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Untersuchungsausschuss der Hamburgischen Blrgerschaft

Erklarung von Herrn Rechtsanwalt Dr. Gauweiler fur Herrn Dr. Christian Olearius zur
Aussage des Zeugen Michael Sell und Dr. Rolf M6hlenbrock

in der Sitzung vom 04.02.2022

Fur Herrn Dr. Olearius gebe ich folgende Erklarung ab:

1. Der PUA wurde nicht tGber die Tatigkeit des Zeugen Michael Sell bei der BaFin

informiert

Die Auskiinfte des Zeugen Sell zu seinen personlichen Verhéltnissen und seinem Lebenslauf
waren insofern unvollstandig, als der Zeuge dem PUA nicht seine eigene Rolle im Zusammen-
hang mit ,Cum-Ex*“ als Exekutivdirektor Querschnittsaufgaben bei der BaFin von April 2008
bis April 2012 offengelegt hat.

Lebenslauf des Herrn Michael Sell:

» 1989 bis 1992: Steuerabteilung einer Steuerberatungs- und Wirtschaftsprifungsgesellschaft
» 1993 bis 1995: Referent ,Dienstrecht® im BMF
« von Februar 1996 bis April 2008 Ministerialdirigent Finanzpolitik im Bundeskanzleramt

Zunachst Referent ,Steuerpolitik“ bis 1998, dann von 1999 bis 2004 Referatsleiter ,Steuerpo-
litik“, ab 2005 Gruppenleiter Finanzpolitik

« von April 2008 bis April 2012 Exekutivdirektor Querschnittsaufgaben bei der BaFin

Zustandigkeit: Alle Aufgaben, die ab einer gewissen GréRenordnung abteilungsiubergreifend

fur die BaFin insgesamt von Bedeutung sind

» Mai 2012 bis September 2018: Abteilungsleiter Direkte Steuern beim BMF (Ministerialdirek-

tor)
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» von Dezember 2018 bis September 2021: Rechtsanwalt in der Kanzlei Seitz Rechtsanwalte

Steuerberater Partnerschaftsgesellschaft mbB

¢ seit September 2021: Leiter der Abschlusspriferaufsichtsstelle beim Bundesamt fur Wirt-
schaft und Ausfuhrkontrolle (Im Auftrag der Bundesregierung setzt das BAFA zentrale Klima-
schutzprogramme um, beispielsweise durch die Steigerung der Energieeffizienz in Gebauden
oder die Forderung der Elektromobilitat).

Im Jahr 2008 — mitten in der Finanzkrise — ist der Sonderfonds Finanzmarktstabilisie-
rung (,SoFFin“) auf Grundlage des StFG gegrindet worden, der die von der Finanz-
krise ab dem Jahr 2007 betroffenen Banken mit einem Volumen von bis zu 480 Mrd.
EUR stabilisieren sollte. Der SoFFin wurde insbesondere auch mit Blick auf die WestLB
gegrindet: Die SoFFin hat fur die WestLB als erstem Institut eine Abwicklungsanstalt
errichtet, in die Aktiva in Hohe von 85 Mrd. EUR ausgegliedert wurden. Mit diesem
Schritt konnte die WestLB Auflagen der EU-Kommission erfiillen. Diese hatte eine Ver-

ringerung der Bilanzsumme sowie risikoreicher Aktiva angeordnet.

Die globale Finanzkrise begann am 09. August 2007. An diesem Tag stiegen die Zin-
sen fur Interbankfinanzkredite sprunghaft an. Der HOhepunkt der Krise war der Zusam-
menbruch der US-amerikanischen GrofRbank Lehman Brothers am 15. September
2008.

Ausgehend von einem Bericht des Handelsblatts vom 07./08. Dezember 2019 auf S. 38
ist 6ffentlich bekannt, dass die WestLB noch am Tag ihrer Hauptversammlung am 04.
April 2007 fur zwei Wochen mit einem Anteil von 14% im Wert von 9 Mrd. EUR zum
grof3ten Einzelaktionar der Daimler-Chrysler AG geworden war. Der Erwerb von 14%
der Aktien an der Daimler-Chrysler AG im Jahr 2007 durch die WestLB héatte nach § 26
WpHG innerhalb von 3 Handelstagen gemeldet werden miissen. Von Gesetzes wegen
bestanden keine Rechte aus Aktien fir die Zeit, fiir welche die Mitteilungspflichten - wie
im vorliegenden Fall - unerfiillt blieben (§ 28 WpHG). Als Folge hiervon ist noch im Jahr
2007 im Auftrag der BaFin eine Sonderprifung nach 8§ 44 ff. KWG durch einen exter-

nen Gutachter veranlasst worden.

Dieser Vorgang muss dem Zeugen Sell, der im Jahr 2007 Gruppenleiter Finanzpolitik
beim BMF und ab April 2008 Exekutivdirektor Querschnittsaufgaben bei der BaFin war,
bekannt gewesen sein. Zur Zustandigkeit des Exekutivdirektors Querschnittsaufgaben
gehdrten gerade Falle, die aufgrund ihrer Gro3enordnung abteilungsiibergreifend fur
die BaFin von Bedeutung waren. Der Erwerb von 14% der Anteile der Daimler-Chrysler

AG gilt als grofites ,Cum-Ex“-Geschatft aller Zeiten. Noch im Mai 2010 beschéftigte der
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Fall den Finanzausschuss des Landtags NRW. Der Exekutivdirektor aD Michael Sell

muss daher mit dem Fall befasst worden sein.

Aus den nunmehr vorliegenden 6ffentlich zugénglichen Erkenntnissen tber die WestLB
(und deren Rechtsnachfolgerin Portigon) ist zu folgern, dass derartige Geschafte auch
nach der Sonderprifung durch die BaFin ab dem Jahr 2007 nicht unterbunden worden
sind und Ruckstellungen wegen der kontroversen Steuerprofite erst wesentlich spater
im Jahr 2013 gebildet wurden. Nunmehr hat das Landgericht Frankfurt a.M. in der Ver-
antwortung der vormaligen, zu 100% im Staatseigentum stehenden WestLB mit Urtell
vom 29. September 2021, Az.: 2-27 O 328/20 eine Steuerschadigung von EUR 1 Milli-
arde festgestellt.

Der BaFin-Direktor Jochen Sanio hat als Zeuge im 4. Untersuchungsausschuss des
18. Deutschen Bundestages ausgesagt, man sei davon ausgegangen, die Finanzbe-
horden duldeten Cum/Ex. Diese Aussage konnte auf Erkenntnissen beruhen, die im

Umgang mit der WestLB gewonnen wurden.

In jedem Fall aber ist unvorstellbar, dass sich der BaFin-Direktor Sanjo bei seiner Aus-
sage nicht auf Angaben des Exekutivdirektors Querschnittsaufgaben Michael Sell ge-
stitzt hat. In die Zustandigkeit des Exekutivdirektors Querschnittsaufgaben fallen alle
Aufgaben, die ab einer gewissen GroRenordnung abteilungsiibergreifend fur die BaFin
von Bedeutung sind. Der Fall WestLB — zu deren Rettung 85 Mrd. EUR an Aktiva in
eine ,Bad Bank® der SoFFin ausgegliedert wurden und die durch ,Cum-Ex“ einen Steu-
erschaden von mindestens EUR 1 Mrd. verursacht hat — muss damit in die Zustandig-

keit des Exekutivdirektors Sell gefallen sein.

In seiner Zeugenaussage vor dem 4. Untersuchungsausschuss des 18. Deutschen
Bundestages hat Herr Sell hingegen angegeben, erstmalig im Mai 2012 mit dem Pha-
nomen ,Cum-Ex" befasst worden zu sein — anders als sein Mitarbeiter Dr. M6hlenbrock,
der angab, bereits 2009 von ,,Cum-Ex“ Kenntnis erlangt zu haben. Das kann nicht rich-

tig sein.
Wir regen daher dringend an,

den Zeugen Michael Sell noch einmal zu laden und ihn zu seiner berufli-
chen Vorbefassung mit ,,Cum-Ex“ insbesondere als Exekutivdirektor

Querschnittsaufgaben bei der BaFin zu befragen.
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Ferner erinnern wir an unseren Beweisantrag vom 23.04.2021,

den Sonderprifungsbericht der BaFin im Fall WestLB aus dem Jahr 2007

/ 2008 von Amts wegen beizuziehen.

Den Zeugen wurden wesentliche, von den Betroffenenvertretern dem PUA unter-

breitete Fragen nicht gestellt

Der Zeuge Michael Sell wurde nicht dazu befragt, wie es zur Teilnahme der Oberstaats-
anwaltin Brorhilker an der Besprechung vom 8. November 2017 kam und welche Rolle
Frau OStA'’in Brorhilker bei dieser Besprechung hatte. Frau OStA'in Brorhilker hat bei

ihrer Zeugenaussage vom 03.12.2021 folgendes Ausgesagt:

Dr. Mathias Petersen, Vorsitzender: Hatten Sie im Laufe Ihrer Ermittlungen,
insbesondere in den Jahren 2016, 2017, zur Warburg Bank einen Austausch
mit der BaFin?

Zeugin Brorhilker: Ja

Dr. Mathias Petersen, Vorsitzender: Ist Ihnen bekannt, wie die BaFin die
Cum/Ex-Geschéfte der Warburg Bank eingeschéatzt hat, insbesondere in den
Jahren 2016, 2017, und hat sich die Einschatzung der BaFin im Laufe der Zeit
verandert?

Zeugin Brorhilker: (...) Also fir mich war Uiberhaupt nicht nachvollziehbar, und
ganz ehrlich, ich hatte den Eindruck, der Bericht ist gar nicht gelesen worden.
Dank der FuBnoten - - Also die Punkte, die ich jetzt gerade erwahnt habe, die
habe ich da auch angesprochen und habe jeweils auch immer die FuB3noten in
dem Gesprach schon herausgesucht und gesagt, hier, die Belege liegen doch
da in dem Anlagenband und da in einer Ful3note. Im Gesprach gab es keine
Erwiderung darauf, au3er dass gesagt wurde, nein, das finde ich aber nicht so.

Also das war anfanglich die Haltung der BaFin, oder sagen wir mal so, die Zwi-
schenphase, denn anfanglich gab es ja diesen Prifungsbescheid, dass eine
Sonderprifung Uberhaupt gemacht werden sollte. Und dann die Gespréche wa-
ren eben erstaunlich, tja, oberflachlich. Und spater hat sich das wiederum kom-
plett gedreht. Also heute ist die BaFin da ja sehr - wie soll ich sagen? - durch-
setzungsfahig. Es hat sich also in meiner Betrachtung von auf3en wiederum ge-
andert.

Also ich kann lThnen nattrlich nicht sagen, wie das jetzt innerhalb der BaFin in
der Breite aussah, sondern ich kann lhnen nur sagen: Die Gesprache, die ich
gefuhrt habe mit den Gesprachspartnern, aus meiner Sicht gab es diese drei
Phasen, aber ob das jetzt die offizielle Haltung der BaFin widerspiegelt, kann
ich IThnen naturlich nicht sagen.
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b)

Weder die Zeugin Brorhilker noch der Zeuge Sell sind jedoch vom PUA dazu befragt
worden, was genau BaFin und BMF von Frau Brorhilker ,gelernt* hatten und welche

Rolle Frau Brorhilker bei der internen Meinungsbildung gespielt hatte.

Die Zeugen Sell und Dr. M6hlenbrock wurden nicht dazu befragt, ob das BMF aufsicht-
liche MalRinahmen gegen Landesbanken im Zusammenhang mit ,Cum-Ex“-Geschaften
durchgefuhrt hat und ob es Besprechungen des BMF mit Vertretern von Landesbanken
wegen der Behandlung solcher Geschéfte gab. Insbesondere wurden die Zeugen nicht
zu den sich aufdrangenden Parallelen zu dem ebenfalls die Verantwortlichkeit des
Hamburger Senats betreffenden Fall HSH Nordbank befragt.

Am 6. Juli 2021 fand Presseberichten zufolge eine Durchsuchung der Geschaftsraume
der HSH Nordbank statt. Der Durchsuchungsbeschluss soll sich auf einen Antrag der
Staatsanwaltschaft KoIn stiitzen und auf dem Vorwurf gegen (mindestens) zwei Mitar-
beiter der Bank beruhen, sich im Zusammenhang mit so genannten Cum-Ex-Geschaf-
ten der Steuerhinterziehung schuldig gemacht zu haben. Wie bekannt ist, hat die HSH
Nordbank im Jahr 2014 einen Betrag von 126 Mio. Euro an das Finanzamt zurtickge-
zahlt, den sie aus mutmabllich rechtswidrigen Aktiengeschaften tber den Dividenden-
stichtag in den Jahren 2007 bis 2011 erlangt hatte. Die gegen Mitarbeiter der Bank
gefuihrten strafrechtlichen Ermittlungsverfahren sind daraufhin von der Staatsanwalt-
schaft Hamburg - wohl aus Opportunitatsgriinden - eingestellt worden. Die Betroffe-
nenvertreter haben daher bereits mit Schreiben vom 24.08.2021 beantragt, die Ermitt-
lungs- und Steuerakten im Fall HSH Nord beizuziehen und alle von 2007 bis 2011 fiir
die Aufsicht Gber die HSH Nord zustandigen Finanzsenatoren und Blrgermeister zu
den internen Vorgaben fir die Durchfihrung von ,Cum-Ex“-Transaktionen zu verneh-

men.

Es hatte sich aufgedréangt, auch die Vertreter des BMF dazu zu befragen, warum man

im Fall Warburg eine Weisung erteilt hat, nicht aber im Fall der HSH Nordbank.

Daraus hatte sich ganz zwanglos die weitere Frage ergeben, ob das BMF bei irgend-
einer () Landesbank (WestLB, LBBW etc.) entsprechenden Aufklarungsbedarf in Sa-
chen ,Cum-Ex“ gesehen hat und wenn dies bei keiner einzigen Landesbank der Fall
war — obwohl die 2017 bekannten angebliche Schadenssumme bei Warburg bei den
Landesbanken bis zum Faktor 10 Uberschritten wurden — wie diese Fokussierung des

Eingriffsermessens auf Warburg durch das Bundesfinanzministerium zu erklaren ist.

Der Zeuge Sell wurde nicht zur BMF-internen Genese der Weisung vom 08.11.2017

sowie zur Befassung der politischen Spitze befragt. Wir hatten diesbezlglich
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d)

insbesondere die Frage angeregt, ob Staatssekretare oder der Bundesminister der Fi-
nanzen in die Entscheidung Uber die Erteilung der Weisung des BMF vom 08.11.2017
einbezogen waren, was sich angesichts des Untersuchungsauftrags — politische Ein-

flussnahme zu Gunsten oder zu Lasten von Warburg — aufgedrangt hatte.

Die Zeugen Sell und Dr. Méhlenbrock wurden weiter nicht zu ihrer personlichen Kennt-
nis Uber ,Cum-Ex“ in den Jahren 2007 bis 2011 sowie zu ihrer Meinungsbildung vom

,2Jnrechtscharakter” von ,Cum-Ex" befragt.

Aus den Akten des 4. Untersuchungsausschusses des 18. Deutschen Bundestages
(BT-Drs. 18/12700) geht hervor, dass Vertreter des BMF bereits im Oktober 2009 an
dem Ad-Hoc-Arbeitskreis Leerverkaufe teilgenommen haben. In seiner Zeugenaus-
sage vor diesem Untersuchungsausschuss des Bundestages hat Herr Sell angegeben,

erstmalig im Mai 2012 mit dem Phanomen ,Cum-Ex“ befasst worden zu sein.

Herr Dr. Rolf M6hlenbrock — bereits ab 2008 Referatsleiter in der Steuerabteilung des
BMF — gibt in seiner Zeugenaussage vor dem 4. Untersuchungsausschuss des 18.
Deutschen Bundestages an, bereits ,Anfang 2009“ Kenntnis von ,Cum-Ex* als Sach-
verhaltsumschreibung und einer damit verbundenen ,mdglicherweise sogar steuer-
strafrechtlichen Relevanz® erhalten zu haben. In diesen Zeitraum fiel auch die Sonder-
prifung bei der WestLB wegen des Erwerbs von 14% der Anteile an DaimlerChrysler
im April 2007. Von welcher Person Herr Dr. M6hlenbrock die Information erhalten hatte,

wollte er nicht offenlegen.

Im Hamburger PUA hat Herr Dr. Mohlebrock demgegeniiber angegeben, vom BZSt,
den Bundeslandern und ab 2016 durch Landerbefragungen von Cum-Ex erfahren zu
haben. Den anonymen Informanten, den Herr Dr. M6hlenbrock gegeniiber dem Deut-
schen Bundestag erwahnt hatte, hat der Zeuge dem PUA bei dieser Aussage vorent-
halten.

Wir regen daher ausdriicklich an,

Herrn Dr. M6hlenbrock erneut zu laden und ihn hinsichtlich der Wi-
dersprichlichkeiten seiner Aussagen vor dem PUA der Hamburgi-
schen Birgerschaft einerseits und dem PUA des Deutschen Bun-

destages andererseits zu befragen.
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Die Zeugen Sell und Dr. M6hlenbrock wurden nicht dazu befragt, ob das BMF gepruft
hat, ob es sich bei der Ermdglichung von ,Cum-Ex“ um eine staatliche Beihilfe im Sinne
des Unionsrechts gehandelt hatte, die der Europaischen Kommission héatte gemeldet

werden mussen.

Die Aussagen der Zeugen Sell und Dr. M6hlenbrock legen — ebenso wie die Zeugen-
aussage des Herrn Scholz vom 30. April 2021 — nahe, dass Warburg der einzige Fall

war, in dem das BMF eine rechtsaufsichtsrechtliche Weisung erteilt hat.

Asymmetrien bei der Ruckforderung staatlicher Zuwendungen kénnen — ebenso wie
die Ermdglichung der staatlichen Zuwendung durch eine fehlerhafte Gesetzgebung —

staatliche Beihilfen im unionsrechtlichen Sinne sein.

Aus diesem Grund haben wir den ehemaligen Prasidenten des Europaischen Ge-
richtshofs, Herrn Prof. Dr. Vassilios Skouris gebeten, die ,Cum-Ex“-Problematik unter
dem Gesichtspunkt des unionalen Beihilferechts gem. Art. 107, 108 AEUV zu untersu-

chen.

Herr Professor Skouris kommt dabei zu folgendem Ergebnis:

,Cum-Ex-Geschéfte effiillen alle Voraussetzungen, damit sie als ,,Beihilfen® im

Sinn des Européischen Unionsrechts qualifiziert werden, well

- sie den an ihnen beteiligten Wirtschaftsteilnehmern allgemein einen finanziel-
len Vorteil gewéhren (namlich eine Steuererstattung fur nicht abgefiihrte Kapi-
talertragsteuer), der zudem bei den sog. wirtschaftlichen Eigentiimern der ,leer-
gekauften” Aktien durch Zeitablauf in den Féllen verbleiben darf, in denen eine

Verjahrung nach Art. 17 der Verordnung 2015/1589 eingetreten ist;

- dieser Vorteil mit Riicksicht darauf als ,selektiv” erscheint, dass lediglich die
an den Leerkaufen von Aktien beteiligten Personen von einer ungerechtfertig-

ten Steuererstattung profitiert haben;

- die so begulnstigten Wirtschaftsteilnehmer durch die ungerechtfertigte Steuer-
erstattung ihre finanzielle Stellung auf Kosten des deutschen Fiskus verbessert

haben und damit von staatlichen Ressourcen bedient worden sind;

- und (weil) schlie3lich der Uber langere Zeit gewahrte finanzielle Vorteil Aus-

wirkungen auf den Wettbewerb gehabt hat.“
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Das diesbezugliche Gutachten von Herrn Professor Skouris legen wir dem PUA hiermit

als Anlage vor.

Hieraus folgt, dass die Bundesrepublik Deutschland auch unionsrechtlich verpflichtet
gewesen ware, gegen alle Kreditinstitute gleichermalen vorzugehen. Herr Professor
Skouris stellt in seinem Gutachten auch fest, dass nicht nur die Ermdglichung von
,Cum-Ex“ durch den Staat, sondern auch das ungleiche Einschreiten der Exekutive

unionsrechtlich als nicht vom AEUV gedeckte Beihilfe qualifiziert werden muss.

Minchen, den 17.02.2022

Dr. Gauweiler
Rechtsanwalt
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Anlage

DIE BEIHILFENRECHTLICHE BEURTEILUNG DER CUM-EX-
GESCHAFTE

GUTACHTEN
erstellt
von Professor Dr.Dr.h.c.muit.

Vassilios Skouris*

*Emeritus Professor der Universitat Thessaloniki, Affiliate Professor der
Bucerius Law School, Hamburg, Prasident des Gerichtshofs der
Europaischen Union (2003-2015)



[1.] Aus Anlass der mit den sog. Cum-Ex-Geschaften seit ihrer
Erscheinung vor ungefahr 20 Jahren in Deutschland aufgetretenen
und noch nicht ganz bewidltigten Probleme wurde ich von der
Kanzlei Gauweiler & Sauter gefragt, ob und inwiefern die rechtliche
Behandlung dieser Geschéfte durch den deutschen Staat unter dem
Gesichtspunkt des Europaischen Unionsrechis und insbesondere
des Beihilfenrechts Bedenken unterliegt.

. ERSCHEINUNG UND ENTWICKLUNG DER CUM-EX-
GESCHAFTE

[2.] Cum-Ex-Geschéfte laufen (mindestens) bis in das Jahr 2002
zurick und basieren auf dem Modell, dass rund um den
Ausschittungstag der Dividenden bérsennotierter Unternehmen
Aktienpakete dieser Unternehmen ,Cum” (d.h. mit Dividende) und
.EX" (d.h. ohne Dividende) gehandelt wurden und mittels einer
komplizierten Konstruktion zum Ergebnis fuhrten, dass die auf die
Dividende anfallende Kapitalertragsteuer nur einmal abgefiihrt, aber
mehrmals erstattet wurde'. Zur Duldung dieses Phdnomens seitens
des Staates hat méglicherweise der Umstand beigetragen, dass in
der kontrovers gefuhrten Auseinandersetzung um die (steuerliche)
Rechtmaligkeit oder Rechtswidrigkeit der Cum-Ex-Geschéfte eine
Reihe von Fachleuten sich fur ihre Legalitat ausgesprochen und
bewirkt haben, dass Uber langere Zeit — zumindest vom Standpunkt
des Steuerrechts - eine gewisse (Rechts)Unsicherheit tber die
Frage bestand?. Bezeichnend ist auch, dass obwohl! diese Praxis

! Die Kapitalertragsteuer wurde bis 2012 beim Aktienemittenten (d.h. an der Quelle)
einbehalten und an den Fiskus abgefiihrt. Verantwortlich fiir die Ausstellung der
dazugehdrigen Steuerbescheinigung, die bei Erfiillung bestimmter Voraussetzungen
zu einer Erstattung fiihren konnte, war die Depotbank des Aktieninhabers. Eine
mehrfache Erstattung war im Rahmen von Cum-Ex-Geschiften méglich, weil
Aktienpakete mehrmals ,leerverkauft” werden konnten und die Depotbank(en) der
Leerkdufer in die Lage versetzten, so viele Bescheinigungen auszustellen, wie
Leerkdufe stattgefunden hatten.

2 Cum-Ex-Geschifte werden beispielsweise von T. Miifler/L. Schade, Das groRe
Missverstédndnis der Kapitalertragsteuererstattung, BB 2017, S. 1239 ff., eher positiv
beurteilt, wihrend C. Spengel/T. Eisgruber, Die nicht vorhandene Gesetzesliicke bei



dem Bundefinanzministerium nicht unbekannt war?, die zustéandigen
staatlichen Stellen auf das Problem erst in der amtlichen
Begriindung zum Jahressteuergesetz 2007 reagiert haben*, doch,
wie sich gezeigt hat, ohne Erfolg: Im Gegenteil wurden Cum-Ex-
Geschafte seitdem noch starker betrieben®, was das
Bundesfinanzministerium veranlasst hat, in einer ersten Phase (d.h.
ab dem 5. Mai 2009) auf dem Verwaltungsweg eine Lésung zu
versuchen, um die durch die Haufung von Cum-Ex-Geschéften
verursachte mehrfache Erstattung der Kapitalertragsteuer zu
unterbinden®. Als auch dieser Versuch ohne grofRe Wirkung
geblieben ist” und angesichts ansteigender kritischer Kommentare
in der Presse®, ist der Gesetzgeber titig geworden und hat durch
den Ubergang vom Schuldner- auf das Zahlstellenprinzip erreicht,
dass ab 1. Januar 2012 die durch die Vornahme von Cum-Ex-

Cum/Ex-Geschiften, DStR 2015, S, 785 ff., eine negative Stellung einnehmen. Es ist in
diesem Zusammenhang bezeichnend, dass C. Spengel und T. Eisgruber in ihrem
Aufsatz in den Funoten 6 und 19 mehr als zwanzig Beitridge auffiihren, die die Cum-
Ex-Praxis sowohl steuer- als auch strafrechtlich verteidigen.

3Vgl. dazu C. Moes, Cum/Ex: Rechtserzeugung im Grenzgebiet von Zivil-, Steuer- und
Strafrecht, JZ 2020, S. 529 (533 mit Fn. 31) unter Hinweis auf das entsprechende die
Kapitel im Bericht des vom Bundestag eingesetzten Untersuchungsausschusses in der
BT-Drucksache 18/12700, S. 112 ff.

* Die Absicht des Gesetzgebers ist gewesen, Steuerausfallen entgegenzutreten, , die
dadurch entstehen, dass Kapitalertragssteuer bescheinigt wird, die nicht abgefiihrt
wurde” (BT-Drucksache 16/2712 S. 47). Die daflr eingesetzten Mittel haben aber wohl
nicht gewirkt und waren iberdies auf inldndische Depotbanken beschrinkt. Der
maRgebliche Satz der Gesetzesbegriindung lautet: ,Durch die vorgeschlagenen
Anderungen sollen die negativen Auswirkungen auf das Steueraufkommen insoweit
verringert werden, als dass das inldndische Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut
des Leerverkdufers zur Abfithrung von Kapitalertragsteuer verpflichtet wird“ (BT-
Drucksache 16/2712 S. 47).

$ Ndmlich unter Einsatz von ausldndischen Kredit- und Finanzleistungsinstituten, die
von der gesetzlichen Neuregelung nicht erfasst wurden und die Rolle der
Leerverkdufer iibernommen haben: C. Moes, aaO (Fn. 3) S. 533 f.

%Dazu ausfiihrlich BT-Drucksache 18/12700, S. 191 ff. Zum Schreiben des
Bundesfinanzministeriums s. C. Moes, aaO (Fn. 3) S. 534 mit Fn. 37.

7 In einer Auskunft der Bundesregierung vom 23. August 2019 (BT-Drucksache 19/12
692, auf S. 1) heiBlt es, dass in der Zeit zwischen 2006 bis 2011 Erstattungsantragen in
89 Fillen mit einem Gesamtvolumen von (lediglich) 1,26 Milliarden Euro nicht
entsprochen worden war.

8Z. B. DER SPIEGEL Nr. 29 aus 2009, S. 68 ff. Unter der Rubrik ,,cumex-files.com” wird
berichtet, dass 38 Reporter aus 12 Lindern in Sachen ,Cum/Ex” sehr intensiv
recherchiert haben.



Geschaften verursachte mehrfache Erstattung der
Kapitalertragsteuer ausgeschlossen wurde®.

[3.] Seitdem konzentriert sich die Diskussion auf das Schicksal der
vor dem 1. Januar 2012 geschlossenen Cum-Ex-Geschéfte.
Angesichts der betrachtlichen Summen an Kapitalertragsteuer, die
im Laufe der Jahre erstattet wurde, obwohl sie nicht zuvor abgefihrt
worden war, wurde ein Untersuchungsausschuss des Bundestags
eingesetzt und sollte kldren, wie das Verhalten der Bundesregierung
zu beurteilen war und ob diese friher hatte einschreiten sollen®.
Der Ausschuss hat intensiv gearbeitet und am 19. Juni 2017 einen
umfassenden Abschlussbericht veréffentlicht. Darin kommt er zwar
zum Ergebnis, dass Cum-Ex-Geschéfte rechtswidrig sind (und auch
waren)!', hait aber (mehrheitlich) die damalige Bundesregierung
und insbesondere den Bundesfinanzminister weder fir
verantwortlich, durch das Jahressteuergesetz 2007 eine
Rechtsgrundlage geschaffen zu haben, die Cum-Ex-Geschéfte
legalisierte, noch hélt er den Vorwurf fur gerechtfertigt, dass die
Aufklarung der Cum-Ex-Falle zdégerlich behandelt wirde, weil man
ihre Bedeutung und Breite nicht erkannt hatte'2.

[4.] Die mit dem europaischen Beihilfenrecht mdglicherweise
verbundene Problematik wurde im Abschlussbericht des
Bundestagsausschusses nicht aufgeworfen'3. Das ist zwei Jahre

° Seitdem trifft ndmlich die Abzugsverpflichtung fiir die Kapitalertragsteuer nicht
(mehr) die ausschiittende Aktiengesellschaft, sondern die Depotbank des
Aktieninhabers, die auch die Verantwortung fir die Ausstellung der
Steuerbescheinigung tragt und dafiir sorgen kann, dass nur abgefiihrte Steuern
bescheinigt und erstattet werden. Aus der Literatur vgl. M. Jachmann-Michel, Die
Kapitalertragsteuer — das normative Umfeld von ,Cum/Ex und Co“ Teil 2:
Internationale Aspekte und Dividendenstripping, JM 2020, S. 251 (253) mit Fn. 17.

1 Der Ausschuss wurde durch Beschluss vom 4. Dezember 2015 eingesetzt und hat
seinen Bericht am 19. Juni 2017 eingereicht.

* BT- Drucksache 18/12700 S. 379: ,,Cum/Ex-Geschiifte waren und sind rechtswidrig”.
2 BT-Drucksache aa0 S. 379 ff. Vgl. auch die Sondervoten auf S. 381 ff. (DIE LINKE)
und 458 ff. (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN).

# Bezeichnend ist in diesem Zusammenhang, dass das Europdische Parlament in seiner
EntschlieBung vom 29. November 2018 zum Thema ,Der Cum-Ex-Skandal:
Finanzkriminalitit und die Schlupflécher im geltendem Rechtsrahmen
(2018/2900(RSP)” unter Punkt G betont, ,dass die Cum-Ex-Geschifte einige der
Merkmale von Steuerbetrug aufweisen und dass beurteilt werden muss, ob gegen



spater geschehen (ndmlich am 12. Oktober 2020), als der
Fachbereich Europa der Unterabteilung Europa des Deutschen
Bundestags den Auftrag erhielt, zu klaren, ob ,die Nicht-
Unterbindung der steuerrechtlichen Verjdhrung von Anspriichen
aus Cum-Ex-Geschéften durch das Hamburger Finanzamt fir
GreRunternehmen eine verbotene Beihilfe im Sinne des
Unionsrechts darstellt*!4. In seiner diesbeziglichen Stellungnahme
zieht der Fachbereich Europa nach eingehender Prifung die
Schlussfolgerung, dass der ihm unterbreitete Sachverhalt den
Tatbestand ,einer verbotenen und nicht gerechtfertigten Beihilfe im
Sinne des Art. 107 Abs. 1 AEUV* erfllle™.

[5.] Daruber hinaus ist vom Standpunkt des Beihilfenrechts
erwdhnenswert, dass die Angelegenheit auf der Ebene der EU von
einem Mitglied des Européischen Parlaments — wahrscheinlich im
Anschluss an die Stellungnahme des Fachbereichs Europa des
Bundestags — in der Form einer Anfrage die Kommission erreicht
hat'®. Der Abgeordnete hat an die Kommission die Frage gerichtet,
ob ,die unterbliebene Unterbindung der steuerlichen Verjahrung von
Cum-Ex-Geschéften der W. Bank durch die Freie und Hansestadt
Hamburg einen Versto? gegen das EU-Beihilfenrecht begriinden®
kénnte. In ihrer Antwort hat die zustandige Kommissarin zunachst
darauf hingewiesen, dass ein deutsches Gericht ein Urteil erlassen
habe, in dem die Erstattung der strittigen Betrage gefordert werde
und zog daraus den Schluss, dass auf ,der Grundlage der
verfugbaren Informationen ... die Kommission beihilferechtlich
keinen Anlass sieht, in dieser Angelegenheit tatig zu werden“!”.

[6.] Eine letzte Entwicklung ist durch ein Urteil des
Bundesgerichtshofs vom 28. Juli 2021 eingetreten, mit dem das

nationales Recht oder Unionsrecht verstoBRen wurde”, ohne allerdings den
Gegenstand der méglichen Rechtsverletzungen niher zu umschreiben.

¥ Der Bericht des Fachbereichs Europa tragt den Titel ,Beihilferechtliche Bewertung
der Nicht-Unterbindung der steuerrechtlichen Verjihrung von Anspriichen aus Cum-
Ex-Geschéften durch die Freie und Hansestadt Hamburg”.

15 Bericht, aa0 S, 12.

s Anfrage des Abgeordneten M. Schirdewan an die Kommission unter dem
Aktenzeichen P-005435/2020.

7 Antwort von Frau Vestager vom 11. November 2020.

5



Gericht die mit den Cum-Ex-Geschéften verbundenen Fragen aus
strafrechtlicher Sicht aufzukléren sucht'®. Der BGH kommt hier zum
Schluss, dass (erstens) die Geltendmachung tatsachlich nicht
einbehaltener Kapitalertragsteuer gegentber den Finanzbehérden
auf der Grundlage derartiger Cum-Ex-Geschafte den
Straftatbestand der Steuerhinterziehung erfiille und dass (zweitens)
die aus der Betétigung solcher Geschéafte erzielten Ertrdge und
gezogenen Nutzungen nach den einschlagigen Vorschriften des
StGB - ohne einer Verjadhrung zu unterliegen - eingezogen werden
kénnten'®.

II.DIE BEHANDLUNG DER CUM-EX-GESCHAFTE IN
DEUTSCHLAND AUS DER SICHT DES EUROPAISCHEN
BEIHILFENRECHTS

[7] Um die Haltung des deutschen Staates gegeniber dem
Gesamtkomplex ,Cum-Ex-Geschéafte® aus der Sicht des
europdaischen Beihilfenrechts zu beurteilen, muss zunachst geklart
werden, wann eine staatliche Beihilfe im Sinne des Unionsrechts
vorliegt.

18 BGH, Urteil vom 28. Juli 2021 — 1 StR 519/20. Die Leitsdtze des Urteils lauten:

»1. Die Geltendmachung tatsédchlicher nicht einbehaltener Kapitalertragsteuer zur
Steueranrechnung bzw. Steuererstattung gegeniiber den Finanzbehérden auf der
Grundlage von CumEx-Leerverkaufsgeschéften stellt eine unrichtige Angabe iber
steuerrechtlich erhebliche Tatsachen im Sinne des § 370 Abs. 1 Nr. 1 AO; sie fiihrt im
Fall ihrer positiven Bescheidung zu ungerechtfertigten Steuervorteilen im Sinne des §
370 Abs. 4 Satz 2 AO.

2. § 73e Abs. 1 Satz 1 StGB in der Fassung durch das Jahressteuergesetz 2020 vom 21.
Dezember 2020 ermdglicht in Verbindung mit Art. 316j Nr. 1 EGStGB die Einziehung
von Tatertrdgen trotz eingetretener Zahlungsverjdhrung aus steuerlichen Griinden”.
Die scheinbar zeitlich unbegrenzte Méglichkeit der Einziehung begriindet der BGH mit
Hinweis auf den Beschluss des Bundesverfassungsgerichts vom 10. Februar 2021, 2
BvL 8/19, Rn. 104 ff, 130 ff. und 148 ff. Hier hat der Zweite Senat des
Bundesverfassungsgerichts die Ansicht vertreten, dass die eine echte Riickwirkung
anordnende - und dem Art. 316j EGStGB durchaus vergleichbare - Vorschrift des Art.
316h EGStGB verfassungsmaBig sein kann, wenn die Riickwirkung durch iiberragende
Belange des Gemeinwohls gerechtfertigt ist, die dem Prinzip der Rechtssicherheit
(dem das Instrument der Verjdhrung dient) vorgehen (Rn. 144 ff., 148).

¥ BGH, aa0O Rn. 88 ff. und insbesondere 111 ff.



1. Merkmale der Beihilfe nach Art. 107 Abs. 1 AEUV

[8.] Staatliche Beihilfen im europédischen Unionsrecht sind weit zu
verstehen und erfassen Handlungen jeder Art, die ihre Empfanger
beglnstigen, indem sie ihnen einen finanziellen Vorteil verschaffen,
wahrend sie anderen Wirtschaftsteilnehmern diesen Vortell
vorenthalten, und sich negativ auf den Wettbewerb auswirken. Der
Begriff der Beihilfe ist nicht nach den Grinden oder Zielen
staatlicher MaRnahmen zu bestimmen, sondern unterliegt
objektiven Kriterien und hangt allein davon ab, ob durch dem Staat
anzuiastende Vorkehrungen einem oder mehreren Unternehmen
ein Vorteil gewahrt wird, den die Begunstigten unter normalen
Marktbedingungen nicht erhalten hatten?. Dagegen kommt es nicht
darauf an, (a) aus welchem Grund die staatliche Intervention
vorgenommen wird und (b) welche Form die strittige MaRnahme
annimmt und welche Technik sie zu ihrer Durchfihrung
verwendet?!. Wesentlich sind in diesem Zusammenhang die
Wirkungen des in Frage kommenden Akts oder anders formuliert
die (negativen) Konsequenzen, die durch den gewahrten Vorteil flr
den Wettbewerb eintreten.

[9.] In den uns interessierenden Fallen, ndmlich den Cum-Ex-
Geschaften, geht es um Aktionen, die sich im Bereich der direkten
Besteuerung abspielen. Hierzu ist gleich zu betonen, dass, obwohl
im gegenwdrtigen Stadium der Entwicklung des Unionsrechts die
Zusténdigkeit zur Bestimmung und Erhebung der direkten Steuern
bei den Mitgliedstaaten verbleibt, letztere nach standiger

2 Zu diesem Punkt vgl. nur EuGH Rechtssache C-56/93, Belgien/Kommission,
ECLI:EU:C:1996:64, Rn. 10 f., und Rechtssache C-522/13, Ministerio de Defensa und
Navantia, ECLI:EU:C:2014:2262, Rn. 22, sowie EuG T-67/94, Landbroke Racing
Ltd/Kommission, ECLI:EU:T:1998:7, Rn. 52. Nach einem kiirzlich ergangenen Urteil des
Gerichts kann sogar ein Schiedsspruch, mit dem ein ermaRigter Stromtarif fiir ein
Unternehmen festgesetzt wird, eine Beihilfe sein: Rechtssachen T-639/14 RENV, T-
352/17 und T-740/17, DEI/Kommission, ECLI:EU:T:2021:604.

2 Aus der neueren Rechtsprechung vgl. EuGH, Rechtssache C-487/06 P, British
Aggregate Association/Kommission, ECLI:EU:C:2008:757, Rn.85 und 89, Rechtssache
C-279/08 P, Kommission/Niederlande, ECLI:EU:C:2011:551, Rn. 51, und jiingst EuG,
Rechtssachen T-516/18, Luxemburg/Kommission, und T-525/18, Engie/Kommission,
ECLI:EU:T:2021:251, Rn. 351.



Rechtsprechung des EuGH bei der Ausiibung ihrer diesbezlglichen
Kompetenz das Recht der Union beachten missen®.
Dementsprechend sind staatliche Interventionen in Bereichen, die
wie die direkte Besteuerung nicht den Gegenstand einer
Harmonisierung auf  Unionsebene  bilden, nicht vom
Anwendungsbereich der Unionsregeln tber die staatlichen Beihilfen
ausgenommen. Infolgedessen kann eine MafRnahme auf dem
Gebiet der direkten Besteuerung eine staatliche Beihilfe darstellen
und verboten sein, wenn sie insbesondere zwischen Unternehmen
differenziert, die sich im Hinblick auf das von ihr verfolgte Ziel in
einer vergleichbaren Situation befinden, und wenn sie dazu fuhrt,
dass die von ihr beglinstigten Wirtschaftsteiinehmer gegeniber
ihren Konkurrenten einen selektiven Vorteil erhalten®. Die
Mitgliedstaaten der EU sind zwar grundséatzlich frei, ihre
Wirtschaftspolitik nach ihren eigenen Vorstellungen zu gestalten
und namentlich Gber die konkrete Verteilung der steuerlichen
Belastung auf die verschiedenen Wirtschaftsteilnehmer zu
entscheiden, solange sie aber dabei das Unionsrecht respektieren
und keine Entscheidungen treffen, die entweder mit dem
einschldgigen Beihilfenrecht der Union unvereinbar sind oder
Differenzierungen einfiihren, die gegen die Grundfreiheiten der
Vertrage verstoBen?*. So sind auch die neueren Urteile des EuGH
zu verstehen, die zu einer Kontrolle der als ,tax rulings*
bezeichneten staatlichen Entscheidungen vom Standpunkt der

22 Aus der sehr reichen Judikatur vgl. nur EuGH Rechtssache (C-269/09,
Kommission/Spanien, ECLI:EU:C:2012:439, Rn. 47: ,,Vorab ist darauf hinzuweisen, dass
nach sténdiger Rechtsprechung die direkten Steuern beim gegenwiértigen Stand der
Entwicklung des Unionsrechts zwar in die Zustindigkeit der Mitgliedstaaten fallen,
diese jedoch ihre Befugnisse unter Wahrung des Unionsrechts ausiiben miissen.

2 Eu@G aa0 (Fn. 21), Rn. 140: ,Wenn nimlich steuerliche MaBnahmen in der Praxis zu
einer unterschiedlichen Behandlung von Gesellschaften fiihren, die sich im Hinblick
auf das mit diesen Manahmen verfolgte Ziel in einer vergleichbaren Lage befinden,
und den Empfangern der MaBnahmen selektive Vorteile verschaffen, die ,bestimmte”
Unternehmen oder , bestimmte” Produktionszweige begiinstigen, kdnnen sie als eine
staatliche Beihilfe im Sinne von Art. 107 Abs. 1 AEUV angesehen werden”.

2 Bekanntmachung der Kommission vom 19. Juli 2016 zum Begriff der staatlichen
Beihilfe im Sinne des Art. 107 AEUV, EU 2016, C 262/1, Rn. 156 mit Fn. 231, und
EntschlieRBung des Europdischen Parlaments vom 26. Marz 2019 zu Finanzkriminalitit,
Steuerhinterziehung und Steuervermeidung, EU 2021/C 108/02, Rn. 116 (speziell fiir
Beihilfen).



europdischen Beilhilfenregelungen schreiten, soweit damit
bestimmten Unternehmen wirtschaftliche Vorteile gewahrt
werden?®,

[10.] In einem weiteren Sinn verlangt das unionsrechtliche
Beihilfenrecht eine substanzielle Bewertung steuerrechtlicher
Regelungen, die (ber deren formelle Bezeichnung bzw.
Erscheinung hinausgeht und nach dem wirklichen Gesetzeszweck
sucht, um die exakten Auswirkungen auf den Wettbewerb zu
eruieren. Diese Tendenz einer globalen Betrachtung und
Uberpriifung steuerrechtlich bedeutsamer Aktionen hat zur Folge,
dass immer mehr Kategorien nationaler MaRnahmen auf dem
Gebiet des Steuerrechits immer o&fter als staatliche Beihilfen
bezeichnet worden sind.

2. Die Gewidhrung von wirtschaftlichen Vorteilen durch die
,»Cum-Ex-Geschéfte”

[11.] Die durch den Abschiuss von Cum-Ex-Geschéften bei
bestimmten Unternehmen eingetretenen Vorteile sind zweifacher
Art und treten ein (erstens) durch den Einsatz des Cum-Ex-
Mechanismus selbst, insoweit Leerkaufe ungehindert stattfinden
konnten und den dabei als Leerkaufern agierenden Personen die
Eigenschaft der ,wirtschaftlichen Eigentimer® zugesprochen
wurde®®, und (zweitens) insoweit durch Zeitablauf eine Verjahrung
der im Rahmen von Cum-Ex-Geschéaften erzielten und
unberechtigten Steuerriickzahlungen eingetreten ist, weil die
deutschen Behérden (Finanzédmter) es unterlassen haben,
rechtzeitig gegen die ungerechtfertigten Steuererstattungen
wirksam einzuschreiten.

= Dazu neuestens EuG aa0 (Fn. 21), Rn. 64 ff.,, und insbesondere 212 ff., wo das Modell
der luxemburgischen Steuervorbescheide (tax rulings) im Hinblick auf seine
Vereinbarkeit mit dem Beihilferecht kontrolliert wird. Vgl. ferner zu den hollindischen
rulings EuG, Rechtssache T-648/19, Nike u.a./Kommission, ECLI:EU:T:2021:428, sowie
zu den belgischen rulings zuletzt EuGH, Rechtssache C-337/19 P, Kommission/Belgien
und Magnetrol International, ECLI:EU:C:2021:741.

% Zur Rechtsfigur des ,wirtschaftlichen Eigentums” im Rahmen der Cum-Ex-Geschifte
s. T. Miiller/L. Schade aaO (Fn. 2), S. 1239 ff., sowie C. Moes aaO (Fn. 3), S. 531.



a) Vorteil durch die Duldung von Leerkdufen

[12.] Der beihilfenrechtlich relevante Vorteil entwickelt sich bei den
Cum-Ex-Geschéaften in zwei verschiedenen Phasen und folgt zum
einen aus der langjahrigen Anwendung einer nicht ganz klaren
Gesetzeslage bis zum Jahr 2007 bezilglich der Leerkdufe von
Aktien und zum anderen aus der ungliicklichen Fassung des
Jahressteuergesetzes 2007, das entgegen dem Willen seiner
Urheber, diese Geschéfte klnftig zu unterbinden, durch die
Beschrédnkung des Verbots auf ,deutsche Banken® sogar eine
Intensivierung des Phdnomens erméglicht hat?’.

[13.] In der Zeit vor 2007 haben die an Cum-Ex-Geschéften
beteiligten  Wirtschaftsteilnehmer ihre Erstattungsanspriche
eigentlich darauf gestitzt, dass die Rechtslage nicht eindeutig
gewesen ist und Leerkdufe nicht ausdriicklich verboten waren. Auf
der Grundlage der (angeblichen) Existenz einer wirklichen oder
vermeintlichen Gesetzeslicke bei der rechtlichen Behandlung von
Leerk&ufen haben sich die Cum-Ex-Geschéafte ausgebreitet, mit der
Folge, dass die Depotbanken entsprechende
Steuerbescheinigungen nicht nur far diejenigen
Wirtschaftsteilnehmer ausstellten, die tatsachlich (korperliche)
Eigentumer der Aktien waren und in dieser Eigenschaft einmal das
Recht hatten, die ausgeschittete Dividende zu erhalten, und zum
anderen verpflichtet waren, die anfallende Kapitalertragsteuer zu
zahlen, sondern auch diejenigen mit Steuerbescheinigungen
ausstatteten, die als Leerkdufer von Aktien fungiert und daher weder
eine Dividende erhalten nhoch die entsprechende
Kapitalertragsteuer entrichtet hatten. Auf diese Weise sind diese
Personen mit Hilfe von Steuerbescheinigungen in den Genuss der
Erstattung von Steuern gekommen, die sie nicht abgeftihrt hatten.

[14.] Selbst wenn man die Auffassung vertritt, dass die Vorschriften
Uber die Erhebung der Kapitalertragsteuer, die zumindest bis 2007
gegolten haben, Leerk&ufe nicht ausdriicklich privilegierten und
insofern den von diesen Geschéaften Begunstigten einen direkten
Vorteil nicht — jedenfalls nicht absichtlich - gewahrten, unterliegt

#7 Oben Rn. 2 mit Fn. 5.
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keinem Zweifel, dass durch die massive Vornahme von Cum-Ex-
Geschaften der deutsche Staat Uber eine langere Zeit erhebliche
Summen von ,Steuern” erstattet hat, die er niemals erhalten hatte,
und auf diese Weise einen betrachtlichen Schaden erlitten hat.
Angesichts dessen ist - unabhangig vom Willen des Gesetzgebers
und unabhéngig von der Frage, ob das Verhalten der an den Cum-
Ex-Geschéften beteiligten Personen strafrechtlich relevant ist und
als eine (schwere) Steuerhinterziehung oder (einfache)
Steuervermeidung qualifiziert wird?® - die (bewusst oder unbewusst)
positive (und jedenfalls nicht ablehnende) Haltung des deutschen
Staates gegeniliber den bloR ,wirtschaftlichen Eigentumern* der
Aktien (den Leerkdufern) vom Standpunkt des européischen
Beihilfenrechts als ,Vorteil“ zu bezeichnen.

[15.] Dass die strafrechtliche Behandlung und die daraus
resultierende mégliche Verurteilung der an den Cum-Ex-
Geschéaften beteiligten Wirtschaftsteilnehmer auf die Frage nach
der beihilfenrechtlichen Vorteilsgewahrung seitens des Staates
keinen Einfluss auszullben vermag, wird durch die von der
Kommission verfolgte Praxis in den Fallen der Regelung von
Steuerschulden zwischen der Steuerbehtérde und einzelnen
Steuerpflichtigen bestétigt. Solche Regelungen von Steuerschulden
mdgen zwar Ublich sein und oftmals einen Ausweg bieten, damit
zumindest Teile einer kontinuierlich wachsenden Steuerschuld
beglichen werden, kénnen aber im Einzelfall unberechtigte Vorteile
im Sinn des Beihilfenrechts gewahren, wenn die konkrete Regelung
eine zu niedrige Steuer festsetzt, die aulerhalb eines logischen
Rahmens liegt*® und den Steuerschuldner (ibermaRig beginstigt.
Daher hat das erst spater — namlich Ende 2011 - verfugte Verbot
der Cum-Ex-Geschafte einschlieBlich der strafrechtlichen
Verfolgung der an diesen Geschaften beteiligten Personen die
Frage der Vorteilsgewahrung im beihilfenrechtlichen Sinn nicht
wesentlich beeinflusst, weil der durch die Steuererstattung
eingetretene Nutzen, den die Leerkaufer (Uber mehrere Jahre

% Vgl. dazu die in Fn. 24 aufgefiihrte EntschlieBung des Européischen Parlaments, in
der von ,Finanzkriminalitét, Steuerhinterziehung und Steuervermeidung” die Rede ist.
 Bekanntmachung der Kommission aaO (Fn. 24), Rn. 176, mit Verweisung auf die
Kommissionsentscheidung 2011/276, Umicore, EU 2011, L 122/76, Rn. 155.
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gezogen haben - dhnlich wie bei der Regelung von Steuerschulden
- aulRerhalb eines logischen Rahmens liegen kénnte und tatsachlich
liegt.

b) Das Jahressteuergesetz 2007 als neuer Vorteil?

[16.] Ein weiterer Punkt, der vom Standpunkt der Vorteilsgewéhrung
im Rahmen der Cum-Ex-Geschéfte eine Rolle spielen kann, ist die
Reaktion des deutschen Gesetzgebers im Jahr 2007. Wie wir oben
gesehen haben, hat der Gesetzgeber versucht, die Cum-Ex-
Geschéfte einzuschranken, indem er seine Absicht bekundet hat,
Steuerausfédllen entgegentreten zu wollen, die darauf beruhten,
dass die Leerkadufer die Zahlung von Kapitalertragsteuer
bescheinigt bekamen, die sie nicht abgefiihrt hatten®®. Durch die
ungltckliche Fassung der Gesetzesadnderungen sind die Cum-Ex-
Geschéfte aber nicht zurlickgegangen, sondern im Gegenteil stark
gewachsen und wurden erst spéater durch eine neue — und dieses
Mal wirksame - Intervention des Gesetzgebers ausgeschlossen, die
am 1.1.2012 in Kraft getreten ist.

[17.] Unter diesen Bedingungen stellt sich die Frage, ob die
missgliickte Gesetzesadnderung 2007 einen weiteren bzw. neuen
Vorteil darstellt, der beihilfenrechtlich relevant sein kénnte. Dieser
Betrachtungsweise steht allerdings die Tatsache entgegen, dass
das Jahressteuergesetz 2007 die Rechtslage im Ergebnis nicht
wirklich beeinflusst hat: Cum-Ex-Geschéfte wurden weiter getatigt
und sogar intensiviert, die Intention des Gesetzgebers, die
Steuerausfélle zu begrenzen, hat sich nicht realisiert, so dass der
Eindruck bekraftigt wird, dass alles beim alten geblieben ist. In
Wahrheit hat sich die faktische Situation um die Cum-Ex-Geschafte
nicht geandert: Der bereits seit 2002 durch die Ausstellung von
Steuerbescheinigungen den Leerkaufern gewahrte Vorteil
beihilfenrechtlicher Art wurde aufrechterhalten, so dass von einer
eher konstanten Lage gesprochen werden kann. Daher entspricht
es mehr der Realitdt, von einem einheitlichen und kontinuierlichen
Vorteil bei den Cum-Ex-Geschéaften zu sprechen, der vor ungefahr

% Dazu oben Rn. 2.
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zwanzig Jahren in Erscheinung getreten ist und bis Ende 2011
gedauert hat.

c¢) Aufrechterhaltung des Vorteils durch das Verhalten
mancher Finanziamter

[18.] Weiter ist zu erwadhnen, dass nachdem sich — nicht zuletzt
infolge der unglicklichen Intervention des Gesetzgebers im Jahr
2007 - allmahlich die Gewissheit gebildet hat, dass Cum-Ex-
Geschifte rechtswidrig waren und zu einer ungerechtfertigten
Bereicherung der an den Leerkdufen beteiligten Personen fuhrten,
eine Reihe von Finanzamtern in Deutschland sich bemiht haben,
rechtmafige Zustande wiederherzustellen und die rechtsgrundios
erstatteten Kapitalertragsteuern zurlickzufordern. In diesem
Zusammenhang ist bezeichnend, dass die zustandige Kommissarin
gerade mit Rucksicht auf die geltend gemachten
Ruckforderungsanspriiche seitens der deutschen Behdrden die
beihilfenrechtliche Problematik der Cum-Ex-Geschafte fir gel6st
gehalten hat®'.

[19.] Auf der anderen Seite ist wohl nicht zu bestreiten, dass die
Finanzdmter nicht in allen Fallen rechtzeitig tatig geworden sind,
sondern angesichts der damals noch nicht ganz eindeutigen
Rechtslage deren endgiltige Klarung abgewartet und damit riskiert
haben, dass die Anspriche auf Rickforderung der rechtsgrundlos
erstatteten Kapitalertragsteuer — jedenfalls vom Standpunkt des
europdischen Beihilfenrechts - verjahrt worden sind. Insoweit die
Finanzémter durch ihre nicht koordinierte Haltung und insbesondere
durch ihr Zégern, schnell einzuschreiten, die Verjahrung der
Ruckforderungsanspriiche nicht verhindert haben, haben sie den
auf diese Weise beglinstigten Wirtschaftsteilnehmern im Vergieich
zu den zur Zahlung aufgeforderten Personen einen (weiteren)
Vorteil verschafft. In diesem Sinn hat der EuGH jiungst entschieden,
dass eine Beihilfenregelung gemaR Art. 1 Buchstabe d) der
Verordnung 2015/1589 ,Uber besondere Vorschriften fir die
Anwendung von Art. 108 (AEUV)" auch auf eine standige
Verwaltungspraxis der Behorden eines Mitgliedsstaats

310benRn. 5.
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zurickgehen kann, wenn diese Praxis ein ,systematisches
Konzept* erkennen lasst®?.

[20.] SchlieBlich lasst sich noch das von der Judikatur des EuGH
entwickelte und standig angewandte Merkmal des unter normalen
Marktbedingungen agierenden Privatinvestors anfilhren3®, damit
noch deutlicher wird, dass hier ein beihilfenrechtlich bedeutsamer
Vorteil vorliegt. Wenn und weil Forderungen (einschlieRlich der
Steuerschulden) durchweg der Verjdhrung unterliegen, kann
behauptet werden, dass die sdumigen Behérden durch ihr
abwartendes Verhalten nicht wie ein Privatinvestor gehandeit
haben, der den endgultigen Verlust seiner Rechte nicht ertragen
und selbst im Fall einer unsicheren Rechtslage — soweit eine solche
bei den Cum-Ex-Geschéiften bestand — alle rechtlichen Hebel
einsetzen wiirde, um seine Anspriiche zu befriedigen4.

d) Staatliches Unterlassen als beihilfenrechtlich relevantes
Verhalten

[21.] Ein Vorteil im Sinn des Beihilfenrechts liegt vor, wenn die
finanzielle Lage eines Unternehmens nach Vornahme der
staatlichen Manahme mit der finanziellen Lage verglichen wird, in

2 EuGH, Rechtssache C-337/19 P, Kommission/Belgien und Magnetol International
u.a., ECLI:EU:C:2021:741, Rn. 79 ff. Das zur Frage der sog. tax rulings ergangene Urteil
weitet den Begriff der ,Beihilferegelung” der Verordnung aus, indem nicht nur echte
Rechtsakte davon erfasst werden, sondern auch eine standige Verwaltungspraxis, die
systematische Ziige annimmt.

3 Diese Rechtsfigur wurde von der Rechtsprechung entwickelt: Vgl. insbesondere
EuGH, Rechtssache C-142/87, Belgien/Kommission, ECLI:EU:C:1990:125, Rn. 29,
Rechtssache C-305/89, Italien/Kommission, ECLI:EU:C:1991:142, Rn. 18 f., und
Rechtssache C-486/15 P, France Telecom/Kommission, ECLI:EU:C:2016:912, Rn. 129
ff., sowie EuG Rechtssache 16/96, CityFlyer Express/Kommission, ECLI:EU:T:1998:78,
Rn. 51.

%In der Rechtssache C-256/97, Déménagements-Manutension Transport S.A., ging es
um Zahlungserleichterungen fiir  Sozialversicherungsbeitrige, die einem
Unternehmen von der mit ihrer Einziehung betrauten Einrichtung aufgrund Ermessens
gewdhrt wurden. Hier meint der EuGH, dass solche Erleichterungen eine staatliche
Beihiife darstellen, ,wenn das Unternehmen in Anbetracht der Bedeutung des hiermit
gewdhrten wirtschaftlichen Vorteils derartige Erleichterungen offenkundig nicht von
einem privaten Gldubiger erhalten hatte, der sich ihm gegeniiber in derselben
Situation befindet wie die mit der Einziehung betraute Einrichtung”
(ECLI:EU:C:1999:332, Rn. 30).
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der dieses Unternehmen sich befande, wenn die MalRnahme nicht
durchgefihrt worden ware®. Im Hinblick auf den Begriff der
.Staatlichen MaRnahme* ergibt sich aus der einschlagigen
Rechtsprechung, dass hier nicht unbedingt ein positives Tun seitens
des Staates erforderlich ist, sondern auch ein Unterlassen geniigt,
wenn die staatlichen Behdrden keine geeigneten Entscheidungen
treffen und durch ihr Verhalten den Wettbewerb verfalschen. Das ist
z.B. der Fall, wenn die zustandigen Einrichtungen {iber langere Zeit
davon absehen, die ihnen zur Verfligung stehenden Mittel effektiv
einzusetzen, um zu erzwingen, dass bestimmte Unternehmen ihren
steuerlichen und sozialversicherungsrechtlichen Verpflichtungen
nachkommen®. Vorteile kénnen demnach auch durch staatliches
oder behérdliches Unterlassen entstehen.

e) Zwischenergebnis: Ein Vorteil liegt vor

[22.] Im Hinblick auf das Vorliegen eines beihilfenrechtlich
relevanten Vorteils ergibt sich, dass ein solcher Vorteil bei der
rechtlichen Behandlung der Cum-Ex-Geschifte gewahrt wurde.
Trotz (und unabhéngig von) der urspriinglich nicht ganz eindeutigen
Rechtslage Uber die Zuldssigkeit solcher Geschéfte hat die
vorausgegangene Untersuchung gezeigt, dass die Erstattung von
Kapitalertragsteuer an Leerkaufer von Aktien Ober eine langere Zeit
diesen Wirtschaftsteilnehmern einen wesentlichen Vorteil verschafft
hat. Bei globaler Betrachtung des Phanomens ,Cum-Ex-Geschafte"
vom Standpunkt des unionalen Beihilfenrechts ldsst sich namlich
feststellen, dass der deutsche Gesetzgeber es unterlassen hat,
moglichst friih die notwendigen Verbesserungen in der
Gesetzgebung einzufiihren, die den wirtschaftlichen Vorteil fur die
an den Cum-Ex-Geschéften beteiligten Personen eliminiert hatten.
Seine Intervention im Jahr 2007 hat keine wesentliche Anderung
gebracht und den Vorteil im Ergebnis aufrechterhalten. Ein weiteres
beihilfenrechtlich relevantes Unterlassen ist der Verwaltung und
genauer denjenigen Finanzdmtern anzulasten, die, nachdem sich
die Uberzeugung langsam durchgesetzt hatte, dass Cum-Ex-

% Bekanntmachung der Kommission aaO (Fn. 24), unter Hinweis auf EuGH,
Rechtssache 173/73, Italien/Kommission, ECLI:EU:C:1974:71, Rn. 13.
% EuGH, Rechtssache C-480/98, Spanien/Kommission, ECLI:EU:C:2000:559, Rn. 19 ff.
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Geschafte nicht durch die deutsche Rechtsordnung gedeckt waren,
eine Verjdhrung der Rickforderungsanspriiche des deutschen
Fiskus nicht verhindert, sondern durch ihre abwartende Haltung
eigentlich (mit)verursacht und damit dazu beigetragen haben, dass
ein wesentlicher Teil der zu Unrecht erstatteten Kapitalertragsteuer
bei den an den Cum-Ex-Geschéaften beteiligten Personen
verblieben ist.

3. Die Selektivitat des Vorteils

[23.] Der bis zum 31. Dezember 2011 gewahrte Vorteil bei Cum-Ex-
Geschéften ist als selektiv zu bezeichnen, weil durch die zégernde
Haltung des deutschen Gesetzgebers lediglich diejenigen
Wirtschaftsteilnehmer von der Steuererstattung profitiert haben, die
sich an Leerkaufen beteiligt haben und gegeniiber jenen, die als
echte (kérperliche) Eigentimer der Aktien auf die von ihnen
tatsachlich erhaltene Dividende Kapitalertragsteuer entrichtet
hatten, offenkundig begtnstigt worden sind®’. Die Rechtsprechung
geht allgemein davon aus, dass Unternehmen dann einen
selektiven Vorteil erhalten, wenn sie bei der direkten Besteuerung
im Vergleich zu anderen Unternehmen, die sich in einer
vergleichbaren faktischen und rechtlichen Lage befinden, glinstiger
behandelt werden.

[24.] Ahnlich wie bei den steuerrechtlich relevanten Entscheidungen
des EuGH im Bereich der sog. tax rulings kamen hier die an
Leerkaufen beteiligten Wirtschaftsteilnehmer in den Genuss eines
selektiven Vorteils, weil die nationalen Behdrden das im Hinblick auf
seinen genauen Inhalt unklare Kapitalertragsteuersystem ohne
wirklichen rechtlichen Grund fir eine langere Zeit in einer Art und

7 Wie das auch neuerdings bei den irischen tax rulings und ihrer Anwendung auf
~Apple” der Fall war: Dazu EuG, Rechtssachen T-778/16 und T-892/16,
Irland/Kommission, ECLI:EU:T:2020:338, Rn. 199 f. Zur Selektivitit vgl. noch sehr
ausfihrlich EuGH, Rechtssachen C-50/19 P, C-51/19 P, C-52/19 P, C-53/19 P, C-54/19
P, C-55/19 P, C-64/19 P und C-65/19 P, Sigma Alimentos Exterior u.a./Kommission,
ECLI:EU:C:2021:792, Rn. 42 ff.

3 Vgl. nur EuGH, Rechtssache C-387/92, Banco Exterior de Espana, ECLI:EU:C:1994:
100, Rn. 14, und Rechtssache C-66/02, Italien/Kommission, ECLI:EU:C:2005:768, Rn.
78, sowie EuG, Rechtssache T-222/04, Italien/Kommission, ECLI:EU:T:2009:194, Rn.
63.
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Weise ausgelegt und angewandt haben, die diesen Personen eine
bevorzugte Position sicherte®.

[25.] In der jungsten Rechtsprechung des Gerichts der EU wird die
Tendenz sichtbar, im Bereich des Steuerrechts die Prifung des
Vorteils gemeinsam mit seiner Selektivitdt vorzunehmen. Damit
namlich diese beiden Voraussetzungen erfullt sind, muss
nachgewiesen werden, dass die strittige MaBnahme fiir manche
Steuerpflichtige zu einer Reduktion der normalerweise zu
zahlenden steuerlichen Belastung fuhrt, wahrend andere
Steuerpflichtige, die sich in einer vergleichbaren Situation befinden,
nicht in den Genuss der Entlastung kommen und daher Opfer einer
Diskriminierung sind*®. Hier hdngt der selektive Charakter der als
Beihilfe in Betracht kommenden Handlung wesentlich von dem
Zweck des Steuersystems ab, weil dieser Zweck es gestattet, die
Steuerpflichtigen zu bestimmen, die sich in einer vergleichbaren
Lage mit dem Empfanger des in einer Steuerentlastung liegenden
Vorteils befinden*!.

[26.] In diesem Sinn und trotz des Umstandes, dass die (deutschen)
einschlagigen Steuergesetze in Bezug auf ihren exakten Inhalt bei
der Behandlung von Cum-Ex-Geschéaften zu manchem Zweifel
Anlass gaben, hat sich schiiellich die Auffassung durchgesetzt,
dass das eigentliche Ziel der Regelungen Uber die auf die
Dividenden anfallenden Kapitalertragsteuer es gewesen ist,
Steuern zu erheben, einen Teil davon in Form einer Erstattung dem
wirklichen (k&rperlichen) Eigentimer der Aktien zurlickzugeben und
allein ihm eine Steuerbescheinigung auszustellen, weil nur er die
entsprechende Abgabe entrichtet hat. Dagegen haben die sog.
wirtschaftlichen Eigentumer der Aktien Erstattung fir eine Steuer
erhalten, die sie nicht gezahlt haben, und auf diese Weise einen

% Vgl. Bekanntmachung der Kommission aaO (Fn. 24), Rn. 174.

% EuGH, Rechtssache C-518/13, Eventech, ECLI:EU:C:2015:19, Rn. 53, EuG
Rechtssachen T-778/16 und T-892/16, Irland/Kommission, aa0 (Fn. 37}, Rn. 136 und
142, sowie Rechtssachen T-516/18 und T-525/18, Engie, aa0 (Fn. 21), Rn. 241.

“EuG, Rechtssachen T-516/18 und T-525/18, aaO (Fn. 21), Rn. 245 und 296, wo davon
die Rede ist, dass der Gesetzeszweck nicht zuletzt durch die Gerichte des betreffenden
Mitgliedstaats bestimmt werden kann.
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beihilfenrechtlich relevanten, d.h. selektiven Vorteil gegeniiber den
echten/ kérperlichen Eigentiimern derselben Aktien erlangt.

[27.] Ein zuséatzliches Argument fiir das Vorliegen eines selektiven
Vorteils bei den Cum-Ex-Geschéaften kann man aus der bereits
erwahnten (jungsten) Entscheidung des Gerichts der EU ziehen,
das die luxemburgischen tax rulings zum Gegenstand hatte*2. Das
Gericht meint, dass das allgemeine Verbot der Steuerhinterziehung
und Steuervermeidung unter dem Gesichtspunkt des Kampfes
gegen missbrauchliche Praktiken im Steuerrecht der Anwendung
von Rechtsinstituten entgegenstehen kann, die fur sich gesehen
nicht rechtswidrig sind, aber durch ihren Einsatz dazu fihren, die
Steuererhebung bei den Gewinnen von Unternehmen erheblich zu
reduzieren oder gar auszuschlieBen. Das Gericht steigt tief in die
Prafung der Einzelheiten des Steuersystems ein, um eine
umfassende Bewertung des Einzelfalls im Hinblick auf die
tatsachlich erhobene Steuer vorzunehmen. Die Anwendung des
Steuergesetzes in einer Weise, die sich vom Grundsatz der
Besteuerung von Gewinnen entfernt, indem  bestimmte
Unternehmen in den Genuss von erheblichen Verglnstigungen
kommen, die fast zu einer Steuerbefreiung ihrer Gewinne filhren,
kann sehr wohl vom Standpunkt des Beihilfenrechts fir die so
beglnstigten Unternehmen einen selektiven Vorteil bedeuten*?,

[28.] Wenn sogar bei der Einfihrung derartiger tax rulings selektive
Vorteile entdeckt werden, sprechen noch starkere Argumente dafir,
auch bei Cum-Ex-Geschaften eine Selektivitat anzunehmen.

4. Beihilfen aus staatlichen Ressourcen

[29.] Damit die bestimmten Unternehmen vorbehaltenen selektiven
Vorteile eine Beihilfe im Sinn des Unionsrechts bilden, missen sie
aus staatlichen Ressourcen stammen®. Dies bedeutet nicht
unbedingt, dass eine kérperliche Ubergabe staatlicher Geldmittel
stattfinden soll. Denn die Rechtsprechung sieht Beihilfen auch als
gegeben an, wenn die staatliche Intervention darin besteht, dass

2 EuG aaO0 (Fn. 21).
4 EuG aa0 (Fn. 21), Rn. 440 ff. m.w. N.

4 Bekanntmachung der Kommission, aaO (Fn. 24), Rn. 51. Aus der Rechtsprechung s.
nur EuGH, Rechtssache C-262/12, Vent De Colére u.a., ECLI:FU:C:2013:851, Rn. 16.
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bestehende finanzielle Belastungen von Unternehmen abgeschafft
oder gemindert werden und daher, ohne den Charakter von
Subventionen zu erhalten, im Ergebnis — &ahnlich wie positive
Leistungen - die finanzielle Stellung dieser Unternehmen auf Kosten
des Fiskus verbessern4.

[30.] Im vorliegenden Fall kommt es auf die Fragen an, ob (a) die
mit Cum-Ex-Geschéften verbundenen Transaktionen dem
deutschen Staat im weitesten Sinn zuzurechnen sind und (b) ob sie
ithm Ressourcen entzogen haben. Was den ersten Punkt betrifft, fallt
insbesondere das zdégernde Verhalten des Staates gegeniiber den
Cum-Ex-Geschéften seit 2000 auf, insofern das Ph&anomen mit den
Leerkaufen und der Anerkennung der sog. (bloR3) wirtschaftlichen
Eigentumer lange Zeit geduldet wurde, im Jahr 2007 zu einem
missglickten Versuch, die Geschafte abzuschaffen, fihrte und erst
2011 durch den Ubergang vom Schuldner- auf das
Zahlstellenprinzip eine wirksame Reaktion des Gesetzgebers
ausgelost hat*®. Selbst wenn behauptet werden kénnte, dass
anfangs eine Unsicherheit (ber die rechtliche Behandlung von Cum-
Ex-Geschéaften bestand, die das passive Verhalten der staatlichen
Stellen bis zu einem Punkt erklérte, ohne es zu rechtfertigen, hat
sich die Situation spéatestens 2007 wesentlich geandert, weil der
Gesetzgeber das Problem erkannt und versucht hat, die besagten
Geschafte (allerdings mit unpassenden Mitteln) einzuschrénken.
Was den zweiten Punkt angeht, so leuchtet ohne weiteres ein, dass
die mehrfache Erstattung nicht gezahlter Ertragsteuer bei
Leerk&ufen von Aktien den Staat zu Leistungen an die an den Cum-
Ex-Geschaften beteiligten Wirtschaftsteilnehmern bewogen hat, die
ihm einen milliardenschweren Schaden zugefligt haben. Damit ist
auch diese Voraussetzung fiir das Vorliegen einer Beihilfe erfllt,
weil durch die mehrfache Erstattung nicht gezahlter Ertragsteuer
dem Staat erhebliche Ressourcen entzogen wurden.

% Dazu EuGH Rechtssachen C-399/10 P und 401/10 P, Bouygues und Bouygues
Télécom/Kommission, ECLI:EU:C:2013:175, Rn. 100 f.
4 Oben Rn. 2.
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5. Konsequenzen fiir den Wetthewerb

[31.] SchlieBlich ist zu untersuchen, ob und inwieweit der
Wettbewerb innerhalb der EU durch die Cum-Ex-Geschéfte
Schaden genommen hat¥. In diesem Zusammenhang genligt es
vollkommen, auf die einschldgige und neuerdings bestétigte
Judikatur des EuGH zu verweisen, wonach Regelungen der
direkten Besteuerung, die fur bestimmte Unternehmen
Steuererleichterungen herbeifihren, in der Lage sind, den Handel
zwischen den Mitgliedstaaten zu beeintrachtigen, indem sie die
Stellung dieser Unternehmen auf dem Markt, auf dem sie tétig sind,
verbessern und auf diese Weise den Wettbewerb zu verfalschen
drohen*®. In unserem Fall steht fest, dass die auf langere Zeit
erstreckte und massive Vornahme von Cum-Ex-Geschaften in
Deutschland den davon begunstigten Wirtschaftsteilnehmern
erlaubt hat, groRe Gewinne auf Kosten des Staates zu erzielen,
indem sie Steuern zuriickerstattet bekamen, die sie nicht abgefiihrt
hatten. Eine derartig privilegierte steuerliche Behandlung hat sehr
wohl Auswirkungen auf den Wettbewerb innerhalb der Union
gehabt, so dass auch dieses letzte Merkmal der Beihilfe im Sinn des
Unionsrechts gegeben ist.

6. Ergebnis: Beihilfe liegt vor

[32.] Die urspringlich zégernde Haltung des deutschen
Gesetzgebers in Bezug auf die Erscheinung und Verbreitung der
Cum-Ex-Geschéfte, seine unglickliche Intervention im Rahmen des
Jahressteuergesetzes 2007 und die anschlieBende Unterlassung
einiger Finanzbehdrden, die rechtsgrundlos erstatteten
Kapitalertragsteuern rechtzeitig zuruckzufordern, mit der Folge,
dass sie (steuerrechtlich) verjahrt worden sind, haben insgesamt
bewirkt, dass die zu viel erstatteten Steuern — mindestens partiell -
bis heute bei den an den Leerkdufen beteiligten

% EuGH, Rechtssache C-156/98, Deutschland/Kommission, ECLI:EU:C:2000:467, Rn.
30, Rechtssache C-172/03, Heiser, ECLI:EU:C:2005:130, Rn. 55, Rechtssachen C-71/09
PP, C-73/09 P und C-76/09 P, Comitato ,Venezia vuole vivere u.a./Kommission,
ECLI:EU:C:2011:368, Rn. 136, und Rechtssache (€-271/13 P, Rousse
Industry/Kommission, ECLI:EU:C:2014:175, Rn. 44.

* EuGH, Rechtssache C-71/04, Xunta de Galicia, ECLI:EU:C:2005:493, Rn. 44 f., und
EuG, Rechtssachen T-778/16 und T-892/16, aa0 (Fn. 37), Rn. 31.
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Wirtschaftsteiinehmern verblieben sind. Damit wurden den
Empfangern dieser Leistungen - teilweise durch ein dem deutschen
Staat zuzurechnendes positives Tun und teilweise durch passives
Verhalten seiner Organe - gegeniiber ihren Konkurrenten Vorteile
gewahrt, die einerseits der Staatskasse erhebliche Ressourcen
entzogen haben und andererseits geeignet waren, den Wettbewerb
innerhalb der EU zu verfalschen. Infolgedessen sind alle
Bedingungen erfillt, damit die Cum-Ex-Geschéfte im
unionsrechtlichen Sinn als ,Beihilfen* bezeichnet werden kénnen.

IIl. VERLETZUNG DER UNTERRICHTUNGSPFLICHT UBER
DIE GEWAHRUNG VON BEIHILFEN

[33.] Gemal Art. 108 Abs. 3 AEUV sind die Mitgliedstaaten
verpflichtet, die Kemmission Uber geplante Beihilfen zu unterrichten
und zugleich deren Auszahlung an die zu unterstiitzenden
Wirtschaftsteilnehmer vorerst auszusetzen, um der Kommission
Gelegenheit zu geben, die Vereinbarkeit des einzufithrenden
Regimes mit dem Unionsrecht zu Gberprifen. Wie aus Art. 2 der
Verordnung 2015/1589 folgt, muss die Unterrichtung der
Kommission vollstandig sein*® und unverzuglich erfolgen®. Die
Anmeldungspflicht gilt fur jede neue Beihilfe und zwar ohne
Rucksicht darauf, ob sie den in Art. 107 AEUV aufgestellten
materiellen Bedingungen entspricht oder nicht: Die Unterrichtung
erfolgt gerade, damit die Kommission feststellen kann, ob die
Beihilfe unionsrechtskonform ist und daher gewahrt werden darf.

[34.] Der vorliegende Fall stellt im Hinblick auf die
Anmeldungspflicht einige Besonderheiten auf, weil die als Beihilfe
qualifizierte Erstattung nicht gezahlter Kapitalertragsteuer nicht auf
einer diesbezlglichen (positiven) Entscheidung des deutschen
Staats beruhte, sondern primar auf das auffallend passive Verhalten
der zustandigen Behorden zuruckzufihren ist. In der Zeit zwischen
2000 und 2012 wurde entweder nichts (bis zum Jahressteuergesetz

“ EuGH, Rechtssache C-99/98, Osterreich/Kommission, ECLI:EU:C:2001:94, Rn. 56.
¢ EuG, Rechtssache T-62/08, ThyssenKrupp Acciai Speziali Terni/Kommission,
ECLI:EU:T:2010:268, Rn. 235 f,
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2007) oder nichts Richtiges unternommen (durch dasselbe
Jahressteuergesetz 2007), um dem Phanomen ,Cum-Ex-
Geschéfte* wirksam entgegenzutreten. Im Gegenteil wurden die
diesen Geschaften zugrunde liegenden Leerkdufe mehr oder
weniger geduldet, so dass kein normales (Beihilfen)Konzept vorlag,
welches der Kommission mitgeteilt werden kénnte. Das bedeutet
freilich nicht, dass die Unterrichtungspflicht deswegen entfalit: Die
Zulassigkeit der Cum-Ex-Geschéfte war von Anfang an strittig und
wurde mit der Zeit immer starker in Zweifel gezogen, wahrend der
Gesetzgeber spatestens bei der issgliickten Formulierung des
Jahressteuergesetzes 2007 seine Absicht zum Ausdruck brachte,
die Cum-Ex-Geschafte zu eliminieren, so dass mindestens ab
diesem Zeitpunkt auch die beihilfenrechtliche Seite der besagten
Geschafte ins Bewusstsein hatte kommen miissen. Tatsache bleibt
jedenfalls, dass — wie es scheint — die gesamte Angelegenheit zu
keinem Zeitpunkt als potenzielle Beihilfe zur Kenntnis der
Kommission gebracht worden ist.

[35.] Im Ubrigen dient das durch Art. 108 Abs. 3 AEUV eingefiihrte
System préventiver Kontrolle durch die Kommission gerade dem
Ziel, Zweifel Gber die Vereinbarkeit von Beihifen mit dem
einschlégigen Unionsrecht frih zu beseitigen, was am besten zu
erreichen ist, wenn alle bzw. mdéglichst viele Sachverhalte der
Kommission mitgeteilt werden, damit sie praventiv eingreifen kann
und damit die beteiligten (und keineswegs immer bésgladubigen)
Wirtschaftsteilnehmer nicht die ausgezahiten Beihilfen nachtraglich
und zwar in einem mihsamen und komplizieten Verfahren
zurickzahlen mussen®!. Aus Grinden der Rechtssicherheit
empfiehlt sich daher, die in Art. 108 Abs. 3 AEUV und Art. 2 der
Verordnung 2015/1589 verankerten Unterrichtungspflichten stets
und strikt einzuhalten, um gerade in Zweifelsfallen so schnell wie
moglich Gewissheit Gber die Frage der Unionsrechtskonformitat zu
erlangen®2.

5t Einzelheiten regelt Art. 16 der Verordnung 2015/1589. Vgl. auch die einschligige
Bekanntmachung der Kommission aus dem Jahr 2019, EU 2019 C 247/1.
2 Dazu EuGH, Rechtssache C-39/94, SFEI, ECLI:EU:C:1996:285, Rn. 48.
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[36.] Die Verletzung der in Art. 108 Abs. 3 AEUV und Art, 2 der
Verordnung 2015/1589 verankerten Anmeldungspflicht bewirkt,
dass die gleichwoh! gewahrten Beihilfen rechtswidrig sind, wie es
Art. 1 Buchstabe f) der Verordnung vorschreibt. In unserem Fall
heil3t es, dass die mit den Cum-Ex-Geschéften verbundenen
ungerechtfertigten Steuererstattungen als nicht angemeldete
Beihilfen vom Standpunkt des Unionsrechts rechtswidrig sind.

IV. CUM-EX-GESCHAFTE ALS BESTEHENDE BEIHILFE

[37.] Mit Riicksicht darauf, dass Cum-Ex-Geschéfte mindestens seit
2002 bekannt sind®3, stellt sich die Frage, ob sie als ,bestehende*
Beihilfen behandelt werden sollen. Als solche gelten nadmlich nach
der Legaldefinition von Art. 1 Buchstabe b) der Verordnung
2015/1589 u.a. Beihilfen, fur die die nach Art. 17 derselben
Verordnung vorgesehene zehnjihrige Verjahrung eingetreten ist.
Bei Beihilfen, die - wie bei den Cum-Ex-Geschéften geschehen —
Uber mehrere Jahre gewéhrt wurden, begann die Verjghrung zu
laufen, wenn und sobald die Beihilfe tatsachlich ihren jeweiligen
Empféanger erreichte®, und konnte nur unterbrochen werden, wenn
die Kommission selbst oder auf ihre Initiative der betreffende
Mitgliedstaat in der Angelegenheit aktiv geworden waren®. Bei den
zwischen 2002 und 2011 vorgenommenen Cum-Ex-Geschéften ist
mit Rlcksicht darauf, dass weder die Kommission noch die
Bundesrepublik Deutschland eingegriffen haben, um die
Rickzahlung der zu Unrecht erstatteten Kapitalertragsteuer als
nicht angemeldeter Beihilfe zu fordern, anzunehmen, dass in den
meisten noch offenen Fallen vom Standpunkt des unionalen
Beihilfenrechts gemaf Art. 17 der Verordnung 2015/1589 eine
Verjghrung der entsprechenden Rickforderungsanspriche
eingetreten ist. Sind aber die Voraussetzungen von Art. 1
Buchstabe b) der Verordnung in einem konkreten Fall erfiillt, so
unterliegt eine als bestehend qualifizierte Beihilfe nicht der

5 QOben Rn. 2.

St Art. 17 Abs. 2 Satz 1 der Verordnung 2015/1589 und EuGH, Rechtssache C-81/10 P,
France Télécom/Kommission, ECLI:EU:C:2011:811, Rn. 80 ff.

5 Art. 17 Abs. 2 Satz 2 der Verordnung 2015/1589.
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Rickzahlung an den Staat, die sonst auf Anordnung der
Kommission mit dem Ziel verflgt worden wére, die durch die Beihilfe
herbeigefihrte Verfalschung des Wettbewerbs zu beseitigen.

[38.] Um es noch einmal deutlich zu formulieren: Aus den
vorausgegangenen Bemerkungen folgt, dass die nicht
angemeldeten und daher in Anwendung der Verordnung 2015/1589
als rechtswidrig zu qualifizierenden, aber nicht rechtzeitig
zuriickgeforderten Beihilfen vom Standpunkt des Européischen
Unionsrechts nicht mehr angemahnt werden kénnen, wenn und
soweit sie als bestehend zu gelten haben. Wenn also seit
Gewahrung der durch die Cum-Ex-Geschéfte geleisteten Beihilfen
mehr als zehn Jahre verstrichen sind, was angesichts der Tatsache
anzunehmen ist, dass solche Geschéafte ,nur‘ bis 2011
vorgenommen wurden, ist fur sie unionsrechtlich eine Verjahrung
eingetreten.

[39.] Das bedeutet, dass die im Rahmen der Cum-Ex-Geschéfte
geleisteten, aber nicht angemeldeten und daher als rechtswidrig zu
qualifizierenden Beihilfen nicht mehr auf der Grundlage des
européischen Beihilfenrechts zurlickgefordert werden kénnen und
daher gemaR Art. 17 der Verordnung 2015/1589 — trotz des ihnen
anhaftenden Rechtsmangels — nach dem Ablauf von zehn Jahren
bei ihnren Empfangern verbleiben diirfen.

V. RUCKFORDERUNG DER BEIHILFE TROTZ
UNIONSRECHTLICHER VERJAHRUNG

[40.] Die in Art. 17 Abs. 1 der Verordnung 2015/1589 vorgesehene
Verjahrung bezieht sich auf die ,Befugnisse der Kommission zur
Ruckforderung von Beihilfen“. Das lasst die Frage aufkommen, ob
rechtswidrig gewshrte Beihilfen trotz einer unionsrechtlich
eingetretenen Verjahrung auf andere Weise und durch andere
Organe zurlickgefordert werden kénnen. In Betracht kommen zwei
Méglichkeiten, die sich auf der Ebene der Mitgliedstaaten abspielen.
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1. Schadensersatzklagen vor nationalen Gerichten

[41.] Zum einen existiert eine reiche Rechtsprechung des EuGH, die
den Anwendungsbereich von Art. 17 der Verordnung 2015/1589
begrenzt und ausdriicklich anerkennt, dass Schadensersatz- bzw.
Staatshaftungsklagen der durch die Gewédhrung von (nicht der
Kommission angemeldeter und damit rechtswidriger) Beihilfen
benachteiligten Konkurrenten vor nationalen Gerichten Erfolg
haben kénnen und zwar unabhangig davon, ob die in Betracht
kommenden Beihilfen wegen des Ablaufs der zehnjahrigen
Verjahrungsfrist als bestehend anzusehen sind®. Konkret fihrt der
Gerichtshof aus, dass das Verstreichen der in Art. 17 der
Verordnung 2015/1589 vorgesehenen Frist nicht zur Folge haben
kann, ,dass rechtswidrige Beihilfen allein deshalb, weil sie zu
bestehenden Beihilfen...werden, rlckwirkend legalisiert werden
und dadurch einer Schadensersatzklage von Einzelpersonen und
durch die Gewahrung der Beihilfe beeintrachtigten Wettbewerbern
gegen den betreffenden Mitgliedstaat jede Rechtsgrundiage
entzogen wird“®’.

[42.] Der Auffassung des EuGH liegt der Grundgedanke zugrunde,
dass im Rahmen der Einhaltung der den Mitgliedstaaten
zukommenden Verpflichtungen nach den Artikeln 107 und 108
AEUV (zum einen) den nationalen Gerichten und (zum anderen) der
Kommission einander erganzende und unterschiedliche Rollen
zufallen®, Wiahrend fiur die Beurteilung der Vereinbarkeit von
BeihilfemaBnahmen mit dem Unionsrecht die Kommission
ausschlieRlich zustandig ist, wachen die nationalen Gerichte Uber
die Wahrung der Rechte des Einzelnen, wenn die Mitgliedstaaten
ihre aus Art. 108 Abs. 3 folgende Anmeldungspflicht fur Beihilfen
missachten®®. Der Gerichtshof geht sogar einen Schritt weiter und

% EuGH, Rechtssachen C-261/01 und C-262/01, van Calster u.a., ECLI:EU:C:2003:571,
Rn. 74 ff., Rechtssache C-143/99, Adria-Wien Pipeline GmbH, ECLI:EU:C:2001:598, Rn.
26, und Rechtssache C-387/17, Fallimento Traghetti del Mediterraneo SpA,
ECLI:EU:C:2019:51, Rn. 61 ff. m.w.N.

57 EuGH, aaO Rechtssache C-387/17, Rn. 62.

% EuGH, aa0 Rechtssachen C-261/01 und C- 262/01, Rn. 74.

* EuGH, aaO Rechtssachen C-261/01 und C-262/01, Rn. 75, und C-387/17, Rn. 55. Vgl.
ferner Rechtssache C-295/97, Piaggo, ECLI:EU:C:1999:313, Rn. 31, und Rechtssache C-
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spricht den nationalen Gerichten bei der Wahrung der Rechte des
Einzelnen eine breite Autonomie gegeniber der Kommission zu,
wenn und weil die von der Beihilfengewéhrung geschédigten
Konkurrenten der Beihilfenempfénger Schadensersatz gegen den
verantwortlichen Mitgliedstaat unabhangig davon fordern kénnen,
ob die in Rede stehende Beihilffe zugleich Gegenstand einer
Untersuchung der Kommission ist®.

2. Zeitlich unbegrenzte Einziehung rechtswidrig gewéhrter
Beihilfen?

[43.] Eine zweite Alternative, die der Vollstandigkeit halber erwahnt
wird, betrifft nicht speziell die Beihilfenproblematik. Sie geht
vielmehr auf das Urteil des Bundesgerichtshofs vom 28. Juli 2021
zuriick, das die Frage der strafrechtlichen Einziehung der zu
Unrecht erstatteten Kapitalertragsteuer im Zusammenhang mit den
Cum-Ex-Geschéften  ausfihrlich  behandelt. In  unserem
Zusammenhang kommt es auf dieses Urteil insoweit an, als der
BGH die Einziehung aller aus der Betatigung von Cum-Ex-
Geschéften erzielten Ertrdge und gezogener Nutzungen nach den
einschidgigen Bestimmungen des StGB anordnet und daneben
betont, dass diese Einziehung nicht der steuerrechtlichen
Verjahrung unterliegt®’.

[44.] In Bezug auf die mit Beihilfen verbundene Verjahrung nach Art.
17 der Verordnung 2015/1689 hat der EuGH kirzlich klargestellt,
dass sie einen beschriankten Anwendungsbereich hat und im
Ubrigen die Verjahrung etwaiger Anspriiche auf Schadensersatz
Einzelner gegen den Staat dem nationalen Recht Uiberlasst. Die
allein anwendbaren Verjahrungsregeln des nationalen Rechts
unterliegen wie alle mitgliedstaatlichen Bestimmungen tber Klagen,
die den Schutz der dem Einzelnen aus dem Unionsrecht

385/18, Arriva Italia u.a., ECLI:EU:C:2019:1121, Rn. 84. Hinzuzufiigen ist, dass die
Pflicht, die Rechte Dritter gegen die Gewdhrung rechtswidriger Beihilfen zu schiitzen,
nicht allein die mitgliedstaatlichen Gerichte, sondern auch andere nationale Behérden
treffen kann: EuGH, Rechtsdache C-349/17, Eesti Pagar, ECLI:EU:C:2019:172, Rn. 89,
und Rechtssache C-654/17, Bayerische Motorenwerke/Kommission und Freistaat
Sachsen, ECLI:EU:C:2019:634, Rn.139.

€ EuGH, aaO Rechtssache 387/17, Rn. 57.

¢ Qben Rn. 6.
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erwachsenen Rechte gewéhrleisten sollen, (lediglich) dem
Aquivalenz- und dem Effektivitatsprinzip®2. Mehr vermag das
Unionsrecht nicht zu leisten, so dass die Heranziehung von Art. 17
der Verordnung 2015/1589 (ber seinen unmittelbaren
Anwendungsbereich hinaus im Widerspruch zum Grundsatz der
Rechtssicherheit stehen wirde. Daher kann dem Einzelnen eine
Verjahrungsfrist wie die des Art. 17 der Verordnung, die lediglich
darauf abzielt, die Befugnisse der Kommission zur Rickforderung
von Beihilfen zeitlich zu begrenzen, nicht entgegengehalten
werden®3,

[45.] In dieser Rechtsprechung wird die Tendenz sichtbar, die
Anwendung der beihilfenrechtlichen Verjahrung méglichst zu
reduzieren, um anderen Klagen und Verfahren, die auf nationaler
Ebene rechtswidrige, weil nicht angemeldete, Beihilfen strengeren
Regelungen unterwerfen, nicht zu beeinflussen. Unter diesen
Umsténden scheinen die vom Bundesgerichtshof herangezogenen
Vorschriften GOber die zeitlich unbegrenzte Einziehung der unter
Verletzung des (deutschen) Strafrechts erzielten Ertrédge und
Nutzungen vom Standpunkt des stricto sensu européischen
Beihilfenrechts keinen Bedenken zu unterliegen, wenn und solange
sie zu dessen Durchsetzung wirksam beitragen und der durch die
Gewahrung von Beihilfen eingetretenen Wettbewerbsverfalschung
beikommen kénnen®.  SchlieRlich darf nicht unberiicksichtigt
bleiben, dass die Einziehung von Ertrdgen aus Straftaten
Gegenstand einer besonderen Richtlinie ist, die darauf abzielt, die
grenziberschreitende Kriminalitdt in der Europaischen Union zu
bekampfen®. Ohne die Frage der Verjéhrung direkt anzusprechen,

82 EuGH, Rechtssache C-387/17, aaQ {Fn. 56) Rn. 72. Vgl. ferner Rechtssachen C-201/10
und 202/10, Ze FU Fleischhandel und Vion Trading, ECLI:EU:C:2011:282, Rn. 32 m.w.N.
& EuGH, Rechtssache C-387/17, aaO (Fn. 56) Rn. 74 f.

& Eine andere Frage, die aus dem Rahmen dieses Gutachtens fillt, ist, ob eine zeitlich
unbegrenzte Einziehung mit dem Grundgesetz vereinbar ist: Dazu oben Rn. 6 mit Fn.
18 und dem Hinweis auf den Beschluss des Bundesverfassungsgerichts vom 10.
Februar 2021.

% Vgl. Richtlinie 2014/42/EU ,liber die Sicherstellung und Einziehung von
Tatwerkzeugen und Ertrdgen aus Straftaten in der EU“ vom 1. April 2014, L 127/19,
und dazu neuerdings EuGH, Rechtssachen C-845/19 und C-863/19, Okrazhna
prokurarura, ECLL:EU:C:2021:864.
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zeigt die Richtlinie, dass der europdische Gesetzgeber auf die
Einziehung von Ertragen aus kriminellen Handlungen Wert legt und
ihren Anwendungsbereich méglichst ausweiten will8,

VI. GESAMTERGEBNIS DES GUTACHTENS

1.Cum-Ex-Geschafte erfullen alle Voraussetzungen, damit sie als
,Beihilfen” im Sinn des Europaischen Unionsrechts qualifiziert
werden, weil

- sie den an ihnen beteiligten Wirtschaftsteilnehmern allgemein
einen finanziellen Vorteil gewahren (namlich eine Steuererstattung
far nicht abgefiihrte Kapitalertragsteuer), der zudem bei den sog.
wirtschaftlichen Eigentimern der ,leergekauften“ Aktien durch
Zeitablauf in den Fillen verbleiben darf, in denen eine Verjahrung
nach Art. 17 der Verordnung 2015/1589 eingetreten ist;

- dieser Vorteil mit Riucksicht darauf als ,selektiv‘ erscheint, dass
lediglich die an den Leerkdufen von Aktien beteiligten Personen von
einer ungerechtfertigten Steuererstattung profitiert haben,;

- die so beglnstigten Wirtschaftsteilinehmer durch die
ungerechftfertigte Steuererstattung ihre finanzielle Stellung auf
Kosten des deutschen Fiskus verbessert haben und damit von
staatlichen Ressourcen bedient worden sind;

- und (weil) schlieBlich der Gber langere Zeit gewahrte finanzielle
Vorteil Auswirkungen auf den Wettbewerb gehabt hat.

2. Der als ,Beihilfe” erkannte Vorteil bei den Cum-Ex-Geschéaften ist
als rechtswidrig zu bezeichnen, weil der beihilfenrechtlich relevante
Sachverhalt entgegen Art. 108 Abs. 3 AEUV nicht bei der
Kommission angemeldet worden ist.

3. Soweit seit der Erstattung der Kapitalertragsteuer zehn Jahre
verstrichen sind, ohne dass die Kommission tatig geworden ist, tritt
gemal Art. 17 der Verordnung 2015/1589 vom Standpunkt des
Unionsrechts Verjahrung ein.

% Beispielsweise durch Art. 4 (Verfahren in Abwesenheit), 5 {(Erweiterte Einziehung), 6
(Dritteinziehung) oder 7 (Sicherstellung im Hinblick auf eine spatere Einziehung).
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4. Trotz Eintritts der unionsrechtlichen Verjahrung erkennt die
Rechtsprechung des Europaischen Gerichtshofs an, dass auf der
Ebene der Mitgliedstaaten Rechtsbehelfe und Verfahren statthaft
sind, welche die als Beihilfen erkannten finanziellen Zuwendungen
auch nach Ablauf der in der Verordnung 2015/1589 vorgesehenen
Frist einer Rechtskontrolle unterwerfen und mit Sanktionen
versehen kénnen.

Thessaloniki, den 13.Dezember 2021

Prof. Dr.Dr.h.c. mult. Vassilios Skouris
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