwar keinen Gewinn aus einer VerauRerung der BEAR-Zertifikate in Hohe von 27.168.500 €
erzielt habe. Allerdings habe er im Streitjahr einen Gewinn aus der Einldsung der Warrants nach & 20 Abs. 2 Satz 1
Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 und Abs. 4 EStG in Hohe von 25.297.384,31 € erzielt, der dem gesonderten Tarif des & 32d Abs. 1
EStG unterliege. Die Begriindung des FG ist in Entscheidungen der Finanzgerichte 2024, 1575 wiedergegeben.

Mit seiner Revision rugt der Klager die Verletzung materiellen Bundesrechts. Die Ausiuibung der den Gold-Warrants
innewohnenden Kaufoption stelle keine Einlésung einer sonstigen Kapitalforderung im Sinne des & 20 Abs. 2 Satz 2
i.V.m. Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 EStG dar. Mangels Zahlung eines geschuldeten Geldbetrages liege schon begrifflich keine
Einlésung vor. In Ubereinstimmung mit der stindigen héchstrichterlichen Rechtsprechung zu Optionsgeschéften
habe fur steuerliche Zwecke eine wirtschaftliche Einheitsbetrachtung zu erfolgen, die eine gesonderte Besteuerung
der Auslibung der Rechte aus den Warrants verbiete.

Der Klager beantragt,

das Urteil des FG Miinchen vom 06.12.2023 - 9 K 1034/22 aufzuheben und den Bescheid vom 10.03.2022 (ber
Einkommensteuer fur 2015 in Gestalt der Einspruchsentscheidung vom 02.05.2022 dahingehend zu andern, dass
die Einklinfte aus Kapitalvermdgen, die nach & 32d Abs. 1 EStG besteuert werden, um 27.168.500 € gemindert
werden.

Das FA beantragt,
die Revision als unbegriindet zurliickzuweisen.

Entscheidungsgrunde

17

18

1. Die Revision ist unbegriindet und daher gemaf3 § 126 Abs. 2 der Finanzgerichtsordnung (FGO) zurlickzuweisen.
Das FG hat zutreffend erkannt, dass die Einlosung der BEAR-Zertifikate und die Einbuchung der Warrants auf dem
Depotkonto des Klagers gemafd & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG zu einem Einldsungsgewinn von 0 € gefuhrt hat (dazu a).
Aufgrund der Einlosung der Warrants und der Einbuchung von Gold auf dem Metallkonto hat der Klager dagegen
einen steuerbaren und steuerpflichtigen Einlésungsgewinn in Hohe von 25.297.384,31 € erzielt (dazu b). Der Erlass
des Anderungsbescheids zur Einkommensteuerfestsetzung fiir das Streitjahr war auch von & 173 Abs. 1 Nr. 1 AO
gedeckt (dazu c). Eine Verrechnung des Einlésungsgewinns mit dem vom Klager aus der Abwicklung der BULL-
Zertifikate erzielten Verlust kommt im Streitjahr nicht in Betracht (dazu d).

a) Ohne Rechtsfehler hat das FG die Einldsung der BEAR-Zertifikate und die Einbuchung der Warrants auf dem
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Depotkonto des Klagers gemafd § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG als steuerneutral angesehen und insoweit die Entstehung

positiver Einkinfte aus Kapitalvermogen verneint. Der Vorgang erfiillt den Begriff der Einlosung (8 20 Abs. 2 Satz 1
Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 EStG) und fiihrt bei dem Klager zu einem steuerbaren VerauBerungsgewinn (dazu aa bis dd), der
jedoch hier gemaf & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG O € betragt (dazu ee).

aa) Die BEAR-Zertifikate verbrieften sonstige Kapitalforderungen im Sinne von & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG.

aaa) Unter den Begriff der Kapitalforderung im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG fallen alle auf eine Geldleistung
gerichteten Forderungen, deren Steuerbarkeit sich nicht bereits aus einem anderen Tatbestand im Sinne des & 20
Abs. 1 Nr. 1 bis 6 oder Nr. 8 bis 11 EStG ergibt, und zwar ohne Ruicksicht auf den Rechtsgrund des Anspruchs. Die
Norm erfasst Kapitalforderungen jeder Art, wenn die Riickzahlung des Kapitalvermdgens oder ein Entgelt fur die
Uberlassung des Kapitalvermdgens zur Nutzung zugesagt oder geleistet worden ist, auch wenn die Hohe der
Rickzahlung oder des Entgelts von einem ungewissen Ereignis abhdngt. Dies gilt unabhangig von der Bezeichnung
und der zivilrechtlichen Ausgestaltung der Kapitalanlage. Nicht darunter fallen Anspriiche auf die Lieferung anderer
Wirtschaftsglter, insbesondere Forderungen, die unmittelbar und ausschliefilich auf eine Sachlieferung gerichtet
sind (Urteil des Bundesfinanzhofs --BFH-- vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, BFH/NV 2024, 1370, zur amtlichen
Veroffentlichung vorgesehen, Rz 24). An der Qualifikation als sonstiger Kapitalforderung andert sich nichts, wenn
der Forderungsinhaber vereinbarungsgemaf das Recht hat, wahlweise die Erfillung anders als in Geld verlangen zu
kénnen, da § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG Kapitalforderungen "jeder Art" erfasst. Die Ausiibung des Wahlrechts einer
solchen sonstigen Kapitalforderung zugunsten einer Sachlieferung fuhrt nicht dazu, dass die Forderung von Beginn
an als Sachlieferungsanspruch zu behandeln ist oder sich vor der Erfillung in einen solchen umwandelt, sondern
konkretisiert ex nunc die Art und Weise der Erfiillung der Kapitalforderung.

bbb) Danach handelt es sich bei den BEAR-Zertifikaten um eine auf die Zahlung von Geld gerichtete sonstige
Kapitalforderung. Die BEAR-Zertifikate sahen in jedem Fall zumindest eine geringe Riickzahlung des Nominalwerts
(hier: 2,95 %) vor. Sie waren auch nicht unmittelbar und ausschlieBlich auf die Lieferung der Warrants gerichtet,
sondern der Klager als Inhaber hatte bei Falligkeit und --bedingt durch die zugrunde liegende Entwicklung des
Basiswerts-- das Recht, anstelle der Zahlung eines Geldbetrages in Hohe von 1.900.000 € je Zertifikat die Lieferung
eines Warrants verlangen zu kdnnen. In der Wahl der Warrants lag die Konkretisierung der Erfiillungshandlung
entsprechend den Emissionsbedingungen.

bb) Der Klager hat die BEAR-Zertifikate auch im Sinne von & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 EStG eingeldst.
Dem steht nicht entgegen, dass er nach seiner Wahl anstelle einer Geldzahlung Warrants erhalten hat.

aaa) Der Begriff der Einlosung im Sinne von & 20 Abs. 2 Satz 2 EStG betrifft traditionell nur verbriefte
Kapitalforderungen. Er erfasst danach alle Vorgange, durch die eine verbriefte Kapitalforderung bei Falligkeit gegen
Riickgabe der Urkunde erfullt wird (vgl. BFH-Urteil vom 03.12.2019 - VIII R 34/16, BFHE 267, 232, BStBL 1l 2020,
836, Rz 24). Unerheblich ist, ob eine Urkunde ausgestellt worden ist, die bei der Einlosung vorgelegt werden kann
oder muss. Auch Wertpapiere, die nicht effektiv verbrieft sind, kdnnen eingeldst werden. Als Erfillungshandlung
kommt nicht nur die Zahlung des geschuldeten Geldbetrages in Betracht (vgl. dazu BFH-Urteile vom 20.11.2018 -
VIII R 37/15, BFHE 263, 169, BStBL 1l 2019, 507, Rz 25; vom 03.12.2019 - VIII R 34/16, BFHE 267, 232, BStBL 11 2020,
836, Rz 24). Wird eine verbriefte Kapitalforderung vereinbarungsgemaf in anderer Weise als durch die Zahlung von
Geld erfullt, fallt auch dieser Vorgang unter den Begriff der Einldsung.

Die Ersatztatbestande des & 20 Abs. 2 Satz 2 EStG sind weit auszulegen, da mit der Einfuhrung der Abgeltungsteuer
durch das Unternehmensteuerreformgesetz 2008 vom 14.08.2007 (BStBL | 2007, 630) eine vollstandige
steuerrechtliche Erfassung aller Wertveranderungen im Zusammenhang mit Kapitalanlagen erreicht werden sollte
(BFH-Urteil vom 20.11.2018 - VIII R 37/15, BFHE 263, 169, BStBL 11 2019, 507, Rz 26). In der blof’en Ausiibung des
Erfullungswahlrechts durch den Inhaber liegt noch kein steuerbarer Vorgang, denn dadurch wird die verbriefte
Kapitalforderung noch nicht erfullt. Der Inhaber bestimmt nur einseitig, in welcher Weise die Kapitalforderung
zukunftig zu erfiillen sein wird. Zur Einlésung fuhrt erst die Erfullung der verbrieften Kapitalforderung, zum Beispiel
durch die Lieferung eines anderen Wertpapiers nach entsprechender Konkretisierung der Erfullungshandlung (BFH-
Urteil vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, BFH/NV 2024, 1370, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen, Rz 36). Fur
dieses weite Verstandnis des Begriffs der Einlosung spricht gerade auch & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG. Die Regelung
setzt sinngemaf voraus, dass die Lieferung von Wertpapieren anstelle der Zahlung eines Geldbetrages nach
entsprechender Wahlrechtsausubung grundsatzlich den gewinnrealisierenden Tatbestand der Einlosung einer
sonstigen Kapitalforderung im Sinne von & 20 Abs. 2 Satz 2 EStG erfullt.

bbb) Im Streitfall hat die X-Bank die in den BEAR-Zertifikaten verbriefte Kapitalforderung nach entsprechender
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Konkretisierung der Erfillungshandlung seitens des Klagers dadurch erfillt, dass sie in das Depot des Kldgers
28 Warrants eingebucht hat. Dadurch ist die Forderung des Klagers auf Zahlung des geschuldeten Geldbetrages aus
den BEAR-Zertifikaten erfillt worden und erloschen.

cc) Aus der Einlosung der BEAR-Zertifikate hat der Klager einen steuerbaren und steuerpflichtigen
Einlosungsgewinn erzielt, dessen Hohe sich --vorbehaltlich der Sonderregelung in & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG-- nach
§ 20 Abs. 4 Satz 1 EStG bestimmt. Die Einbuchung der Warrants auf dem Depotkonto des Klagers hat bei ihm zu
einer Sacheinnahme im Sinne des & 8 Abs. 1 EStG geflhrt, die --ebenfalls vorbehaltlich der Sonderregelung in § 20
Abs. 4a Satz 3 EStG-- mit dem Wert der Warrants im Zeitpunkt ihrer Einbuchung auf dem Depotkonto des Klagers zu
bewerten ist.

dd) Es fehlt auch nicht an der Einkiinfteerzielungsabsicht des Klagers beim Erwerb und der Einlosung der BEAR-
Zertifikate. Das Vorliegen der Einklinfteerzielungsabsicht ist grundsatzlich fir jede einzelne Kapitalanlage getrennt
zu beurteilen (BFH-Urteil vom 01.07.2021 - VIII R 28/18, BFHE 273, 301, BStBL Il 2021, 911, Rz 17, m.w.N.). Die
Einkinfteerzielungsabsicht ist nach der gefestigten Senatsrechtsprechung tatsachlich (widerlegbar) zu vermuten
(BFH-Urteil vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, BFH/NV 2024, 1370, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen, Rz 29,
m.w.N.). Die Vermutung ist im Streitfall daher nicht dadurch widerlegt, dass der Klager die mit den BEAR-
Zertifikaten gegenlaufigen BULL-Zertifikate erworben hatte. Bei der gebotenen Einzelbetrachtung stand fur keines
der Zertifikate bei Erwerb von vornherein fest, dass daraus keine insgesamt positiven Kapitalertrage hatten erzielt
werden kdnnen.

ee) Wie das FG zutreffend entschieden hat, ist auf die Ermittlung des Gewinns aus der Einlosung der BEAR-
Zertifikate § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG anzuwenden. Der Einlosungsgewinn betragt deshalb O €.

aaa) Nach & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG ist unter anderem dann, wenn der Inhaber bei einer sonstigen Kapitalforderung
nach & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG das Recht besitzt, bei Falligkeit anstelle der Zahlung eines Geldbetrages vom
Emittenten die Lieferung von Wertpapieren zu verlangen und der Inhaber der Forderung von diesem Recht
Gebrauch macht, das Entgelt fir den Erwerb der Forderung als Verauf3erungspreis der Forderung und als
Anschaffungskosten der erhaltenen Wertpapiere anzusetzen.

bbb) Die Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG sind erfillt. Der Klager als Inhaber der BEAR-Zertifikate
hatte nach den Emissionsbedingungen das Recht, bei Falligkeit wahlweise nach freiem Ermessen anstatt der
Zahlung eines Geldbetrages die Lieferung eines Warrants je Zertifikat verlangen zu kénnen. Bei den Warrants
handelt es sich um Wertpapiere im Sinne der Norm. § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG stellt auf den allgemeinen
Wertpapierbegriff in & 2 Abs. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes (WphG) ab. Gemaf? & 2 Abs. 1 WphG sind Wertpapiere
im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes, auch wenn keine Urkunden uber sie ausgestellt sind, alle Gattungen von
Ubertragbaren Wertpapieren mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten, die ihrer Art nach auf den Finanzmarkten
handelbar sind (vgl. BFH-Urteil vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, BFH/NV 2024, 1370, zur amtlichen Veroffentlichung
vorgesehen, Rz 43). Nach den nicht mit Verfahrensriigen angefochtenen Feststellungen des FG zum nach den
Emissionsbedingungen der Warrants anwendbaren Schweizer Recht fallen die Warrants als standardisierte und in
Form einer dauerhaften Globalurkunde verbriefte handelbare Finanzinstrumente unter den Wertpapierbegriff des
Wertpapierhandelsgesetzes.

ccc) Danach ist bei der Ermittlung des Einldsungsgewinns das Entgelt des Klagers fur den Erwerb der BEAR-
Zertifikate (28.030.000 €) als Einnahme anzusetzen, wodurch sich aufgrund der gleich hohen Anschaffungskosten
abweichend von & 20 Abs. 4 Satz 1 EStG ein Einlésungsgewinn von O € ergibt. Zudem bildet der Erwerbspreis der
BEAR-Zertifikate (28.030.000 €) die Anschaffungskosten fir die erhaltenen Warrants.

b) Ebenfalls ohne Rechtsfehler hat das FG entschieden, dass die Gutschrift von Gold auf dem Metallkonto des
Klagers nach Ausubung der Warrants den Begriff der Einl6sung einer sonstigen Kapitalforderung im Sinne des & 20
Abs. 2 Satz 2 EStG erflllt. Der Klager hat daraus einen gemaf3 § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 EStG
steuerpflichtigen Einlosungsgewinn in Hohe von 25.297.384,31 € erzielt.

aa) Die Gutschrift der Feinunzen Gold auf dem Metallkonto des Klagers begriindete keinen Vorteil im Sinne von
§ 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 Buchst. a EStG. Das FG hat zu Recht erkannt, dass es sich bei den Warrants nicht um
Termingeschafte im Sinne von § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 EStG handelte.

aaa) Der Begriff des Termingeschafts folgt den Regelungen des Wertpapierhandelsgesetzes. Termingeschafte in
diesem Sinne sind nach & 2 Abs. 2 Nr. 1 WpHG unter anderem Festgeschafte oder Optionsgeschafte, die zeitlich
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verzogert zu erfillen sind und deren Wert sich unmittelbar oder mittelbar vom Preis oder Maf} eines bestimmten
Basiswerts ableitet (vgl. auch BFH-Beschluss vom 07.06.2024 - VIII B 113/23 (AdV), BStBL Il 2024, 637, Rz 23; BFH-
Urteil vom 24.10.2017 - VIII R 35/15, BFHE 259, 540, BStBL 11 2018, 189, Rz 13, m.w.N.). Maf3geblich ist insoweit die
Zweckbestimmung des Termingeschafts. Sie ergibt sich aus dem anhand objektiver Umstande nachvollziehbaren
Willen der Vertragsbeteiligten. Von § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 EStG erfasst sind Termingeschafte, die auf die Erzielung
eines Differenzausgleichs gerichtet sind, nicht aber Termingeschafte, die auf die tatsachliche ("physische”)
Lieferung des Basiswerts am Ende der Laufzeit abzielen (vgl. BFH-Beschluss vom 07.06.2024 - VIII B 113/23 (AdV),
BStBL II 2024, 637, Rz 23; BFH-Urteil vom 24.10.2017 - VIII R 35/15, BFHE 259, 540, BStBL 1l 2018, 189, Rz 14, 15,
m.w.N. zum Devisentermingeschaft). Ein auf Differenzausgleich gerichtetes Termingeschaft liegt vor, wenn die
Vertragsbeteiligten ausdriicklich oder stillschweigend vereinbaren, dass keine effektive Lieferung, sondern (in
jedem Fall) ein Differenzausgleich erfolgen soll.

bbb) Nach den Feststellungen des FG zielten die Warrants auf die tatsachliche Lieferung des Basiswerts Gold
beziehungsweise die Zahlung eines Barausgleichs in Hohe des Goldgegenwerts bei Falligkeit und nicht auf einen
Differenzausgleich ab. Sie waren auRerdem nicht zeitlich verzdgert, sondern nach entsprechender
Wahlrechtsausubung und Erfullung der weiteren Voraussetzungen fir eine physische Abwicklung am Falligkeitstag
sofort durch Einbuchung der geschuldeten Feinunzen Gold auf dem Metallkonto des Klagers zu erfullen.

bb) Die Warrants verbrieften sonstige Kapitalforderungen im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG. Sie waren auf die
Zahlung von Geld und nicht unmittelbar und ausschliefilich auf die Verschaffung eines Lieferanspruchs auf
physisches Gold gerichtet.

aaa) Die Warrants verbrieften eine Forderung auf Barausgleich in Hohe des Goldgegenwerts, der sich bei
Endfalligkeit am 10.12.2015 pro Warrant nach dem Verhaltnis des Betrages von 2.221.375 € zum maf3geblichen
Basiswert "Gold Spot” (Bloomberg Ticker: "XAUEUR Curncy”) am 02.12.2015 richtete. Die Riickzahlung dieses
Betrages --abzlglich des Ausiibungspreises und der Ausubungsgebihr-- war garantiert. Das Recht des Klagers, bei
Falligkeit der Warrants die Einrdumung eines Sachlieferungsanspruchs auf physisches Gold anstelle einer
Geldzahlung verlangen zu kdonnen, fuhrt nicht dazu, dass die Warrants einen Sachlieferungsanspruch verkorperten.
Waren die Warrants nicht zugunsten einer Goldgutschrift auf dem Metallkonto ausgelibt worden, waren sie
automatisch in Geld abzuwickeln und der garantierte Betrag auszuzahlen gewesen. Aufgrund des (wahlweisen)
Anspruchs auf eine Geldzahlung stellten die Warrants, anders als der Klager meint, keine ausschlieBliche
Kaufoption auf einen Sachwert (Gold) dar. In der Wahl der Goldgutschrift auf dem Metallkonto lag
dementsprechend lediglich die Konkretisierung der Erfullungshandlung durch den Klager fir die Warrants als
sonstige Kapitalforderungen entsprechend den Emissionsbedingungen. Dadurch wandelt sich die verbriefte
Kapitalforderung nicht in einen Sachlieferungsanspruch.

bbb) Die Warrants sind auch nicht wie "Gold Bullion Securities” Inhaberschuldverschreibungen zu behandeln, die
der erkennende Senat nicht als sonstige Kapitalforderungen im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG eingestuft hat.
Nach den Emissionsbedingungen der "Gold Bullion Securities” im Verfahren VIII R 7/17 war der Anleger berechtigt,
zur Erfillung seines Lieferanspruchs statt der Auslieferung des Goldes die Auszahlung des Erldses aus dem Verkauf
des Goldes zu verlangen. Bei der VerauBBerung des Goldes handelte es sich im dortigen Streitfall lediglich um eine
Zusatzleistung zur Sachleistungspflicht, da diese erst nach der Lieferung des Goldes zu erfiillen war. Da der
Anspruch primar auf die Lieferung physischen Goldes und somit auf eine Sachleistung gerichtet war, die mit einer
Dienstleistung in Form der VeraufRerung des Goldes verbunden war, lag keine Kapitalforderung vor (BFH-Urteil vom
16.06.2020 - VIII R 7/17, BFHE 269, 188, BStBL Il 2021, 9, Rz 11, 12).

Im Streitfall war nach den Emissionsbedingungen der Warrants eine Gutschrift des Goldgegenwerts nicht die Folge
einer Veraufierung des "zuvor gelieferten” Goldes, sondern eine mogliche Erfiillungshandlung fur die in den
Warrants verbriefte Kapitalforderung. Nur zur Ermittlung der Forderungshohe war auf den Goldpreis abzustellen.

cc) Der Klager hat die Warrants auch im Sinne von & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 EStG eingeldst. Dem steht
nicht entgegen, dass er nach seiner Wahl anstelle einer Geldzahlung eine Gutschrift auf seinem Metallkonto
erhalten hat.

aaa) Wie bereits dargelegt, ist der Begriff der Einldsung im Sinne von & 20 Abs. 2 Satz 2 EStG nicht auf die Erfiillung
einer Kapitalforderung durch Zahlung des geschuldeten Geldbetrages beschrankt, sondern er erfasst auch die
Erfullung in anderer Weise als in Geld, wenn dies vereinbart war. Das schlief3t auch die Einrdumung eines
Sachlieferungsanspruchs auf physisches Gold ein (hier: Buchung von Gold auf dem Metallkonto des Klagers), soweit
dadurch die Kapitalforderung erfullt und zum Erléschen gebracht wird (so auch FG Minchen, Urteil vom
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24.07.2024 - 1 K 260/21, nicht veroffentlicht, und dazu BFH-Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 23/24, nicht zur
amtlichen Veroffentlichung vorgesehen).

42 bbb) Im Streitfall hat die X-Bank die Forderung des Klagers aus den Warrants auf Zahlung des geschuldeten
Geldbetrages (nach Ausibung des Wahlrechts seitens des Klagers) vereinbarungsgematf? durch die Gutschrift auf
dem Metallkonto des Klagers erfillt. Die Kapitalforderung ist dadurch erloschen.

43 Etwas anderes ergibt sich entgegen der Rechtsauffassung des Klagers nicht aus der Rechtsprechung zur
Einheitsbetrachtung bei Optionsgeschaften (vgl. hierzu BFH-Urteile vom 12.01.2016 - IX R 48/14, BFHE 252, 423,
BStBL 11 2016, 456, Rz 17; vom 20.11.2018 - VIII R 37/15, BFHE 263, 169, BStBL 11 2019, 507, Rz 17). Die genannten
Entscheidungen bezogen sich auf Termingeschafte im Sinne des & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 Buchst. a EStG, also solche,
die anders als die Warrants von vornherein nur auf einen Differenzausgleich und nicht auf eine Sachlieferung
gerichtet waren. Bei den Warrants handelt es sich aber, wie dargestellt, weder um Termingeschafte noch um eine
Sachoption, sondern um verbriefte sonstige Kapitalforderungen, bei denen zwischen Anschaffung und Erflillung
beziehungsweise Einlosung zu unterscheiden ist (vgl. BFH-Urteil vom 20.11.2018 - VIII R 37/15, BFHE 263, 169,
BStBL II 2019, 507, Rz 25). Erst in der Einlosung der Warrants und der Einbuchung von Gold auf dem Metallkonto des
Klagers liegt die Anschaffung von Gold.

44 dd) Aus der Einlosung der Warrants hat der Klager einen Einldsungsgewinn in Hohe von 25.297.384,31 € erzielt.

45 aaa) Zu den Einnahmen aus einer Veraufierung (Einlésung) gehort jede Gegenleistung, die der VerauRerer in Geld
oder Geldeswert fur das Wirtschaftsgut erhalt (BFH-Urteil vom 29.10.2019 - VIII R 16/16, BFHE 266, 550, BStBL I
2020, 254, Rz 34). Einnahmen aus den einer Verauferung gleichgestellten Fallen im Sinne des § 20 Abs. 2 Satz 2
EStG sind solche Geldbezlige oder Sachleistungen, die bei der Einldsung, Riickzahlung oder Abtretung zuflieRRen
(Jachmann-Michel in Lademann, EStG, § 20 EStG Rz 1333). Im Streitfall ist als Einnahme die Gutschrift der
61 793,75 Feinunzen Gold auf dem Metallkonto des Klagers am 10.12.2015 zu erfassen. Diese sind im Zeitpunkt der
Gutschrift nach § 8 Abs. 2 Satz 1 EStG mit dem Kurswert zu bewerten. Der Kurs je Feinunze Gold am 10.12.2015 lag
nach den Feststellungen des FG bei 976,27 €. Die Einnahmen betrugen danach 61 793,75 Feinunzen Gold
* 976,27 € =60.327.384,31 £.

46 bbb) Von den Einnahmen aus der Einlosung in Hohe von 60.327.384,31 € sind die Anschaffungskosten in Hohe von
insgesamt 28.030.000 € abzuziehen, denn als Anschaffungskosten der Warrants ist, wie bereits ausgefiihrt, nach
§ 20 Abs. 4a Satz 3 EStG das Entgelt fiir den Erwerb der BEAR-Zertifikate anzusetzen. Abzusetzen ist auferdem der
von dem Klager an die X-Bank geleistete Ausiibungspreis in Hohe von insgesamt 7.000.000 € (250.000 € pro
Warrant); er fiihrt als Bankgebuhr zu Veraufierungskosten der Warrants im Sinne von § 20 Abs. 4 Satz 1 EStG.

47 ccc) Hiernach ergibt sich ein VerauRerungsgewinn in Hohe von 25.297.384,31 € (60.327.384,31 € ./. 28.030.000 €
/. 7.000.000 €).

48 ddd) Auf die Einlosung der Warrants findet & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG keine Anwendung. Bei dem auf dem
Metallkonto des Klagers eingebuchten Goldlieferungsanspruch handelt es sich nicht um ein Wertpapier im Sinne
der Norm.

49 ) Der Erlass des Anderungsbescheids war auch von & 173 Abs. 1 Nr. 1 AO gedeckt. Das FA hat den
Einkommensteuerbescheid fir das Streitjahr vom 27.02.2017 zutreffend nach & 173 Abs. 1 Nr. 1 AO geandert, da
ihm die Gestaltung der Gesamtstruktur aus Erwerb und Einldsung der BEAR-Zertifikate beziehungsweise der
Warrants, die zu dem --die Steuer erhohenden-- Einlosungsgewinn gefiihrt hat, erst im Rahmen der AuRenprifung
fur das Streitjahr und damit nachtraglich bekannt geworden ist.

50 d) Eine Verrechnung des Einlésungsgewinns mit dem von dem Klager aus der Abwicklung der BULL-Zertifikate
erzielten Verlust in Hohe von ... € kommt im Streitjahr nicht in Betracht. Es fehlt sowohl an einem Antrag des
Klagers auf Verlustverrechnung nach & 32d Abs. 4 EStG als auch an einer Steuerbescheinigung der Z-Bank Uber die
Hohe eines nicht ausgeglichenen Verlusts gemafd & 20 Abs. 6 Satz 5 i.V.m. § 43a Abs. 3 Satz 4 EStG.

51 2. Die Kostenentscheidung beruht auf § 135 Abs. 2 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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BFH Bundesfinanzhof %

Urteil vom 03. Juni 2025, VIII R 9/22

Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG

ECLI:DE:BFH:2025:U.030625.VIIIR9.22.0

BFH VIII. Senat

EStG § 20 Abs 1 Nr 7, EStG § 20 Abs 2 S 1 Nr 7, EStG § 20 Abs 2 S 2, EStG & 20 Abs 4a S 3, EStG VZ 2015

vorgehend FG Nirnberg, 30. Marz 2022, Az: 3 K 1470/19
Leitsatze

§ 20 Abs. 4a Satz 3 des Einkommensteuergesetzes (EStG) erfasst Falle nicht, in denen weder der Emittent noch der
Inhaber nach den Anleihebedingungen das Recht haben, anstelle der Ruickzahlung der Anleihe in Geld einseitig
Wertpapiere andienen oder die Lieferung von Wertpapieren verlangen zu konnen.

Tenor

Auf die Revision des Beklagten wird das Urteil des Finanzgerichts Nurnberg vom 30.03.2022 - 3 K 1470/19 aufgehoben.
Die Klage wird abgewiesen.

Die Kosten des gesamten Verfahrens haben die Klager zu tragen.

Tatbestand

1 Die Klager und Revisionsbeklagten (Klager) werden im Jahr 2015 (Streitjahr) zur Einkommensteuer zusammen
veranlagt. Streitig ist, ob der Klager aus einem strukturierten Kapitalanlagegeschaft unbeschrankt ausgleichsfahige
Verluste erzielt hat.

2  Am 08.12.2015 erwarb der Klager 232 342 Teilschuldverschreibungen einer Indexanleihe fur insgesamt
30.008.978,04 €. Nach den Emissionsbedingungen waren die Wertpapiere mit 15,74 % pro anno zu verzinsen. Uber
die Laufzeit ergaben sich Zinsen in Hohe von 245.802,73 €. Am Rickzahlungstermin hatte der Emittent nach den
Anleihebedingungen und abhangig von der Entwicklung der Referenzwerte entweder nur Geld zu zahlen oder
Wertpapiere zu liefern und Geld zu zahlen.

3 &3 Abs. 2 der Emissionsbedingungen lautet auszugsweise:
"a) ...
b) ...
) Sofern der Referenzpreis des Basiswerts den Basispreis unterschreitet und auf bzw. tiber 85,00% des Basispreises
liegt, entspricht der wirtschaftliche Gegenwert der Riickzahlung dem mit dem Bezugsverhaltnis multiplizierten
Referenzpreis des Basiswerts, wobei 1,00 Indexpunkt EUR 1,00 entspricht. Die Riickzahlung erfolgt in diesem Fall
durch Ubertragung des Liefergegenstandes sowie Zahlung einer Gegenleistung in Héhe des dariiber
hinausgehenden Betrags (der 'Riickzahlungsbetrag’). Der Riickzahlungsbetrag im Sinne dieses Absatzes entspricht
der Differenz aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem mit dem Bezugsverhaltnis multiplizierten von der Relevanten
Referenzstelle am Bewertungstag festgestellten Schlusskurs des TecDAX®, wobei 1,00 Indexpunkt EUR 1,00
entspricht.”

4  Als Liefergegenstand war je Teilschuldverschreibung ein Open End-Partizipationszertifikat auf den TecDAX
vereinbart. Der Basiswert betrug 12 912 Indexpunkte. Der Referenzpreis sollte nach § 3 Abs. 3 der
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Emissionsbedingungen am 18.12.2015 festgestellt werden. Am 18.12.2015 ergab sich nach den mafigeblichen
Standen von DAX und TecDAX ein Referenzpreis von 12 407,96 Indexpunkten. Dieser betrug weniger als 100 %,
aber mehr als 85 % des Basispreises von 12 912 Indexpunkten. Dementsprechend erhielt der Klager bei Falligkeit
(am 28.12.2015) je Teilschuldverschreibung ein Open End-Partizipationszertifikat auf den TecDAX zum Kurswert
von 18,0832 € und eine Geldzahlung in Hohe von insgesamt 24.627.415,61 €.

Der Klager war Alleingesellschafter der B GmbH (im Folgenden: GmbH). Mit Vertrag vom 29.12.2015 veraufierte er
alle aus dem Geschaft vom 08.12.2015 erhaltenen TecDAX-Zertifikate an die GmbH flir 4.233.271,24 €.

In ihrer Einkommensteuererklarung fiir das Streitjahr machten die Klager aus der Verauf3erung der TecDAX-
Zertifikate an die GmbH einen Veraufierungsverlust in Hohe von 25.775.706,80 € geltend, der tariflich zu besteuern
und mit positiven Einkinften des Klagers aus anderen Einkunftsarten auszugleichen sei. Die Anschaffungskosten
der urspringlich erworbenen Teilschuldverschreibungen in Hohe von 30.008.978,04 € seien nach § 20 Abs. 4a

Satz 3 des Einkommensteuergesetzes in der im Streitjahr geltenden Fassung (EStG) auf die TecDAX-Zertifikate
ubergegangen.

Der Beklagte und Revisionsklager (Finanzamt --FA--) setzte die Einkommensteuer flr das Streitjahr mit Bescheid
vom 08.11.2016 zundchst erklarungsgemaf’ auf 29.398.146 € fest. Der Bescheid erging teilweise vorlaufig und
unter Vorbehalt der Nachprifung.

Am 23.05.2017 erlief’ das FA einen nach & 164 Abs. 2 der Abgabenordnung (AO) geanderten
Einkommensteuerbescheid, mit dem es die nach dem Splittingtarif festgesetzte Einkommensteuer wegen eines
hoheren gewerblichen Veraufierungsgewinns auf 30.151.346 € erhohte. Die Kapitaleinklnfte und die darauf
entfallende Steuer blieben unverandert. Der Vorbehalt der Nachpriifung blieb bestehen.

Nach einer Betriebspriifung vertrat der Prufer die Auffassung, dass der Verlust aus der Verauerung der TecDAX-
Zertifikate an die GmbH mit dem gesonderten Tarif zu besteuern sei. § 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1 Buchst. b EStG sei
nicht anzuwenden. Die Veraufierung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH sei ein Gestaltungsmissbrauch. Bei der
gebotenen einheitlichen Betrachtung ergebe sich aus den im Streitfall verwirklichten Transaktionen ein
Gesamtverlust in Hohe von 902.489 €, der mit dem gesonderten Tarif zu besteuern sei. Dem folgend erhohte das FA
die festgesetzte Einkommensteuer mit nach § 164 Abs. 2 AO geandertem Bescheid vom 05.04.2019 auf

35.272.043 € (tarifliche Einkommensteuer: 31.115.015 € sowie nach dem gesonderten Tarif berechnete
Einkommensteuer: 4.161.835 €).

Hiergegen legten die Klager am 07.05.2019 Einspruch ein und erhoben zugleich Sprungklage, der das FA nicht
zugestimmt hat. Am 08.11.2019 haben die Klager Untatigkeitsklage erhoben. Das FA wies den Einspruch mit
Einspruchsentscheidung vom 19.12.2019 als unbegriindet zurlick.

Im Klageverfahren war vor allem streitig, ob der Klager beim Erwerb der Indexanleihe mit
Einkiinfteerzielungsabsicht gehandelt habe und ob & 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 2 EStG wegen Missbrauchs von
Gestaltungsmaoglichkeiten des Rechts nicht anzuwenden sei.

Das Finanzgericht (FG) Nurnberg hat der Klage stattgegeben. Der Klager habe die Indexanleihe mit
Einklnfteerzielungsabsicht erworben. Es habe sich um eine "lbliche Kapitalanlage" gehandelt, deren Entwicklung
beim Erwerb nicht vorhersehbar gewesen sei und die fur den Klager auch einen Gewinn hatte erbringen kdnnen.
Das FG hat weiter (stillschweigend) angenommen, die Einldsung der Indexanleihe zu den in den
Emissionsbedingungen festgelegten Konditionen (gegen Lieferung von TecDAX-Zertifikaten und Zahlung eines
Barbetrages) unterfalle & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG. Die Barzahlung gelte als Kapitalertrag (&8 20 Abs. 4a Satz 2 EStG)
und sei mit dem gesonderten Tarif zu besteuern. Die Anschaffungskosten der Indexanleihe seien in voller Hohe auf
die TecDAX-Zertifikate Ubergegangen. Aus der VerauRerung der TecDAX-Zertifikate an die vom Klager allein
beherrschte GmbH habe der Kldger deshalb einen (der Hohe nach unstreitigen) steuerbaren VerauRerungsverlust in
Hoéhe von 25.775.706,80 € erzielt. Darauf sei der gesonderte Tarif nicht anzuwenden (8 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1
Buchst. b EStG). Die VerauRerung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH sei kein Gestaltungsmissbrauch. Der Verlust
kdnne mit positiven Einklinften der Klager aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Die Begriindung ist in
Entscheidungen der Finanzgerichte (EFG) 2022, 1681 verdffentlicht.

Mit seiner Revision rigt das FA die Verletzung von Bundesrecht (8 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1 Buchst. b Satz 1 EStG und
§ 42 Abs. 1 Satz 2 AO). Die Veraufierung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH sei missbrauchlich. Ein Missbrauch
ergebe sich daruber hinaus auch aus der "bewussten Ausnutzung der Regelung des & 32d Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 EStG in
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Zusammenhang mit § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG". Erst durch die Anwendung dieser Vorschrift entstehe rechnerisch ein
tariflich zu besteuernder Verlust in Hohe von 25.775.707 € und ein dem gesonderten Tarif unterliegender (fiktiver)
Kapitalertrag in Hohe von 24.627.416 €, obwohl aus der Gesamttransaktion ein Verlust in Hohe von 902.489 €
entstanden sei. Nach der Vorstellung des Gesetzgebers sollten von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG Tauschvorgange erfasst
werden, bei denen kein Geld flieRe oder allenfalls ein zusatzlicher Spitzenausgleich gezahlt werde. Wirtschaftlich
handele es sich im Streitfall aber nicht um einen "Tausch mit Spitzenausgleich”’, sondern um einen "Verkauf mit
Sachzugabe”. Ein Tausch sei nur pro forma vereinbart worden.

14 Das FA beantragt,
das Urteil des FG Nurnberg vom 30.03.2022 - 3 K 1470/19 aufzuheben und die Klage abzuweisen.

15 Die Klager beantragen,
die Revision des FA zuruckzuweisen.

16 Die Klager sind zunachst dem Vorbringen des FA entgegengetreten. Nachdem das FG Dusseldorf in einem
vergleichbaren Fall die Anwendbarkeit des § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG abgelehnt hatte (FG Dusseldorf, Urteil vom
08.11.2023 - 2 K 696/19 E, EFG 2024, 371), haben die Klager erganzend vorgetragen. Die Emissionsbedingungen
raumten dem Emittenten ein (durch den Stand des Referenzpreises des Basiswertes am Bewertungsstichtag
bedingtes, im spateren Geschehensablauf auch tatsachlich entstandenes) Recht ein, bei Falligkeit der Anleihe
anstelle der Zahlung eines Geldbetrages Wertpapiere anzudienen. Das Recht in § 3 Abs. 2 der
Emissionsbedingungen der Indexanleihe erfiille die Voraussetzungen des & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG.

17 Welche Tilgungsmodalitat zum Tragen komme und ob "dem Emittenten daher ein Andienungsrecht gewahrt" werde,
sei von einem exogenen, der Willensentscheidung des Emittenten entzogenem Ereignis, namlich dem Stand des
Referenzkurses des Basiswertes am Bewertungsstichtag im Vergleich zum Basispreis, abhangig gemacht worden.
Der Emittent habe sein Andienungsrecht "ausgeubt”, indem er dem Klager am Falligkeitstag die TecDAX-Zertifikate
angedient und die vereinbarte Zahlung geleistet habe.

18 Selbst wenn man davon ausgehe, dass bei Falligkeit der Anleihe kein Erfiillungswahlrecht des Emittenten mehr
bestanden habe, weil die Ruckzahlungsmodalitaten bereits am Bewertungsstichtag feststanden, seien die
Voraussetzungen der Vorschrift erfiillt. Die Norm setze nicht voraus, dass ein Wahlrecht bei Falligkeit ausgelibt
werde. Die Bestimmung "bei Falligkeit" beziehe sich auf das Verb "andienen’, nicht auf das Innehaben oder Ausiiben
eines Wahlrechts. Es komme letztlich nur darauf an, dass bei Falligkeit anstelle der Zahlung eines Geldbetrages
Wertpapiere geliefert wiirden. Die Norm verlange auch nicht die "Ausiibung eines der Willensentscheidung
unterworfenen freien Wahlrechtes durch den Emittenten”. Dem Wortlaut der Norm sei auch genligt, wenn in den
Emissionsbedingungen das Recht des Emittenten begriindet worden sei, bei Falligkeit anstelle eines Geldbetrages
Wertpapiere anzudienen, und wenn der Emittent von diesem Recht tatsachlich Gebrauch gemacht habe.

19 Sollte doch eine Wahlrechtsausubung erforderlich sein, habe der Emittent sein Wahlrecht "aufgrund der
Ausgestaltung der Emissionsbedingungen (antizipiert)" ausgelibt und zwar in dem Moment, in dem die im Rahmen
der Emissionsbedingungen definierte Bedingung eintrat, wonach es zwangslaufig zur Lieferung von Wertpapieren
kommt. Von dem Wahlrecht habe er spatestens dadurch Gebrauch gemacht, dass er die Wertpapiere bei Falligkeit
auch tatsachlich geliefert habe.

20 Eine einschrankende Auslegung des & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG dahin, dass der Emittent bei Falligkeit von einer
Auswahlmaglichkeit Gebrauch machen musse, widerspreche dem Sinn und Zweck der Norm.

Entscheidungsgrunde

21 Die Revision ist begriindet; sie fihrt zur Aufhebung der Vorentscheidung und zur Abweisung der Klage (§ 126 Abs. 3
Satz 1 Nr. 1 der Finanzgerichtsordnung --FGO--). Das FG hat das Vorliegen der Einkunfteerzielungsabsicht bindend
festgestellt (1.). Entgegen der Auffassung des FG ist § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG auf den Streitfall aber nicht
anzuwenden (2.). Die Sache ist spruchreif, die Klage ist abzuweisen (3.).

22 1. a) Nach der Rechtsprechung des Senats wird die Einkunfteerzielungsabsicht bei den Einkinften aus
Kapitalvermogen nach Einfuihrung der Abgeltungsteuer widerlegbar vermutet (vgl. Urteil des Bundesfinanzhofs
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24

25

26

27

28

29

--BFH-- vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024, 1370, Rz 29).

b) Im Streitfall hat das FG festgestellt, dass es sich bei den am 08.12.2015 vom Klager erworbenen
Teilschuldverschreibungen der Indexanleihe um ubliche Kapitalanlagen gehandelt habe, bei denen nicht
vorhersehbar gewesen sei, ob sie sich flr den Anleger positiv oder negativ entwickeln wiirden. Ein wirtschaftlicher
Gewinn des Anlegers sei deshalb mdglich gewesen. An diese auf tatsachlichem Gebiet liegenden Feststellungen
und Wurdigungen des FG ist der BFH im Revisionsverfahren gebunden (8 118 Abs. 2 FGO). Danach liegen keine
tatsachlichen Anhaltspunkte vor, dass ein Verlust von vornherein feststand oder beabsichtigt war. Das FG hat
deshalb ohne Rechtsfehler die Vermutung fiir das Vorliegen der Einkilinfteerzielungsabsicht als nicht widerlegt
angesehen.

2. Soweit das FG die Anwendbarkeit von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG im Streitfall (stillschweigend) bejaht hat, halt das
Urteil revisionsrechtlicher Nachprifung nicht stand.

a) Gemaf’ & 20 Abs. 4a Satz 3 Halbsatz 1 EStG ist, wenn der Inhaber bei einer sonstigen Kapitalforderung nach & 20
Abs. 1 Nr. 7 EStG das Recht besitzt, bei Falligkeit anstelle der Zahlung eines Geldbetrages vom Emittenten die
Lieferung von Wertpapieren zu verlangen oder der Emittent das Recht besitzt, bei Falligkeit dem Inhaber anstelle
der Zahlung eines Geldbetrages Wertpapiere anzudienen und der Inhaber der Forderung oder der Emittent von
diesem Recht Gebrauch macht, das Entgelt fir den Erwerb der Forderung als Verauferungspreis der Forderung und
als Anschaffungskosten der erhaltenen Wertpapiere anzusetzen.

b) Im Streitfall ergeben die Anleihebedingungen, dass der Emittent der Anleihe nach dem Ergebnis der Bewertung
am 18.12.2015 bei Falligkeit der Anleihe (am 28.12.2015) verpflichtet war, an den Inhaber je
Teilschuldverschreibung ein TecDAX-Zertifikat zu liefern und einen bestimmten Geldbetrag zu bezahlen. Der
Emittent hatte weder am 28.12.2015 noch davor das Recht, anstelle dieser Leistungen die Anleihe in Geld
zurtickzuzahlen; der Inhaber hatte vom Emittenten auch zu keinem Zeitpunkt die Riickzahlung ausschlieilich in
Geld verlangen konnen. Vielmehr stand nach den vereinbarten Bedingungen und der Bewertung am 18.12.2015 fur
beide Seiten bindend fest, dass sich das Szenario gemaf: & 3 Abs. 2 Buchst. c der Anleihebedingungen verwirklicht
hatte, fur welches die Rechtsfolgen zwingend vorgegeben waren. Innerhalb des Vertrags hatten weder der Emittent
noch der Inhaber die Mdglichkeit, einseitig auf die Modalitaten der Erflllung andernd einzuwirken. Dies ergibt sich
ohne Auslegung unmittelbar aus dem Vertrag.

Aber selbst wenn darin eine Auslegung zu sehen ware, ware der Senat befugt, die Anleihebedingungen selbst
auszulegen. Nach standiger Rechtsprechung des BFH unterliegt die Auslegung von Vereinbarungen mit
korporationsrechtlichem Inhalt der freien Nachpriifung durch das Revisionsgericht. Der Grund dafir ist, dass solche
Regeln fur einen unbestimmten Personenkreis, insbesondere fir die Glaubiger und kinftigen Gesellschafter,
bestimmt sind und deshalb einheitlich ausgelegt werden mussen (BFH-Urteile vom 21.01.2016 - I R 22/14, BFHE
253,82, BStBLII 2017, 336, Rz 18; vom 28.11.2007 - | R 94/06, BFHE 220, 51, unter I1.3.3). Nichts anderes gilt fur
Anleihebedingungen, die als Allgemeine Geschaftsbedingungen objektiv und nicht am Willen der konkreten
Vertragsparteien orientiert auszulegen sind. Die hier zu beurteilenden Anleihebedingungen liegen
--senatsbekannt-- (im Wesentlichen gleich) auch den Verfahren VIII R 18/23 und VIII R 35/23 zugrunde. Da ihr
Anwendungsbereich im Streitfall zudem Uber den ortlichen Zustandigkeitsbereich des FG hinausgeht, konnte sie der
Senat deshalb selbst auslegen (vgl. auch Urteil des Bundesgerichtshofs --BGH-- vom 30.06.2009 - X1 ZR 364/08, Der
Betrieb 2009, 1701, unter Il.1.a, m.w.N.).

) Dies zugrunde gelegt, wirft der Streitfall vor allem die Frage auf, ob die Voraussetzungen des § 20 Abs. 4a Satz 3
EStG vorliegen, obwohl unstreitig innerhalb des laufenden Vertrags weder der Emittent noch der Inhaber die
Maglichkeit hatten, einseitig auf die Modalitaten der Erfullung der Ruckzahlungsverpflichtung andernd einzuwirken.
Streitig ist danach zunachst, ob § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG ein einseitiges Recht des Inhabers oder des Emittenten
voraussetzt, anstelle der Rickzahlung von Geld die Lieferung von Wertpapieren verlangen oder andienen zu
konnen. Wird dies bejaht, kaime im Streitfall allenfalls eine antizipierte Ausiibung eines Andienungsrechts des
Emittenten, zum Beispiel durch die einseitige Ausgestaltung der Anleihebedingungen in Betracht. Das wirde
voraussetzen, dass (1) ein Andienungsrecht des Emittenten schon vor Festlegung der Anleihebedingungen bestehen
kann und, wenn dies bejaht wird, (2) dass der Emittent von diesem Andienungsrecht im Sinne der Vorschrift
Gebrauch macht, indem er in den Anleihebedingungen einseitig nicht mehr anderbare Erfullungsmodalitaten
vorgibt. Diese Fragen werden, soweit sie Uberhaupt aufgeworfen werden, in Rechtsprechung und Schrifttum
unterschiedlich beantwortet.

d) Die Rechtsprechung hat & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG bisher nicht einheitlich angewandt.
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aa) In Fallen, in denen entweder der Inhaber oder der Emittent frei und einseitig zwischen der Riickzahlung der
Anleihe oder der Lieferung von Wertpapieren bei Falligkeit wahlen konnten, hat die Rechtsprechung die
Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG jeweils bejaht, ohne dazu im Einzelnen Stellung zu nehmen (Falle
mit Inhaber-Wahlrecht: FG Miinchen, Urteil vom 27.10.2023 - 8 K 797/22, EFG 2024, 565, Revisionsverfahren beim
BFH VIII R 33/23; FG Miinchen, Urteil vom 24.07.2024 - 1 K 260/21, nicht veroffentlicht und dazu BFH-Urteil vom
03.06.2025 - VIII R 23/24, nicht zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen; FG Miinchen, Urteil vom 06.12.2023 -
9 K 1034/22, EFG 2024, 1575 und BFH-Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 5/24, zur amtlichen Veroffentlichung
vorgesehen; Fall mit Emittenten-Wahlrecht: FG Minchen, Urteil vom 29.09.2020 - 5 K 2870/19, EFG 2021, 111 und
nachfolgend BFH-Urteil vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, zur amtlichen Verdffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024,
1370).

bb) In anderen Fallen, in denen weder der Inhaber noch der Emittent aufgrund der Anleihebedingungen frei und
einseitig zwischen der Riickzahlung der Anleihe in Geld oder der Lieferung von Wertpapieren wahlen konnten,
sondern in denen (unter anderem) die Lieferung von Wertpapieren in Abhangigkeit von der Entwicklung der
Basiswerte flr beide Seiten bindend und eindeutig (wenn auch unter Bedingungen) in den Anleihebedingungen
festgelegt war, haben die Finanzgerichte unterschiedlich entschieden (Anwendbarkeit von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG
bejaht: FG Nurnberg, Urteil vom 30.03.2022 - 3 K 1470/19, EFG 2022, 1681 (Streitfall); FG Dusseldorf, Urteil vom
06.06.2023 - 13 K 84/22 E, EFG 2023, 1308 und dazu nachfolgend BFH-Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 18/23, nicht
zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen; anderer Ansicht: FG Dusseldorf, Urteil vom 08.11.2023 - 2 K 696/19 E,
EFG 2024, 371 und BFH-Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 35/23, nicht zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen).

e) Im Schrifttum wird die antizipierte Ausiibung eines Andienungsrechts des Emittenten uberwiegend nicht erortert.
Einige Stimmen lassen insoweit allerdings Spielraum fir Interpretationen.

(1) Nach Geurts in Bordewin/Brandt, & 20 EStG Rz 766a soll die Ausiibung eines Andienungsrechts (wohl) auch im
Fall einer "Zwangsumtausch-Anleihe" zu bejahen sein, bei der es beim Eintritt eines bestimmten Ereignisses zur
Lieferung von Wertpapieren kommt. Das impliziert, dass der Emittent bei der Festlegung der Anleihebedingungen
von einem vorvertraglichen Andienungswahlrecht Gebrauch macht. Eine Begriindung dafur findet sich in der
Kommentierung allerdings nicht.

(2) Nach Steinlein (Deutsches Steuerrecht 2009, 509) setzt § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG die Ausubung eines
Gestaltungsrechts voraus. Spielraum fiir Interpretationen bietet allenfalls eine Aussage zum Anschaffungszeitpunkt.
Im Fall der Andienung, so Steinlein, seien die Wertpapiere gemaf’ § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG angeschafft, sobald nach
den Emittentenbedingungen feststehe, dass es zur Lieferung kommen werde (zustimmend Jachmann-Michel in
Lademann, EStG, § 20 EStG Rz 1439 und Jochum in Kirchhof/Séhn/Mellinghoff, EStG, § 20 Rz Fa 41). Das kann
Unterschiedliches bedeuten. Hat der Emittent ein freies Wahlrecht, ob er anstelle der Riickzahlung in Geld
Wertpapiere liefern will, und entscheidet er sich daftr, steht nach den Anleihebedingungen fest, dass es zur
Lieferung von Wertpapieren kommen wird, sobald der Emittent von seinem Wahlrecht Gebrauch gemacht hat. Hat
der Emittent dagegen kein Wahlrecht, steht nach den Anleihebedingungen fest, dass es zur Lieferung von
Wertpapieren kommen wird, sobald die Bedingungen eingetreten sind, unter denen der Emittent Wertpapiere zu
liefern hat. Den Aussagen kann nicht entnommen werden, dass der Autor auch fiir diesen Fall die Anwendbarkeit
von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG bejaht.

(3) Ganz uberwiegend wird & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG dagegen so verstanden,dassdie Kapitalforderung
mit einem Gestaltungs- oder Andienungsrecht ausgestattet sein muss (so wortlich Moritz/Strohm in
Frotscher/Geurts, EStG, & 20 Rz 329; KKB/Peters, § 20 EStG, 7. Aufl,, Rz 337: Schuldverschreibung mit Inhaber- oder
Emittentenwahlrecht; Schmidt/Levedag, EStG, 44. Aufl., § 20 Rz 217). Gleich bedeutend formuliert Buge in
Herrmann/Heuer/Raupach --HHR--, & 20 EStG Rz 586, dass von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG nur Schuldverschreibungen
erfasst werden, deren Emissionsbedingungen entweder dem Glaubiger oder dem Emittenten ein
Rickzahlungswahlrecht einraumen (ebenso HHR/Fissenewert, & 20 EStG Rz J21-4). Die Vertreter dieser Auffassung
mussen bereits die erste Frage verneinen. Wenn das Andienungsrecht im Sinne der Vorschrift in den
Anleihebedingungen vorgesehen sein muss, kann es nicht zugleich durch die einseitige Festlegung von
Anleihebedingungen ausgelibt werden (ebenso BeckOK EStG/Schmidt, 21. Ed. 01.04.2025, EStG & 20 Rz 1351a).

f) Der Senat schlief3t sich der zuletzt genannten und im Schrifttum Uberwiegenden Auffassung an. Danach erfasst &
20 Abs. 4a Satz 3 EStG Falle nicht, in denen weder der Emittent noch der Inhaber nach den Anleihebedingungen das
Recht haben, anstelle der Riickzahlung der Anleihe in Geld einseitig Wertpapiere andienen oder die Lieferung von
Wertpapieren verlangen zu konnen. Das ergibt die Auslegung der Norm, die sich vor allem auf ihren Wortlaut stutzt.
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aa) Gesetzlich vorausgesetzt ist "bei sonstigen Kapitalforderungen” entweder ein "Recht” des Inhabers, vom
Emittenten "anstelle” der Zahlung eines Geldbetrages die Lieferung von Wertpapieren verlangen zu kdnnen oder ein
"Recht” des Emittenten, dem Inhaber "anstelle” der Zahlung eines Geldbetrages (solche) Wertpapiere andienen zu
durfen. Von diesem Recht muss der jeweils Berechtigte Gebrauch gemacht haben mit der Folge, dass anstelle der
eigentlich vereinbarten Geldzahlung bei Falligkeit der Anleihe Wertpapiere zu Ubertragen sind.

bb) Es muss sich um ein einseitiges Recht handeln. Das ergibt sich aus dem Wort "andienen”. Zwar fehlt im Gesetz
und in der Rechtsprechung eine verbindliche Definition fur den Begriff des "Andienungsrechts”. Die
hochstrichterliche Rechtsprechung hat bisher jedoch nur dann von einem Andienungsrecht gesprochen, wenn in
einem bestehenden Rechtsverhadltnis die eine Seite berechtigt, aber nicht verpflichtet war, der anderen Seite
Wertpapiere zum Erwerb anzubieten und die andere Seite dieses Angebot (auf der Verpflichtungsebene) nicht
ablehnen konnte. Typisch fur ein Andienungsrecht ist danach, dass der Berechtigte davon Gebrauch machen kann,
aber nicht muss und dass die Gegenseite dem ausgelibten Andienungsrecht nichts entgegen setzen kann (vgl. die
Legaldefinition in & 47 Abs. 1 des Borsengesetzes; die amtliche Uberschrift von & 39¢c des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes; aus der Rechtsprechung BFH-Urteile vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, zur amtlichen
Veroffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024, 1370 zu Anleihen; vom 14.08.2019 - | R 44/17, BFHE 267, 1 zu Put
Optionen; BGH-Urteil vom 30.09.2020 - VIII ZR 48/18, Neue Juristische Wochenschrift 2021, 552 und BFH-Urteile
vom 13.10.2016 - IV R 33/13, BFHE 255, 386, BStBL Il 2018, 81 zum Kraftfahrzeug-Leasingvertrag; vom 08.06.2017 -
IV R 30/14, BStBL Il 2017, 1061 zu Container-Andienungsvertragen; vom 06.09.2016 - IX R 44/14, BFHE 255, 148,
BStBL II 2018, 323 zu einem geschlossenen Immobilienfonds).

Von einem "Andienungsrecht” kann dagegen, anders als die Klager meinen, nicht gesprochen werden, wenn in
einem zweiseitigen Vertrag die eine Seite verpflichtet ist, der anderen Seite Wertpapiere zu liefern. Sie hat dann
zwar (in Bezug auf das Zustandekommen des dinglichen Erfiillungsgeschafts) auch das "Recht”, die Wertpapiere
anzubieten, macht insofern aber nicht von einem Andienungsrecht Gebrauch, sondern erfillt ihre
Lieferverpflichtung. Das dingliche Erfullungsgeschaft kann nicht einseitig zustande gebracht werden. Dies schlief3t
es aus, davon zu sprechen, dass der zur Lieferung von Wertpapieren verpflichtete Schuldner von einem
Andienungsrecht Gebrauch macht, wenn er dem Gliubiger die Ubereignung der (ohnehin) geschuldeten
Wertpapiere anbietet. Es handelt sich dann nur um das Angebot zum Abschluss des dinglichen Erfullungsgeschafts,
das noch vom Glaubiger angenommen werden muss.

cc) Das Recht des Emittenten, dem Inhaber anstelle der Geldzahlung die Lieferung von Wertpapieren andienen zu
konnen, muss sich auRerdem aus den Anleihebedingungen ergeben.

Nach dem eindeutigen Wortlaut von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG muss eine sonstige Kapitalforderung (8 20 Abs. 1

Nr. 7, & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 EStG) bereits entstanden sein ("bei sonstigen Kapitalforderungen"). Gemeint ist der
Anspruch des Inhabers der Schuldverschreibung auf Riickzahlung der Anleihe bei ihrer Falligkeit. Der Anleihevertrag
muss zustande gekommen sein. Davor gibt es keinen Ruckzahlungsanspruch des Inhabers der Schuldverschreibung
in Geld. Vorher kann auch kein Recht des Emittenten bestehen, "anstelle” der Riickzahlung in Geld etwas anderes
"andienen” zu dirfen. Auch die im Gesetz verwendeten Bezeichnungen "Emittent” oder "Inhaber” setzen das
Rechtsverhaltnis, in dem sich zwei Personen in diesen Rollen gegentberstehen, bereits voraus. Vor dem Abschluss
des Anleihevertrags kdnnen die zukunftigen Vertragspartner noch nicht (wie im Gesetz geschehen) als "Emittent”
oder "Inhaber" bezeichnet werden. Das spricht zusammen genommen hinreichend eindeutig dafir, dass sich das von
der Norm vorausgesetzte Recht des Emittenten, aus den Anleihebedingungen ergeben muss.

Ein vorvertragliches Andienungsrecht des Emittenten kann deshalb nicht angenommen werden. In der einseitigen
Festlegung von Anleihebedingungen durch den (zukiinftigen) Emittenten liegt dann auch keine antizipierte
Auslibung eines Andienungsrechts im Sinne der Vorschrift. Wer als zukiinftiger Emittent die Anleihebedingungen in
seinem Interesse einseitig festlegt, ubt (noch) kein Recht gegeniber einem zukiinftigen Vertragspartner (Inhaber)
aus, sondern macht allenfalls von einer faktischen Machtposition Gebrauch. Darin liegt schon begrifflich nicht die
Auslibung eines Rechts, von dem nach dem Gesetz "Gebrauch gemacht” werden muss. Auierdem ergibt sich --wie
dargestellt-- aus dem Wortlaut des Gesetzes, dass die Moglichkeit, anstelle der Riickzahlung in Geld die Lieferung
von Wertpapieren andienen zu kdnnen, in dem Rechtsverhaltnis bestehen muss, auf welches es einwirkt. Gegen die
Annahme eines vorvertraglichen Andienungsrechts sprechen auch praktische Erwagungen. Es bedurfte dann auch
tatsachlicher Feststellungen dazu, ob der Emittent die Anleihebedingungen wirklich einseitig festgelegt hat. Das
wirde die Rechtsanwendung unnoétig kompliziert machen und insbesondere die zum Kapitalertragsteuerabzug
verpflichteten Stellen Uberfordern.
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dd) Unerheblich ist, ob sich die Zeitbestimmung ("bei Falligkeit") auf die Leistungshandlung ("verlangen” oder
"andienen”) oder auf die Ausiibung des Wahlrechts bezieht. Sprachlich ist beides moglich. Das andert aber nichts
daran, dass & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG zumindest ein einseitiges Recht des Emittenten voraussetzt, anstelle der
Rickzahlung von Geld Wertpapiere andienen zu durfen, von dem bei Falligkeit oder davor, aber nach
Vertragsschluss, Gebrauch gemacht worden sein muss.

ee) Einem (denkbaren) Verstandnis, wonach die Norm nur voraussetzt, dass zur Erfullung des
Rickzahlungsanspruchs (ohne Ausiibung eines einseitigen Rechts) Wertpapiere Uibereignet worden sind, kann der
Senat nicht nahertreten. Dann wiirde die Formulierung des Gesetzes, das --wie dargelegt-- das "Gebrauchmachen”
von einem einseitigen Recht voraussetzt, weitgehend leerlaufen und sinnlos erscheinen. Dagegen spricht auch, dass
der Gesetzgeber mit § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG bewusst an die altere Rechtsprechung zur
Wandelschuldverschreibung angeknlpft hat, die die Anschaffung der Schuldverschreibung und den Erwerb der
Aktien nach Ausiibung des Wandlungsrechts aus der Sicht des Aktionars als Einheit aufgefasst und die Austbung
des Wandlungsrechts nicht als (eigenstandigen) Realisationsakt behandelt hat (vgl. BFH-Urteil vom 21.02.1973 -

I R 106/71, BFHE 109, 22, BStBL 11 1973, 460). Dementsprechend wollte der Gesetzgeber Umtausch- und
Aktienanleihen sowie Wandelanleihen im Sinne des § 221 Abs. 1 des Aktiengesetzes in den Anwendungsbereich der
Norm einbeziehen (BTDrucks 16/11108, S. 16) und mithin explizit Schuldverschreibungen, die jeweils auf Inhaber-
oder Emittentenseite typischerweise ein Erfullungswahlrecht voraussetzen.

Eine Auslegung der Vorschrift, die das Gebrauchmachen von einem einseitigen Recht fiurr obsolet hielte, ware vor
diesem Hintergrund eine teleologische Erweiterung, firr die eine Veranlassung nicht ersichtlich ist. Der Senat hat
bereits, wenn auch in anderem Zusammenhang, entschieden, dass & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG nicht teleologisch
auszulegen, einzuschranken oder zu erweitern ist (BFH-Urteil vom 08.05.2024 - VIII R 28/20, zur amtlichen
Veroffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024, 1370). Dies ist nicht zuletzt dem Umstand geschuldet, dass die Norm
nach dem Willen des Gesetzgebers das Abzugsverfahren fur Steuerpflichtige und Quellenabzugsverpflichtete
praktikabel ausgestalten soll (vgl. die Gesetzesbegriindung zum zunachst auf die Andienung von Aktien
beschrankten Regierungsentwurf in BRDrucks 545/08, S. 73 und BTDrucks 16/10189, S. 50 sowie die Begrindung
des Finanzausschusses zur liberarbeiteten Fassung, die den Anwendungsbereich der Vorschrift auf die Andienung
von anderen Wertpapieren ausdehnt in BTDrucks 16/11108, S. 16). Diesen Zweck kann die Vorschrift zur
Uberzeugung des Senats nur erfiillen, wenn sie méglichst wortlich verstanden wird.

g) Bei Anwendung der vorstehenden Grundsatze auf den Streitfall kann das angefochtene Urteil keinen Bestand
haben. Die Anleihebedingungen sehen --was auch zwischen den Beteiligten nicht streitig ist-- ein einseitiges Recht
des Emittenten, anstelle der Geldzahlung Wertpapiere andienen zu konnen oder ein einseitiges Recht des Inhabers,
anstelle der Geldzahlung Wertpapiere verlangen zu kénnen, nicht vor. Der Tatbestand des & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG
ist nicht erfullt. Das FG ist von anderen Rechtsgrundsatzen ausgegangen. Sein Urteil ist aufzuheben.

3. Die Sache ist spruchreif. Der Senat kann in der Sache selbst entscheiden und weist die Klage ab (§ 126 Abs. 3
Satz 1 Nr. 1 FGO). Der angefochtene Einkommensteuerbescheid in Gestalt der Einspruchsentscheidung verletzt die
Klager nicht in ihren Rechten (§ 100 Abs. 1 Satz 1 FGO). Er ist zwar teilweise rechtswidrig, kann aber wegen der
Bindung an das Klagebegehren und des im finanzgerichtlichen Verfahren geltenden Verboserungsverbots (8 96
Abs. 1 Satz 2 FGO) nicht zum Nachteil der Klager geandert werden.

a) Das FA hat bei der Ermittlung des Einkommens der Klager zuletzt einen im Rahmen der Abgeltungsteuer zu
berticksichtigenden Verlust in Hohe von 1.148.291 € zugrunde gelegt. Dieser ergab sich als Saldo aus dem vom
Klager vereinnahmten Geldbetrag (24.627.416 €) einerseits und dem unter Anwendung von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG
ermittelten VerauRerungsverlust (25.775.707 €) aus der VeraufRerung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH
andererseits.

Bei zutreffender Rechtsanwendung hat der Klager aus der Einlosung der Teilschuldverschreibungen einen dem
gesonderten Tarif unterliegenden VerauRerungsverlust in Hohe von mindestens 1.180.075,58 € (dazu b) und aus der
Veraufierung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH einen tariflich zu besteuernden Gewinn in Hohe von mindestens
31.784,39 € erzielt (dazu c). Die Einkommensteuer der Klager ware danach im Streitjahr hoher festzusetzen, was
unterbleiben muss (dazu d).

b) Aus der Einlosung der Anleihe am 28.12.2015 hat der Klager einen nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 i.V.m. § 20 Abs. 1
Nr. 7 EStG steuerbaren Veraufierungsverlust in Hohe von mindestens 1.180.075,58 € erzielt.

Nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 EStG gehort zu den Einkiinften aus Kapitalvermogen auch der Gewinn aus der
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VerauRRerung von sonstigen Kapitalforderungen jeder Art im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG. Zu den
Kapitalforderungen im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG gehoren Kapitalforderungen jeder Art, wenn die
Riickzahlung des Kapitalvermégens oder ein Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermégens zur Nutzung
zugesagt oder geleistet worden ist, auch wenn die Hohe der Rickzahlung oder des Entgelts von einem ungewissen
Ereignis abhangt.

Die vom Klager erworbenen Teilschuldverschreibungen der Anleihe sind sonstige Kapitalforderungen in diesem
Sinne. Nach & 3 der Emissionsbedingungen war der Emittent unter allen Bedingungen zumindest zur teilweisen
Riickzahlung des Anlagebetrages verpflichtet. Unerheblich ist, dass fir die im Streitfall eingetretene Bedingung
nach den Anleihebedingungen feststand, dass die Forderung teilweise durch die Lieferung eines Sachwertes (der
Open End-Partizipationszertifikate) zu erfullen war. Dies stellt den Charakter der Teilschuldverschreibungen als
Kapitalforderungen nicht in Frage (s. BFH-Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 5/24, zur amtlichen Veréffentlichung
vorgesehen). Zudem wurde dem Klager mit der Verzinsung ein Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermogens
zur Nutzung zugesagt. Die Einordnung als sonstige Kapitalforderung ist zwischen den Beteiligten auch nicht
streitig.

Der Klager hat die Teilschuldverschreibungen der Anleihe verdaufert. Als VerauRRerung im Sinne des § 20 Abs. 2
Satz 1 EStG gilt auch die Einlosung (&8 20 Abs. 2 Satz 2 EStG). Die Hingabe der Teilschuldverschreibungen gegen
Ubertragung der TecDAX-Zertifikate und Zahlung eines Geldbetrages bei Filligkeit am 28.12.2015 erfiillt den
Begriff der Einldsung, denn damit hat der Emittent seine Riickzahlungspflicht erfullt (vgl. auch BFH-Urteil vom
08.05.2024 - VIII R 28/20, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024, 1370, Rz 34 ff.).

Nach § 20 Abs. 4 Satz 1 EStG ist der Gewinn im Sinne des & 20 Abs. 2 EStG der Unterschied zwischen den
Einnahmen aus der VerauRerung nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang
mit dem Verduflerungsgeschaft stehen, und den Anschaffungskosten.

Einnahmen sind gemaf & 8 Abs. 1 Satz 1 EStG alle Guter in Geld oder Geldeswert, die dem Steuerpflichtigen im
Rahmen einer der Einkunftsarten des § 2 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 bis 7 EStG zuflieRen. Die Bewertung der erhaltenen
TecDAX-Zertifikate richtet sich mangels abweichender Regelung nach dem im regulierten Markt fur sie am Stichtag
notierten niedrigsten Kurs (8§ 1 Abs. 2, § 11 Abs. 1 Satz 1 des Bewertungsgesetzes --BewG--). Stichtag war der Tag
der Einbuchung in das Depot des Klagers (28.12.2015). Das FG hat fur diesen Tag einen Kurs von 18,0832 €
festgestellt. Ob es sich dabei um den niedrigsten notierten Kurs am Bewertungsstichtag handelt, kann dahinstehen.
Ein niedrigerer Kurswert wirde zwar den im Rahmen des gesonderten Tarifs (8 32d Abs. 1 EStG) zu
berlicksichtigenden Verlust aus der VeraufRerung erhéhen, in selbem Umfang aber auch den tariflich zu
besteuernden Gewinn aus der Veraufierung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH (dazu c), so dass sich unter
Berlicksichtigung des personlichen Steuersatzes fir die Klager insgesamt keine Verbesserung, sondern eine
Verschlechterung ergabe (dazu d).

Die Einnahmen aus der VerdauRerung betrugen danach hochstens 28.828.902,44 € (232 342 Stuck TecDAX-
Zertifikate * 18,0832 € = 4.201.486,85 € zuzuglich 24.627.415,61 €). Abzuglich der Anschaffungskosten fir die
Teilschuldverschreibungen (30.008.978,04 €) ergibt sich ein Verauferungsverlust in Hohe von mindestens
1.180.075,58 €.

) Aus der Veraufderung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH am 29.12.2015 hat der Klager einen tariflich zu
besteuernden Verauferungsgewinn in Hohe von mindestens 31.784,39 € erzielt.

Die Veraufierung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH ist ein nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 i.V.m. & 20 Abs. 1 Nr. 7
EStG steuerbarer VerauRerungsvorgang. Auch die TecDAX-Zertifikate sind sonstige Kapitalforderungen. Daruber
besteht zwischen den Beteiligten zu Recht kein Streit.

Als Veraufierungserlos ist der von der GmbH gezahlte Kaufpreis (4.233.271,24 €) anzusetzen. Die
Anschaffungskosten fur die TecDAX-Zertifikate richten sich wiederum nach dem im regulierten Markt fiur sie am
Stichtag notierten niedrigsten Kurs (&8 1 Abs. 2, § 11 Abs. 1 Satz 1 BewG). Bei dem vom FG festgestellten Kurs ergibt
sich ein Verauferungsgewinn in Hohe von mindestens 31.784,39 €. Hohere Anschaffungskosten fir die TecDAX-
Zertifikate konnen nicht bericksichtigt werden; & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG ist nicht anzuwenden.

Der Gewinn aus der Veraufierung der TecDAX-Zertifikate unterliegt nach & 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1 Buchst. b Satz 1
EStG in der bis zum Jahressteuergesetz 2020 vom 21.12.2020 (BGBL | 2020, 3096) geltenden Fassung nicht dem
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gesonderten Tarif nach § 32d Abs. 1 EStG, da der Klager im Streitjahr zu mindestens 10 % an der GmbH beteiligt
war.

61 d) Die im Rahmen des gesonderten Tarifs (§ 32d Abs. 1 EStG) zu berlicksichtigenden Verluste waren danach zwar um
mindestens 31.784,39 € hoher anzusetzen. Zugleich waren aber auch die dem personlichen Splittingtarif der Klager
unterliegenden positiven Einkiinfte um mindestens 31.784,39 € zu erhdhen. Da das FG fir die Kldager eine
durchschnittliche Steuerbelastung bezogen auf das zu versteuernde Einkommen von 44,9274 % festgestellt hat,
kann offenbleiben, ob es sich bei dem vom FG fir die TecDAX-Zertifikate festgestellten Kurs am 28.12.2015 um den
niedrigsten Kurs an diesem Tag gehandelt hat. Ein niedrigerer Kurs wiirde beide Besteuerungsgrundlagen jeweils
im selben Umfang erhdhen, aber per Saldo zu einer weiteren Erh6hung der festzusetzenden Steuer fiihren. Da eine
Verbdserung im finanzgerichtlichen Verfahren nicht stattfindet, bleibt die Steuerfestsetzung im angefochtenen
Einkommensteuerbescheid flr das Streitjahr unverandert.

62 4. Die Kostenentscheidung beruht auf & 135 Abs. 1 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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BFH Bundesfinanzhof #

Urteil vom 03. Juni 2025, VIII R 18/23

Im Wesentlichen inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 03.06.2025 VIII R 9/22 - Voraussetzungen von § 20 Abs. 4a Satz 3
EStG

ECLI:DE:BFH:2025:U.030625.VIIIR18.23.0
BFH VIII. Senat
EStG& 20 Abs 1 Nr 7, EStG & 20 Abs 2 S 1 Nr 7, EStG & 20 Abs 2 S 2, EStG & 20 Abs 4a S 3, EStG VZ 2018

vorgehend FG Dusseldorf, 06. Juni 2023, Az: 13 K 84/22 E
Leitsatze

NV: & 20 Abs. 4a Satz 3 des Einkommensteuergesetzes (EStG) erfasst Falle nicht, in denen weder der Emittent noch der
Inhaber nach den Anleihebedingungen das Recht haben, anstelle der Riickzahlung der Anleihe in Geld einseitig
Wertpapiere andienen oder die Lieferung von Wertpapieren verlangen zu konnen.

Tenor

Auf die Revision des Beklagten wird das Urteil des Finanzgerichts Dusseldorf vom 06.06.2023 - 13 K 84/22 E aufgehoben.
Die Klage wird abgewiesen.

Die Kosten des gesamten Verfahrens hat der Klager zu tragen.

Tatbestand

1  Streitig ist, in welcher Hohe der Klager und Revisionsbeklagte (Klager) aus einem strukturierten
Kapitalanlagegeschaft unbeschrankt ausgleichsfahige Verluste erzielt hat.

2  Am 19.11.2018 und am 27.11.2018 erwarb der Klager insgesamt 32 013 Teilschuldverschreibungen einer
Indexanleihe fur insgesamt 8.926.316,20 €. Die Anleihe wurde mit 7,2638 % pro anno ab dem 19.11.2018 bis zum
19.12.2018 (einschlieBlich) verzinst. Die Anleihe war am 20.12.2018 zur Rickzahlung fallig. Die Art der Tilgung
richtete sich nach dem Verhaltnis des Anfangsreferenzkurses (Summe der Anfangsreferenzkurse des Dow Jones
Industrial Average Index und des S&P 500 Index von 28 113,40 Punkten) zum Bewertungspreis (Summe der
Referenzpreise der Korbbestandteile am Bewertungsstichtag). Bewertungstag war der 13.12.2018. An diesem Tag
ergab sich ein Bewertungspreis von 27 247,92 Indexpunkten. Der Bewertungspreis betrug circa 96 % des
Anfangsreferenzkurses. Fur diesen Fall (Bewertungspreis weniger als 100 %, aber mindestens 85 % des
Anfangsreferenzkurses) sahen die Emissionsbedingungen vor, dass der Inhaber bei Falligkeit der Anleihe je
Teilschuldverschreibung ein Open End-Partizipationszertifikat auf den S&P 500 Index sowie einen
Differenzausgleichsbetrag in bestimmter Hohe erhalten sollte. Am 20.12.2018 erhielt der Kldager dementsprechend
vom Emittenten 32 013 S&P 500-Zertifikate mit einem Kurswert von 23,32 € je Zertifikat sowie als
Differenzausgleich eine Zahlung in Hohe von 7.976.359,08 € (249,16 € je Teilschuldverschreibung).

3 Mit Vertrag vom 20.12.2018 veraufierte der Klager alle aus dem Anleihegeschaft erhaltenen S&P 500-Zertifikate an
die B GmbH (im Folgenden: GmbH), an der er im Jahr 2018 (Streitjahr) zu 100 % beteiligt war, fur insgesamt
716.130,81 € (22,37 € je Anteil).

4 In seiner Einkommensteuererklarung gab der Klager einen Verlust aus der VerauRerung der S&P 500-Zertifikate an
die GmbH in Hohe von 8.210.185,39 € (VerauBerungserlos 716.130,81 € abzlglich Anschaffungskosten

Seite 1 von 4



https://www.bundesfinanzhof.de/de/



10

11

8.926.316,20 €) an, der nicht der Abgeltungsteuer unterliege. Auf den Differenzausgleichsbetrag und die Zinsen
habe die Bank zutreffend Kapitalertragsteuer einbehalten.

Der Beklagte und Revisionsklager (Finanzamt --FA--) folgte dem mit Einkommensteuerbescheid vom 30.12.2020
nicht. Dagegen legte der Klager am 22.01.2021 Einspruch ein.

Nach Erhebung einer Untatigkeitsklage setzte das FA die Einkommensteuer mit Einspruchsentscheidung vom
31.03.2022 geringfligig herab, wies den Einspruch jedoch im Wesentlichen zurlick. Der Wert der erhaltenen
Zertifikate trete mit einem Anteil von nur 8,56 % des Gesamterldses aus der Einlosung der Anleihe im Vergleich zum
Differenzausgleichsbetrag in den Hintergrund. Dem wirtschaftlichen Gehalt nach habe der Klager aus der
Rickzahlung der Anleihe einen Verlust in Hohe von 203.413,96 € (746.543,16 € Wert der Zertifikate zuzuglich
7.976.359,08 € Differenzausgleichsbetrag abziiglich 8.926.316,20 € Anschaffungskosten) erzielt. Dieser sei nach § 20
Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 und Abs. 4 i.V.m. § 32d Abs. 1 des Einkommensteuergesetzes in der im Streitjahr geltenden
Fassung (EStG) steuerlich zu bertcksichtigen. Ferner sei ein Verlust aus der VerauBerung der Zertifikate an die GmbH
in Hohe von 47.961,86 € (Verkaufspreis der Zertifikate 716.130,81 € abzuglich Anschaffungskosten von

764.092,67 €) nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 und Abs. 4 i.V.m. & 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1 Buchst. b EStG zu erfassen. Die
Anschaffungskosten fir die Zertifikate ergaben sich aus den Anschaffungskosten fir die Anleihe in Hohe von
8.926.316,20 € multipliziert mit 8,56 %.

Das Finanzgericht (FG) Dusseldorf hat der Klage stattgegeben. Die Voraussetzungen des & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG
lagen vor. Nach den Emissionsbedingungen habe der Emittent das Recht gehabt, bei Falligkeit dem Klager anstelle
einer Zahlung Wertpapiere anzudienen. Er sei berechtigt gewesen, die Ruckzahlung der Forderung durch
Ubertragung von S&P 500-Zertifikaten und Zahlung eines Differenzausgleichsbetrages vorzunehmen. Von diesem
Recht habe der Emittent Gebrauch gemacht, indem er die S&P 500-Zertifikate an den Klager geliefert und einen
Differenzausgleichsbetrag gezahlt habe. Die Vorschrift sei nicht deshalb einschrankend auszulegen, weil der
Differenzausgleichsbetrag den Wert der Ubertragenen Wertpapiere um ein Vielfaches Uberstiegen habe. Auch liege
kein Gestaltungsmissbrauch vor. Die Begriindung ist in Entscheidungen der Finanzgerichte 2023, 1308
veroffentlicht.

Mit seiner Revision riigt das FA die Verletzung von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG.

Der Tatbestand des § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG sei nicht erfiillt. Weder dem Inhaber noch dem Emittenten habe ein
Wahlrecht zugestanden, bei Falligkeit anstelle von Geld Wertpapiere verlangen oder andienen zu kénnen. Allenfalls
konnten die Anschaffungskosten der Teilschuldverschreibungen zu 8,56 % auf die erhaltenen Zertifikate
Ubergegangen sein, da der Wert der Zertifikate im Verhaltnis zur erhaltenen Barrlickzahlung in den Hintergrund
trete. Es handele sich um einen verschleierten VerauRerungsvorgang. Schlielich liege auch ein Missbrauch von
Gestaltungsmaoglichkeiten vor.

Das FA beantragt,
das Urteil des FG Dusseldorf vom 06.06.2023 - 13 K 84/22 E aufzuheben und die Klage abzuweisen.

Der Klager beantragt,
die Revision des FA zurlickzuweisen.

Entscheidungsgrunde

12

13

Die Revision ist begriindet; sie flihrt zur Aufhebung der Vorentscheidung und Abweisung der Klage (§ 126 Abs. 3
Satz 1 Nr. 1 der Finanzgerichtsordnung --FGO--). Das FG hat zu Unrecht angenommen, dass die Anschaffungskosten
der Teilschuldverschreibungen nach & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG auf die S&P 500-Zertifikate Ubergegangen sind (dazu
1.). Die Sache ist spruchreif (dazu 2.).

1. a) GemaR & 20 Abs. 4a Satz 3 Halbsatz 1 EStG ist, wenn der Inhaber bei einer sonstigen Kapitalforderung nach

§ 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG das Recht besitzt, bei Falligkeit anstelle der Zahlung eines Geldbetrages vom Emittenten die
Lieferung von Wertpapieren zu verlangen oder der Emittent das Recht besitzt, bei Falligkeit dem Inhaber anstelle
der Zahlung eines Geldbetrages Wertpapiere anzudienen und der Inhaber der Forderung oder der Emittent von
diesem Recht Gebrauch macht, das Entgelt flr den Erwerb der Forderung als Veraufierungspreis der Forderung und
als Anschaffungskosten der erhaltenen Wertpapiere anzusetzen.
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b) Wie der Senat mit Urteil vom heutigen Tag entschieden hat, erfasst & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG Falle nicht, in denen
weder der Emittent noch der Inhaber nach den Anleihebedingungen das Recht haben, anstelle der Rickzahlung der
Anleihe in Geld einseitig Wertpapiere andienen oder die Lieferung von Wertpapieren verlangen zu konnen (Urteil
des Bundesfinanzhofs --BFH-- vom 03.06.2025 - VIII R 9/22, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen). So liegt
der Streitfall. Nach den Emissionsbedingungen und dem Ergebnis der Bewertung am Bewertungsstichtag stand fur
alle Beteiligten bindend fest, wie die Anleihe zu tilgen war. Danach hatte der Emittent zwar auch Wertpapiere zu
liefern, er hatte aber nicht das Recht, anstelle der Ruckzahlung der Anleihe in Geld einseitig die Lieferung von
Wertpapieren andienen zu konnen. Entsprechendes galt fiir den Inhaber.

Die Voraussetzungen von & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG sind insbesondere nicht deshalb erfillt, weil der Emittent, wie das
FG angenommen hat, berechtigt war, die Riickzahlung der Forderung durch Ubertragung von S&P 500-Zertifikaten
und Zahlung eines Differenzausgleichsbetrages vorzunehmen und weil er von diesem Recht Gebrauch gemacht
habe, indem er die S&P 500-Zertifikate an den Klager geliefert und einen Differenzausgleichsbetrag gezahlt habe.
Dies verkennt, dass es sich um ein einseitiges Recht handeln muss, von dem der Emittent Gebrauch gemacht haben
muss (BFH-Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 9/22, zur amtlichen Verdffentlichung vorgesehen). Daran fehlt es, wenn
der Emittent --wie hier-- unter anderem verpflichtet ist, Wertpapiere zu liefern und diese dem Inhaber zur
Ubertragung "anbietet”. Denn einseitig kann das dingliche Erfiillungsgeschaft nicht zustande gebracht werden. Das
FG ist von anderen Grundsatzen ausgegangen. Sein Urteil kann deshalb keinen Bestand haben.

2. Die Sache ist spruchreif. Der Senat kann in der Sache selbst entscheiden und weist die Klage ab (§ 126 Abs. 3

Satz 1 Nr. 1 FGO). Der angefochtene Einkommensteuerbescheid in Gestalt der Einspruchsentscheidung verletzt den
Klager nicht in seinen Rechten (& 100 Abs. 1 Satz 1 FGO). Er ist zwar zu Gunsten des Klagers rechtswidrig, kann aber
wegen der Bindung an das Klagebegehren und des im finanzgerichtlichen Verfahren geltenden Verbdserungsverbots
(8 96 Abs. 1 Satz 2 FGO) nicht zum Nachteil des Klagers geandert werden.

a) Aus der Einlosung der Teilschuldverschreibungen hat der Klager einen dem gesonderten Tarif nach & 32d Abs. 1
EStG unterliegenden steuerbaren Veraufierungsverlust in Hohe von mindestens 203.413,96 € erzielt (dazu b).
Daneben hat er aus der Veraufierung der S&P 500-Zertifikate an die GmbH einen tariflich zu besteuernden Verlust in
Hohe von hochstens 30.412,35 € erzielt (dazu ). Bei richtiger Rechtsanwendung miissten deshalb die dem
personlichen Einkommensteuertarif des Klagers unterliegenden Einklinfte erhcht werden, was jedoch wegen des
Verbdserungsverbots unterbleibt (dazu d).

b) Aus der Einlosung der Teilschuldverschreibungen am 20.12.2018 hat der Klager einen nach & 20 Abs. 2 Satz 1
Nr. 7 i.V.m. & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG steuerbaren VerauRerungsverlust in Hohe von mindestens 203.413,96 € erzielt.

Nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 EStG gehort zu den Einkunften aus Kapitalvermdgen auch der Gewinn aus der
Veraufierung von sonstigen Kapitalforderungen jeder Art im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG. Zu den
Kapitalforderungen im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG gehoren Kapitalforderungen jeder Art, wenn die
Riickzahlung des Kapitalvermdgens oder ein Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermogens zur Nutzung
zugesagt oder geleistet worden ist, auch wenn die Hohe der Ruickzahlung oder des Entgelts von einem ungewissen
Ereignis abhangt.

Die vom Kldger erworbenen Teilschuldverschreibungen der Anleihe verbriefen Kapitalforderungen in diesem Sinne.
Die Tilgung der Anleihe war nach den Emissionsbedingungen jedenfalls teilweise auf die Ruckzahlung des
Anlagebetrages gerichtet. Unerheblich ist, dass fir die im Streitfall eingetretene Bedingung nach den
Anleihebedingungen feststand, dass die Forderung teilweise durch die Lieferung eines Sachwerts zu erfiillen war.
Dies stellt den Charakter der Teilschuldverschreibungen als Kapitalforderungen nicht in Frage (s. BFH-Urteil vom
03.06.2025 - VIII R 5/24, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen). Zudem wurde dem Klager mit der Verzinsung
ein Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermdgens zur Nutzung zugesagt. Die Einordnung als sonstige
Kapitalforderung ist zwischen den Beteiligten auch nicht streitig.

Der Klager hat die Teilschuldverschreibungen veraufiert. Als VerauRerung im Sinne des & 20 Abs. 2 Satz 1 EStG gilt
auch die Einlosung (& 20 Abs. 2 Satz 2 EStG). Die Hingabe der Teilschuldverschreibungen gegen Zahlung des
Differenzausgleichsbetrages und Ubertragung der S&P 500-Zertifikate bei Falligkeit erfiillt den Begriff der
Einlosung, denn damit hat der Emittent seine Riickzahlungspflicht erfullt (vgl. auch BFH-Urteil vom 08.05.2024 -
VIII R 28/20, zur amtlichen Verdffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024, 1370, Rz 34 ff.).

Nach & 20 Abs. 4 Satz 1 EStG ist der Gewinn im Sinne des § 20 Abs. 2 EStG der Unterschied zwischen den Einnahmen
aus der Veraufderung nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem
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VerduRerungsgeschaft stehen, und den Anschaffungskosten.

23  Einnahmen sind gemaf’ § 8 Abs. 1 Satz 1 EStG alle Giiter in Geld oder Geldeswert, die dem Steuerpflichtigen im
Rahmen einer der Einkunftsarten des & 2 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 bis 7 EStG zuflief3en. Die Bewertung der erhaltenen
S&P 500-Zertifikate richtet sich mangels abweichender Regelung nach dem am Stichtag fur sie im regulierten Markt
notierten niedrigsten Kurs (&8 1 Abs. 2, 8 11 Abs. 1 Satz 1 des Bewertungsgesetzes --BewG--).

24 Der Klager hat bei Falligkeit der Anleihe 32 013 S&P 500-Zertifikate zu einem Kurswert von 23,32 € erhalten. Ob es
sich dabei um den niedrigsten notierten Kurs am Bewertungsstichtag handelt, kann dahinstehen. Ein niedrigerer
anzunehmender Kurswert wurde zwar den mit dem gesonderten Tarif zu berticksichtigenden Einlésungsverlust
erhohen, in selbem Umfang aber auch den tariflich zu besteuernden Verlust aus der Verauferung der S&P 500-
Zertifikate an die GmbH mindern (dazu c), so dass sich unter Beruicksichtigung des personlichen Steuersatzes fur den
Klager insgesamt keine Verbesserung, sondern eine Verschlechterung ergabe (dazu d).

25 Die Einnahmen aus der VerauRerung betrugen somit hochstens 8.722.902,24 € (32 013 Stick * 23,32 € =
746.543,16 € zuzuglich 7.976.359,08 € Differenzausgleichsbetrag). Abzliglich der Anschaffungskosten
(8.926.316,20 €) ergibt sich daraus ein VerauRerungsverlust in Hohe von mindestens 203.413,96 €.

26 ) Aus der Verdaufierung der S&P 500-Zertifikate an die GmbH hat der Klager einen VerauRerungsverlust in Hohe von
hochstens 30.412,35 € erzielt.

27 Die VerauRerung der S&P 500-Zertifikate an die GmbH ist ein nach § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 i.V.m. § 20 Abs. 1 Nr. 7
EStG steuerbarer VerauBerungsvorgang. Auch die S&P 500-Zertifikate sind sonstige Kapitalforderungen. Darliber
besteht zwischen den Beteiligten zu Recht kein Streit.

28 Als VerauRerungserlos ist der von der GmbH gezahlte Kaufpreis (716.130,81 €) anzusetzen. Die Anschaffungskosten
der erhaltenen S&P 500-Zertifikate richten sich mangels abweichender Regelung wiederum nach dem am Stichtag
im regulierten Markt fur sie notierten niedrigsten Kurs (8 1 Abs. 2, § 11 Abs. 1 Satz 1 BewG). Bei dem vom FG
festgestellten Kurs ergibt sich ein Veraufierungsverlust in Hohe von hochstens 30.412,35 €.

29 Hohere Anschaffungskosten kdnnen nicht berticksichtigt werden, da die Voraussetzungen des & 20 Abs. 4a Satz 3
EStG nicht erfiillt sind. Deshalb kommt auch die vom FA vorgenommene anteilige Uberleitung der
Anschaffungskosten von den Teilschuldverschreibungen auf die S&P 500-Zertifikate (gemaf’ dem Schreiben des
Bundesministeriums der Finanzen vom 18.01.2016, BStBL | 2016, 85, Tz. 107) nicht in Betracht.

30 Der Veraufierungsverlust unterliegt nach & 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1 Buchst. b Satz 1 EStG in der bis zum
Jahressteuergesetz 2020 vom 21.12.2020 (BGBL | 2020, 3096) geltenden Fassung nicht dem gesonderten Tarif nach
§ 32d Abs. 1 EStG, da der Klager im Streitjahr zu mindestens 10 % an der GmbH beteiligt war.

31 d) Zu Unrecht hat das FA aus der VerdauRRerung der S&P 500-Zertifikate an die GmbH einen tariflich zu besteuernden
Verlust in Hohe von 47.961,86 € berlcksichtigt. Dieser Verlust betragt bei richtiger Rechtsanwendung hochstens
30.412,35 €. Danach mussten die tariflich zu besteuernden Einklinfte des Klagers eigentlich um die Differenz von
17.549,51 € erhoht werden, was jedoch wegen des Verbdserungsverbots unterbleibt. Da der personliche Steuersatz
des Klagers weit iber dem gesonderten Tarif (§ 32d Abs. 1 EStG) liegt, kann offenbleiben, ob es sich bei dem vom
FG fur die S&P 500-Zertifikate festgestellten Kurs um den niedrigsten Kurs an diesem Tag gehandelt hat. Ein
niedrigerer Kurs wiirde sich per Saldo zu Lasten des Klagers auswirken. Zwar wirde er den dem gesonderten Tarif
unterliegenden Einldsungsverlust erhdhen, zugleich aber den tariflich zu besteuernden Veraufierungsverlust im
selben Umfang mindern.

32 3. Die Kostenentscheidung beruht auf § 135 Abs. 1 FGO.

Quelle: www.bundesfinanzhof.de
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BFH Bundesfinanzhof %

Urteil vom 03. Juni 2025, VIII R 35/23%

Im Wesentlichen inhaltsgleich mit BFH-Urteil vom 03.06.2025 VIII R 9/22 - Voraussetzungen von & 20 Abs. 4a Satz 3
EStG

ECLI:DE:BFH:2025:U.030625.VIIIR35.23.0
BFH VIII. Senat
EStG & 20 Abs 1 Nr 7, EStG & 20 Abs 2 S 1 Nr 7, EStG & 20 Abs 2 S 2, EStG & 20 Abs 4a S 3, EStG VZ 2015

vorgehend FG Dusseldorf, 08. November 2023, Az: 2 K 696/19 E
Leitsatze

NV: & 20 Abs. 4a Satz 3 des Einkommensteuergesetzes (EStG) erfasst Falle nicht, in denen weder der Emittent noch der
Inhaber nach den Anleihebedingungen das Recht haben, anstelle der Riickzahlung der Anleihe in Geld einseitig
Wertpapiere andienen oder die Lieferung von Wertpapieren verlangen zu konnen.

Tenor

Die Revision des Klagers gegen das Urteil des Finanzgerichts Dusseldorf vom 08.11.2023 - 2 K 696/19 E wird als
unbegrundet zurtickgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat der Klager zu tragen.

Tatbestand

1  Streitig ist, ob der Klager und Revisionsklager (Kldager) aus einem strukturierten Kapitalanlagegeschaft unbeschrankt
ausgleichsfahige Verluste erzielt hat.

2 Am 15.12.2015 erwarb der Kldger 81 320 Teilschuldverschreibungen einer Indexanleihe fur 9.961.911,43 €. Nach
den Emissionsbedingungen waren die Wertpapiere mit 15,74 % pro anno zu verzinsen. Erster Valutierungstag war
der 26.11.2015; Rickzahlungstermin und Falligkeitszeitpunkt fur die Zinsen war der 28.12.2015.

3 Am Rickzahlungstermin hatte der Emittent nach den Anleihebedingungen und abhangig von der Entwicklung der
Referenzwerte entweder nur Geld zu zahlen oder Wertpapiere zu liefern und Geld zu zahlen.

4 &3 Abs. 2 der Emissionsbedingungen lautet auszugsweise:
"a) ...
b) ...

) Sofern der Referenzpreis des Basiswerts den Basispreis unterschreitet und auf bzw. tiber 85,00% des Basispreises
liegt, entspricht der wirtschaftliche Gegenwert der Riickzahlung dem mit dem Bezugsverhaltnis multiplizierten
Referenzpreis des Basiswerts, wobei 1,00 Indexpunkt EUR 1,00 entspricht. Die Riickzahlung erfolgt in diesem Fall
durch Ubertragung des Liefergegenstandes sowie Zahlung einer Gegenleistung in Héhe des dariiber
hinausgehenden Betrags (der 'Ruickzahlungsbetrag’). Der Riickzahlungsbetrag im Sinne dieses Absatzes entspricht
der Differenz aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem mit dem Bezugsverhaltnis multiplizierten von der Relevanten
Referenzstelle am Bewertungstag festgestellten Schlusskurs des TecDAX®, wobei 1,00 Indexpunkt EUR 1,00
entspricht.”

Seite 1 von 5



https://www.bundesfinanzhof.de/de/



5 Als Liefergegenstand war je Teilschuldverschreibung ein Open End-Partizipationszertifikat auf den TecDAX
vereinbart. Der Basiswert betrug 12 912 Indexpunkte. Der Referenzpreis sollte nach & 3 Abs. 3 der
Emissionsbedingungen am 18.12.2015 festgestellt werden. Am 18.12.2015 ergab sich nach den mafigeblichen
Standen von DAX und TecDAX ein Referenzpreis von 12 407,96 Indexpunkten. Dieser betrug weniger als 100 %,
aber mehr als 85 % des Basispreises von 12 912 Indexpunkten. Dementsprechend erhielt der Klager bei Falligkeit
(am 28.12.2015) je Teilschuldverschreibung ein Open End-Partizipationszertifikat auf den TecDAX zum Kurswert
von 18,0832 € und eine Geldzahlung in Hohe von insgesamt 8.619.627,26 €.

6  Der Klager war Alleingesellschafter der B GmbH (im Folgenden: GmbH). Mit Vertrag vom 29.12.2015 verauferte er
alle aus dem Geschaft vom 15.12.2015 erhaltenen TecDAX-Zertifikate an die GmbH fiir 1.481.650,40 €
(81 320 Stuck * 18,22 € Kurswert am 29.12.2015).

7  In seiner Einkommensteuererklarung fur das Jahr 2015 (Streitjahr) machte der Kldager aus der Veraufierung der
TecDAX-Zertifikate an die GmbH einen Veraufierungsverlust in Hohe von 8.480.261,03 € geltend, der tariflich zu
besteuern und mit positiven Einkinften des Klagers aus anderen Einkunftsarten auszugleichen sei. Die
Anschaffungskosten der urspriinglich erworbenen Teilschuldverschreibungen in Hohe von 9.961.911,43 € seien
nach & 20 Abs. 4a Satz 3 des Einkommensteuergesetzes in der im Streitjahr geltenden Fassung (EStG) auf die
TecDAX-Zertifikate ubergegangen. Aus der Kapitalanlage habe er folgende Ertrage erzielt:

Zinsertrag im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 7, & 32d Abs. 1 EStG 49.807,63 €
Sofortertrag gemaf § 20 Abs. 1 Nr. 7 i.V.m. & 20 Abs. 4a Satz 3 Halbsatz 2, § 32d Abs. 1 EStG ~ 8.619.627,25 €
Ergebnis aus der VerauRerung /. 8.480.261,03 €

Summe 189.173,85 €

8  Der Beklagte und Revisionsbeklagte (Finanzamt --FA--) folgte dem nicht, sondern berlicksichtigte den
wirtschaftlichen Ertrag des Kapitalanlagegeschafts in Hohe von 189.173 € (ohne Zinsertrag: 139.366 €) bei den mit
dem gesonderten Tarif zu besteuernden Kapitaleinkinften und setzte die Einkommensteuer fur das Streitjahr unter
Vorbehalt der Nachpriifung auf 4.261.340 € fest.

9 Dagegen legte der Klager fristgemaf Einspruch ein. Am 09.11.2018 anderte das FA den Einkommensteuerbescheid
aus hier nicht streitigen Grinden antragsgemaf3. Der Vorbehalt der Nachprifung blieb bestehen. Am 15.03.2019 hat
der Klager Untatigkeitsklage erhoben, die das Finanzgericht (FG) Dusseldorf als unbegriindet abgewiesen hat.

10 Zur Begrundung hat das FG im Wesentlichen ausgefuhrt, die Voraussetzungen des & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG seien
nicht erfullt. Weder dem Inhaber noch dem Emittenten habe nach den Emissionsbedingungen ein fur die
Anwendung der Norm erforderliches Erfillungswahlrecht zugestanden. Deshalb seien die Anschaffungskosten der
ursprunglich vom Klager erworbenen Teilschuldverschreibungen nicht auf die erhaltenen TecDAX-Zertifikate
ubergegangen. Bei zutreffender Rechtsanwendung hatte die Einkommensteuer des Klagers hoher festgesetzt
werden mussen. Die Begriindung ist in Entscheidungen der Finanzgerichte 2024, 371 veroffentlicht.

11 Mit der Revision rugt der Klager die Verletzung von § 20 Abs. 4a Satz 3 EStG.

12 Der Klager beantragt,
das Urteil des FG Dusseldorf vom 08.11.2023 - 2 K 696/19 E aufzuheben und den Einkommensteuerbescheid fir
2015 vom 11.01.2018, geandert durch die Bescheide vom 09.11.2018 und vom 19.11.2020 dahingehend zu andern,
dass die Einklinfte aus Kapitalvermdgen in Hohe von ./. 8.480.261,03 € mit den tariflichen Einklnften verrechnet
werden.

13 Das FA beantragt,
die Revision des Kldgers als unbegriindet zuriickzuweisen.

Entscheidungsgrunde
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Die Revision ist unbegriindet und gemaf? § 126 Abs. 2 und Abs. 4 der Finanzgerichtsordnung (FGO) zurlickzuweisen.
Das FG hat zu Recht entschieden, dass die Untatigkeitsklage zuldssig (dazu 1.), aber unbegriindet ist (dazu 2.).

1. Das FG hat die Untatigkeitsklage des Klagers gemaf’ § 46 Abs. 1 FGO zu Recht als zulassig angesehen.

Ist Uber einen auBergerichtlichen Rechtsbehelf ohne Mitteilung eines zureichenden Grundes in angemessener Frist
sachlich nicht entschieden worden, so ist die Klage abweichend von & 44 FGO ohne vorherigen Abschluss des
Vorverfahrens zulassig. Die Klage kann nicht vor Ablauf von sechs Monaten seit Einlegung des auRergerichtlichen
Rechtsbehelfs erhoben werden, es sei denn, dass wegen besonderer Umstande des Falles eine kiirzere Frist geboten
ist, 8 46 Abs. 1 Satz 1 und 2 FGO (vgl. Urteil des Bundesfinanzhofs --BFH-- vom 25.02.2025 - VIII R 32/21, zur
amtlichen Veroffentlichung vorgesehen, Rz 26).

Im Zeitpunkt der Entscheidung des FG am 08.11.2023 dauerte das Einspruchsverfahren bereits 5 ¥ Jahre an. Ein
Grund, weshalb eine Einspruchsentscheidung in dieser Zeit nicht moglich gewesen sein soll, ist weder dargetan
noch ersichtlich.

2. Das FG hat zutreffend erkannt, dass die Einkommensteuerfestsetzung flr das Streitjahr zwar fehlerhaft ist, den
Klager aber nicht in seinen Rechten verletzt (§ 100 Abs. 1 Satz 1 FGO). Wegen der Bindung an das Klagebegehren
und des im finanzgerichtlichen Verfahren geltenden Verbdserungsverbots (§ 96 Abs. 1 Satz 2 FGO) kann der
angefochtene Einkommensteuerbescheid nicht zum Nachteil des Klagers geandert werden.

a) Gemaf’ & 20 Abs. 4a Satz 3 Halbsatz 1 EStG ist, wenn der Inhaber bei einer sonstigen Kapitalforderung nach & 20
Abs. 1 Nr. 7 EStG das Recht besitzt, bei Falligkeit anstelle der Zahlung eines Geldbetrages vom Emittenten die
Lieferung von Wertpapieren zu verlangen oder der Emittent das Recht besitzt, bei Falligkeit dem Inhaber anstelle
der Zahlung eines Geldbetrages Wertpapiere anzudienen und der Inhaber der Forderung oder der Emittent von
diesem Recht Gebrauch macht, das Entgelt fiir den Erwerb der Forderung als Verauferungspreis der Forderung und
als Anschaffungskosten der erhaltenen Wertpapiere anzusetzen. Erhalt der Inhaber neben den angedienten
Wertpapieren eine Gegenleistung, gilt diese nach & 20 Abs. 4a Satz 3 Halbsatz 2 EStG entsprechend & 20 Abs. 4a
Satz 2 EStG als Ertrag im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG.

b) Wie der Senat mit Urteil vom heutigen Tag entschieden hat, erfasst & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG Falle nicht, in denen
weder der Emittent noch der Inhaber nach den Anleihebedingungen das Recht haben, anstelle der Riickzahlung der
Anleihe in Geld einseitig Wertpapiere andienen oder die Lieferung von Wertpapieren verlangen zu kdnnen (BFH-
Urteil vom 03.06.2025 - VIII R 9/22, zur amtlichen Verdffentlichung vorgesehen). So liegt der Streitfall. Nach den
Emissionsbedingungen und dem Ergebnis der Bewertung am Bewertungsstichtag stand fur alle Beteiligten bindend
fest, wie die Anleihe zu tilgen war. Danach hatte der Emittent bei Falligkeit zwar auch Wertpapiere zu liefern, er
hatte aber nicht das Recht, anstelle der Riickzahlung der Anleihe in Geld einseitig die Lieferung von Wertpapieren
andienen zu konnen. Entsprechendes gilt fir den Inhaber. Unter diesen Umstanden ist der Tatbestand des & 20
Abs. 4a Satz 3 EStG nicht erfullt.

c) Bei zutreffender Rechtsanwendung hat der Klager aus der Einldésung der Teilschuldverschreibungen einen der
Abgeltungsteuer unterliegenden VerdaufRerungsgewinn von hdchstens 128.241,65 € (dazu aa) und aus der
Veraufderung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH einen tariflich zu besteuernden Gewinn von mindestens
11.124,58 € erzielt (dazu bb). Unter Berlicksichtigung des personlichen Steuersatzes des Klagers ergibt sich daraus
eine hohere Einkommensteuer (dazu cc).

aa) Aus der Einldsung der Teilschuldverschreibungen am 28.12.2015 hat der Klager einen nach & 20 Abs. 2 Satz 1
Nr. 7 i.V.m. & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG steuerbaren VerauRerungsgewinn von hochstens 128.241,65 € erzielt.

Nach § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 EStG gehort zu den Einklinften aus Kapitalvermdgen auch der Gewinn aus der
VerauRRerung von sonstigen Kapitalforderungen jeder Art im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG. Zu den
Kapitalforderungen im Sinne des & 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG gehoren Kapitalforderungen jeder Art, wenn die
Riickzahlung des Kapitalvermégens oder ein Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermégens zur Nutzung
zugesagt oder geleistet worden ist, auch wenn die Hohe der Ruckzahlung oder des Entgelts von einem ungewissen
Ereignis abhangt.

Die vom Klager erworbenen Teilschuldverschreibungen der Anleihe sind sonstige Kapitalforderungen in diesem
Sinne. Nach & 3 der Emissionsbedingungen war der Emittent jedenfalls zur teilweisen Riickzahlung des
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Anlagebetrages verpflichtet. Zudem wurde dem Kliger mit der Verzinsung ein Entgelt fiir die Uberlassung des
Kapitalvermogens zur Nutzung zugesagt. Die Einordnung als sonstige Kapitalforderung ist zwischen den Beteiligten
auch nicht streitig.

Der Klager hat die Teilschuldverschreibungen der Anleihe verauRert. Als VerauRerung im Sinne des & 20 Abs. 2
Satz 1 EStG gilt auch die Einlosung (8 20 Abs. 2 Satz 2 EStG). Die Hingabe der Teilschuldverschreibungen gegen
Ubertragung der TecDAX-Zertifikate und Zahlung eines Geldbetrages bei Falligkeit am 28.12.2015 erfiillt den
Begriff der Einlosung, denn damit hat der Emittent seine Ruckzahlungspflicht erfillt (vgl. auch BFH-Urteil vom
08.05.2024 - VIII R 28/20, zur amtlichen Veroffentlichung vorgesehen, BFH/NV 2024, 1370, Rz 34 ff.).

Nach § 20 Abs. 4 Satz 1 EStG ist der Gewinn im Sinne des & 20 Abs. 2 EStG der Unterschied zwischen den
Einnahmen aus der Veraufierung nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang
mit dem Verdufierungsgeschaft stehen, und den Anschaffungskosten.

Einnahmen sind gemafd & 8 Abs. 1 Satz 1 EStG alle Guter in Geld oder Geldeswert, die dem Steuerpflichtigen im
Rahmen einer der Einkunftsarten des & 2 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 bis 7 EStG zufliefen. Die Bewertung der erhaltenen
TecDAX-Zertifikate richtet sich mangels abweichender Regelung nach dem am Stichtag im regulierten Markt fur sie
notierten niedrigsten Kurs (8§ 1 Abs. 2, &8 11 Abs. 1 Satz 1 des Bewertungsgesetzes --BewG--). Stichtag war der Tag
der Einbuchung in das Depot des Klagers (28.12.2015). Das FG hat fir diesen Tag einen Kurs von 18,0832 €
festgestellt. Ob es sich dabei um den niedrigsten notierten Kurs am Bewertungsstichtag handelt, kann dahinstehen.
Ein niedrigerer Kurswert wiirde zwar den im Rahmen der Abgeltungsteuer zu berlicksichtigenden Gewinn aus der
Verauferung mindern, in selbem Umfang aber auch den tariflich zu besteuernden Gewinn aus der VerauRerung der
TecDAX-Zertifikate an die GmbH (dazu bb) erhdhen, so dass sich unter Berlicksichtigung des personlichen
Grenzsteuersatzes des Klagers im Streitjahr flr ihn insgesamt keine Verbesserung, sondern eine Verschlechterung
ergabe (dazu cc).

Die Einnahmen aus der VerauRerung betrugen danach hochstens 10.090.153,08 € (81 320 Stuck TecDAX-
Zertifikate * 18,0832 € = 1.470.525,82 € zuzliglich 8.619.627,26 €). Abzlglich der Anschaffungskosten fur die
Teilschuldverschreibungen (9.961.911,43 €) ergibt sich ein Veraufserungsgewinn von hochstens 128.241,65 €.

bb) Aus der Veraufierung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH hat der Kldger einen tariflich zu besteuernden
Veraufderungsgewinn in Hohe von mindestens 11.124,58 € erzielt.

Die VeraufRerung der TecDAX-Zertifikate an die GmbH ist ein nach & 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 i.V.m. § 20 Abs. 1 Nr. 7
EStG steuerbarer Veraufierungsvorgang. Auch die TecDAX-Zertifikate sind sonstige Kapitalforderungen. Daruber
besteht zwischen den Beteiligten zu Recht kein Streit.

Als Veraufderungserlos ist der von der GmbH gezahlte Kaufpreis (1.481.650,40 €) anzusetzen. Die
Anschaffungskosten fir die TecDAX-Zertifikate richten sich wiederum nach dem im regulierten Markt fur sie am
Stichtag notierten niedrigsten Kurs (&8 1 Abs. 2, § 11 Abs. 1 Satz 1 BewG). Bei dem vom FG festgestellten Kurs ergibt
sich ein Verauferungsgewinn von mindestens 11.124,58 €. Hohere Anschaffungskosten fur die TecDAX-Zertifikate
konnen nicht berticksichtigt werden; & 20 Abs. 4a Satz 3 EStG ist nicht anzuwenden.

Der Gewinn aus der Veraufierung der TecDAX-Zertifikate unterliegt nach & 32d Abs. 2 Nr. 1 Satz 1 Buchst. b Satz 1
EStG in der bis zum Jahressteuergesetz 2020 vom 21.12.2020 (BGBL | 2020, 3096) geltenden Fassung nicht dem
gesonderten Tarif nach & 32d Abs. 1 EStG, da der Klager im Streitjahr zu mindestens 10 % an der GmbH beteiligt
war.

cc) Das FA hat im angefochtenen Steuerbescheid einen dem gesonderten Tarif unterliegenden Gewinn aus dem
Anlagegeschaft in Hohe von 139.366 € berlicksichtigt. Bei zutreffender Rechtsanwendung ware dieser Gewinn um
mindestens 11.124,58 € zu mindern. Zugleich mussten aber die dem personlichen Tarif des Klagers unterliegenden
Einkiinfte um mindestens 11.124,58 € erhoht werden. Da der personliche Grenzsteuersatz des Klagers im Streitjahr
den Abgeltungsteuersatz bei Weitem ubersteigt, wirde sich per Saldo zu Lasten des Klagers eine héhere
Einkommensteuer ergeben. Dabei kann offenbleiben, ob es sich bei dem vom FG fiir die TecDAX-Zertifikate
festgestellten Kurs am 28.12.2015 um den niedrigsten Kurs an diesem Tag gehandelt hat. Ein niedrigerer Kurs
wirde zwar den dem gesonderten Tarif unterliegenden Gewinn weiter mindern, den tariflich zu besteuernden
Gewinn jedoch entsprechend erhdhen (niedrigere Anschaffungskosten).

34 3. Die Kostenentscheidung beruht auf § 135 Abs. 2 FGO.
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