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Denn sie wussten, was
sie tun

Mit Cum-Ex-Deals haben vermogende Investoren, Anwélte
und Banker den Fiskus mehrerer Staaten in Europa um Milli-
arden Euro geprellt. IThr Argument, das sei alles legal gewesen,

liberzeugt auf der ganzen Linie nicht.

Kommentar von Mark Dittli, 18.10.2018

Man nimmt ein Aktienpaket und verschiebt es unmittelbar vor dem Tag
der Dividendenausschiittung in die Hinde eines anderen Besitzers. Nach
Auszahlung der Dividende wird die Buchung riickgingig gemacht. Damit
verschleiert man fiir kurze Zeit den wirtschaftlich Berechtigten an den Ak-
tien und erhilt die Moglichkeit, die vom Staat abgeschopfte Verrechnungs-
steuer auf den Dividendenertrdgen mehrfach zuriickzufordern.

So funktioniert, stark vereinfacht ausgedriickt, ein Cum-Ex-Geschift.
Wihrend Jahren wurden diese Deals in diversen Lindern Europas prak-
tiziert. Zum Teil im Verborgenen, zum Teil unter den Augen der Steuerbe-
horden. Vermogende Privatinvestoren haben sich damit in Milliardenhhe
bereichert — mit tatkriftiger Hilfe findiger Anwilte und Banken, auch aus
der Schweiz.

Es geht um enorm hohe Summen. Allein in Deutschland sollen dem Fis-
kus mit Cum-Ex-Geschiften und anderen Formen von Dividendenstrip-
ping rund 32 Milliarden Euro entgangen sein. Europaweit sind es mehr als
55 Milliarden.

Die Argumentation der Steueranwilte, Banker und Investoren: «Es war al-
les legal.» Sie hitten eine Liicke in den Steuergesetzen ausgenutzt und sich
mit den Cum-Ex-Transaktionen nicht strafbar gemacht. Einige von ihnen
konnten bald in Deutschland wegen schwerer Steuerhinterziehung vor Ge-
richt kommen.

Formaljuristische Argumente versus Vernunft

Kann das sein? Kann es legal sein, Steuern iiber eine kurzfristige Verande-
rung der Besitzverhiltnisse zu umgehen und zum Teil sogar mehrfach zu-
riickzufordern?

Die Beantwortung dieser Fragen hat eine juristische und eine moralische
Komponente. Es wird Sache der Gerichte sein, iiber die juristische Seite
zu urteilen. Erste Anklageschriften in Deutschland sind eingereicht, die
Rechtsfindung nimmt ihren Lauf.

Schon heute kann gesagt werden: Wer Cum-Ex-Geschiifte getitigt und er-
moglicht hat - Privatkundenbetreuer, Borsenhindler, Treuhdnder und An-
wilte -, hat haargenau gewusst, dass damit Verrechnungssteuern mehrfach
zuriickbezahlt werden, obwohl sie nur einmal abgeschopft wurden. Die Ar-
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gumentation, das sei legal, basiert auf einem formaljuristischen Rechtsver-
stindnis, das sich meilenweit von jeder Vernunft entfernt hat.

Die Tricks, und um nichts anderes handelt es sich dabei, mdgen den Buch-
staben der Gesetze nicht widersprechen, doch die Legalitét ist eine Fra-
ge der Auslegung. In der Schweiz - wo Cum-Ex-Geschifte auf Basis eines
Kreisschreibens der Steuerverwaltung schon lange nicht mehr erlaubt sind
- gilt die Regel: Wenn die Auslegung eines Gesetzes zu einem sinnwidrigen
Resultat fiithrt, kann sie nicht richtig sein. Das bedeutet, dass die Recht-
sprechung vom Buchstaben des Gesetzes abweichen darf, um dem eigent-
lichen Sinn des Gesetzgebers zu folgen.

Die Rechtstradition in Deutschland folgt im Gegensatz zur Schweiz einem
formalistischeren Verstindnis und beriicksichtigt in der Regel einzig den
Wortlaut des Gesetzes. Es wird nicht zuletzt aus rechtsphilosophischer Per-
spektive aufschlussreich sein zu sehen, zu welchen Resultaten die deutsche
Rechtsprechung in den Cum-Ex-Féllen kommen wird.

Pseudoliberale Positionen

Neben den juristischen Fragen steht die moralische Komponente der Steu-
erdeals. Und die stinkt gewaltig. Vermogende Privatinvestoren haben mit-
hilfe von Anwilten und Banken dem Staat Geld entzogen. Sie wussten, dass
sie Steuern mehrfach zuriickfordern. Sie wussten, dass ihnen diese Forde-
rungen eigentlich nicht zustehen. Und sie wussten, dass sie die hohe Kom-
plexitat ihrer Handelstransaktionen ausniitzen, um den Fiskus auszutrick-
sen. Wissentlich und willentlich.

Nicht einmal das Fanal der Finanzkrise vor zehn Jahren setzte dem Spiel ein
Ende. In Deutschland wurden Cum-Ex-Geschéfte auch 2008 und danach im
grossen Stil weiter praktiziert, als der Staat rund ein Dutzend Banken mit
einem horrenden Einsatz an Steuergeldern retten musste. Zum Teil waren
es sogar die geretteten Banken, die munter weiter Cum-Ex-Deals betrieben.

Ich nehme mir, was ich nehmen kann: Es galt - und gilt vielerorts weiter-
hin - wihrend Jahren fiir Private und Unternehmen als legitim, die eigene
Steuerlast bis an die Grenzen des Erlaubten zu optimieren. Und manchmal
halt auch etwas dariiber hinaus.

«Es ist der Staat, der mit den Steuern den Biirgern etwas wegnimmt», sagt
der deutsche Cum-Ex-Zauberer Hanno Berger im Interview mit der Repu-
blik. Er steht damit symbolisch fiir eine Philosophie, die gerade in soge-
nannt liberalen Kreisen im deutschsprachigen Raum weit verbreitet war
und ist. Dabei wird die Steuerhinterziehung zum Recht des hart arbeiten-
den Biirgers stilisiert, der sein Privateigentum vor den Klauen des unersitt-
lichen Staates schiitzen will. Und die Banker und Anwilte {iben eine edle
Pflicht aus, wenn sie diesen rechtschaffenen Biirgern helfen.

«Deutschland ist ein Unrechtsstaat. Wer bei einer solchen Konstellation
nicht Steuern hinterzieht, ist dummp», schwadronierte noch Anfang 2008
der einstige Schweizer Vorzeigebanker Konrad Hummler, Teilhaber der
mittlerweile untergegangenen Bank Wegelin. Er sagte das zwar nicht im
Zusammenhang mit Cum-Ex, sondern mit dem schweizerischen Bankkun-
dengeheimnis, doch die Philosophie ist dieselbe.

Mal davon abgesehen, dass diese sogenannt liberalen Ansichten kaum
mehr etwas mit dem klassischen Liberalismus zu tun haben: Es waren
Praktiken und Aussagen wie diese, die wihrend Jahren einen Keil in die
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Gesellschaften in vielen westlichen Demokratien getrieben und die Un-
gleichheit in der Vermdgensverteilung stetig weiter erhoht haben.

Es ldsst sich — bei aller Riicksicht auf die Komplexitit der Geschichte - eine
direkte Kausalitit zwischen der wachsenden Ungleichheit, dem riuberi-
schen Verhalten gewisser Teile der Finanzelite und den populistischen Re-
volten in zahlreichen westlichen Demokratien feststellen. Dazu haben, ver-
steckt hinter einem pseudoliberalen Motiv und fadenscheinigen Argumen-
ten der Legalitit, auch die Cum-Ex-Tricks ihren Teil beigetragen.

Debatte: Wie weit darf Steueroptimierung gehen?

Teile der Finanzelite bereicherten sich europaweit mit Cum-Ex-Deals beim
Fiskus. Sie berufen sich darauf, dass alles legal war. Sie hatten eine Liicke

in den Steuergesetzen ausgenutzt. Was ist Ihre Meinung dazu? Diskutieren

Sie mit!
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