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Eine Einheit der axis-Beratungsgruppe

BFH: Keine Gewerblichkeit auch bei haufigen Borsengeschaften
20.10.2008

Die Verkehrsauffassung sieht die Umschichtung von Wertpapieren — selbst in erheblichem Um-
fang - regelmaBig als noch zur privaten Vermdgensverwaltung gehérend an, so der BFH in sei-
nem Urteil vom 2.9.2008 (X R 14/07). Denn bei Wertpapieren liegt es in der Natur der Sache
den Bestand zu veréndern, schlechte Papiere abzustoBen, gute zu erwerben und Kursgewinne
zu realisieren. Dies verdeutlicht auch die Vorschrift des § 23 EStG, wonach der bloBe Umschlag
von Wertpapieren als privates Geschéaft zu betrachten ist. Gewerblichkeit kann daher nach stan-
diger Rechtsprechung nur bei Vorliegen besonderer Umstande angenommen werden (BFH
30.7.2003, X R 7/99, BStBI 11 2004, 408).

Bezogen auf den An- und Verkauf von Wertpapieren kommt als MaBstab fur die Abgrenzung
zwischen Gewerblichkeit und Vermégensverwaltung die Tatigkeit des Handlers in Betracht. Eine
hohe Indizwirkung fir das Vorliegen einer gewerblichen Wertpapierhandelstatigkeit ist ein T&-
tigwerden fir fremde Rechnung (§ 1 Abs. 1 S. 2 Nr. 4 KredWG). Umgekehrt deutet ein Tatig-
werden ausschlieBlich fir eigene Rechnung darauf hin, dass der Rahmen der privaten Vermo-
gensverwaltung nicht Gberschritten wird.

Soweit Finanzunternehmen fir eigene Rechnung tatig werden, zeichnet sich ihre Téatigkeit da-
durch aus, dass sie den Handel mit institutionellen Partnern betreiben, also nicht lediglich Gber
eine Depotbank am Marktgeschehen teilnehmen. Dagegen ist eine Abwicklung der Geschéfte
Uber eine Depot fuhrende Bank, ohne selbst Kontrahenten zu suchen, kennzeichnend fir Tran-
saktionen, die den Rahmen der privaten Vermdgensverwaltung nicht Uberschreiten.

Ferner muss der Wertpapierhandel die Haupttatigkeit eines Finanzunternehmens darstellen.
Privatanleger, die ihre An- und Verkaufstatigkeit neben einer Hauptbeschaftigung und auBerhalb
der Ublichen Arbeitszeiten in ihrer Freizeit ausiiben bzw. sie durch ein Finanzunternehmen aus-
Uben lassen, entsprechen hingegen nicht dem Bild des Finanzunternehmens.

Auf die Zahl und den Umfang der einzelnen Transaktionen kommt es nicht entscheidend an. Die
zunehmende GrdBe von Privatvermdgen fihrt dazu, dass sich gleichermaBen die Anzahl der
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vermdgensverwaltenden Rechtsakte erhdht. Diese Betrachtung entspricht der Beurteilung der
durch Vermietung und Verpachtung i.S. des § 21 EStG erzielten Einklinfte. Auch hier hat die
Anzahl der vermieteten bzw. verpachteten Objekte in der Regel keinen Einfluss auf die Frage,
ob diese Tatigkeit als Vermbgensverwaltung zu werten ist. Vielmehr fihrt das Vermieten von
Gegenstanden nur und erst dann zu gewerblichen Einklnften, wenn Uber die bloBe Vermietung
bzw. Verpachtung hinaus zusatzliche erhebliche Sonderleistungen fur den Mieter bzw. Pachter
erbracht werden.

Far die steuerrechtliche Einordnung einer Tatigkeit als gewerblich oder als Vermdgensverwal-
tung kommt es nicht auf die Vorstellungen des Steuerpflichtigen an, weil es sich hierbei um eine
rechtliche Wirdigung des tatséchlich realisierten Sachverhalts handelt. Unter diesem Aspekt ist
es ohne Bedeutung, ob ein Anleger im Rahmen der Steuererklarungen gewerblichen EinkUlnfte
uber die Anlage GSE sowie Bilanzen ausweist. Entscheidend ist, ob er als Kapitalanleger ge-
handelt hat, der bestrebt ist, sein Vermdgen mdglichst Ertrag bringend zu verwalten.
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