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Vereinfachungsregelung(en) fiir Verluste aus zu Absicherungszwecken abgeschlosse-
nen Termingeschéften

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir méchten hiermit als CFD-Verband e.V., der die Interessen der CFD-Branche vertritt, zu
dem im Betreff genannten Entwurf eines Anderungsschreibens, das das BMF-Schreiben Ein-
zelfragen zur Abgeltungsteuer; Neuveroffentlichung des BMF-Schreibens vom 18. Januar
2016 (IV C 1 - S 2252/08/10004:017, BStBI. |1 2016, 85) in seiner aktuell glltigen Fassung
(,Abgeltungsteuerschreiben®) unter anderem mit Blick auf Anwendungsfragen der mit dem Ge-
setz zur Einfihrung einer Pflicht zur Mitteilung grenziberschreitender Steuergestaltungen
(,GrenzStGestaltG* ) vom 21. Dezember 2019 (BGBI. | 2019, 2875) eingefuhrten § 20 Abs. 6
Satz 5 und Satz 6 EStG ergénzen soll, Stellung nehmen.

Wir mochten uns bereits ausdricklich im Vorfeld fiir Ihre Bereitschaft, unserem Anliegen das
notwendige Gehdr zu schenken, bedanken.

Wir haben als CFD-Verband mit Bedauern festgestellt, dass es bisher eine Vereinfachungsre-
gelung, die dem Sicherungszweckzusammenhang zwischen Termingeschaften, insbesondere
sog. Contracts for Difference (nachfolgend auch ,CFDs") insgesamt Rechnung tragt, keinen
Eingang in die neue Fassung des Abgeltungsteuerschreibens finden soll. Eine dementspre-
chende Erganzung halten wir fir dringend geboten, um den von dem Gesetzgeber mit der



VERBAND

Einflhrung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG bezweckten Schutz des Anlegers vor Verlustrisiken
sachgerecht zu verwirklichen, die asymmetrische Besteuerung des Anlegers auferhalb des
Bereichs von rein spekulativen Anlagen abzumildern und nachteilige Auswirkungen auf die
private Wertpapierkultur und Altersvorsorge zu vermeiden.

Vor diesem Hintergrund mdéchten wir im Rahmen unserer Stellungnahme sowohl auf die Absi-
cherungsfunktion der CFDs als Termingeschaft im Sinne des § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 Buchst.
a) EStG als auch auf die durch das Gesetz zur Einfihrung einer Pflicht zur Mitteilung grenz-
Uberschreitender Steuergestaltungen eingefuihrten Beschrankungen zur Verlustverrechnung
bei den Einkinften aus Kapitalvermogen — insbesondere aus Termingeschéaften — nach § 20
Abs. 6 Satz 5 EStG eingehen und darauf aufmerksam machen, dass nicht alle CFD-Geschéfte
als Termingeschafte hoch spekulativ sind und damit nicht von der Verlustbeschréankungsrege-
lung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG erfasst werden sollen.

In diesem Zusammenhang haben wir nachfolgende Anregungen zu Vereinfachungsregelun-
gen fur Termingeschafte aufgefihrt, die zur Absicherung von Grundgeschaften dienen.

Des Weiteren méchten wir zum Schluss auf die bestehenden erheblichen verfassungsrechtli-
chen Bedenken im Hinblick auf die Neuregelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG hinweisen und
durfen dringend anregen, die Regelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG zu Uberdenken, die erst-
malig ab dem 1. Januar 2021 Anwendung finden soll.

. Termingeschifte (CFDs) als Absicherungsinstrument

Die Gesetzesmaterialien (BT-Drucks. 19/15876, 61) rechtfertigen die Neuregelung des § 20
Abs. 6 Satz 5 EStG damit, dass Termingeschafte durch ihre begrenzte Laufzeit und durch
Hebeleffekte in wesentlichem Umfang spekulativ seien; Ziel der neuen Regelung sei es, das
Investitionsvolumen und die daraus fur Kleinanleger entstehenden Verlustrisiken aus diesen
spekulativen Anlagen zu begrenzen.

- CFDs als Termingeschaft nicht per se hochspekulativ:

Seitens des Gesetzgebers werden durch die Neuregelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG samt-
liche CFD-Geschéfte ohne jegliche Abgrenzung als hoch spekulativ eingestuft. Dies tiberzeugt
nicht. Denn bei den CFDs handelt es sich nicht per se um hoch spekulative Geschafte. CFDs
unterscheiden sich zum Bespiel von Futures dadurch, dass die CFDs kein festes Laufzeitende
haben und damit nicht in ihrer Laufzeit begrenzt sind. Diese stellen zudem in besonderem
Male taugliche Instrumente dar, um sich gegen Kurs-, Wechselkurs und Zinsrisiken abzusi-
chern.
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CFDs haben insbesondere die Einsatzmoglichkeit als Absicherung (hedging) zu dienen. Un-
ter dem Begriff der Absicherung wird dabei eine Risikobegrenzung verstanden, bei der zu ei-
nem vorhandenen oder antizipierten Grundgeschaft ein entgegengesetztes Sicherungsge-
schaft mit dem Ziel eingegangen wird, das sich Gewinne und Verluste aus beiden Geschaften
vollstandig oder teilweise kompensieren.

Folgendes Beispiel soll die Absicherungsfunktion der CFD verdeutlichen:

X als Anleger hat von der Y-AG 3.000 Aktien zu einem Aktienkurs von EUR 30,00 zu insgesamt
90.000 EUR erworben. Um sich gegen einen Kursverlust zu schlitzen, erwirbt der Anleger
3.000 Short-Kontrakte der Y-AG; ebenfalls zu einem Kurs von 30,00 EUR. Allerdings féllt eine
gegentiber dem Direktinvestment zu hinterlegende niedrigere Margin an (Margin = Positions-
grélRe x Aktienkurs x Margin-Faktor):

Fiir 3.000 Short-Kontrakte zu einem Kurs von EUR 30,00 und einem Margin-Faktor von 25%
muss der Anleger eine Margin in Héhe von EUR 22.500,00 hinterlegen, die er bei der Schlie-
Bung der Position zurlickerhélt.

Gibt der Aktienkurs im weiteren Verlauf um 30%, d. h. von EUR 30,00 EUR auf EUR 21,00,
nach (Absenkung des Depotvolumens von EUR 30.000,00 EUR auf EUR 21.000,00), steigt
die CFD-Short-Position um EUR 9,00 EUR pro Kontrakt. In diesem Fall betrdgt der Gewinn
aus dem CFD-Kontrakt EUR 9.000,00.)

Diese Einsatzmdglichkeit der CFDs stellt damit per se keine hoch spekulative Anlage dar und
dient unter anderem dazu, dass risikolose Gewinne realisiert oder eventuelle Verluste und
Gewinne aus den CFD-Geschéaften durch das Absicherungsinstrument (hedging) minimiert
bzw. kompensiert werden. Vor diesem Hintergrund steht das Beduirfnis des Schutzes vor un-
beherrschbaren Risiken an erster Linie. lhre volkswirtschaftlich positiven Wirkungen lassen
sich in einer Vielzahl von Studien nachweisen und werden auch vom Gesetzgeber anerkannt.
Insbesondere mit Blick auf die Altersvorsorge in Form der privaten Altersvorsorge durch lang-
fristige Anlagen am Kapitalmarkt stellt dieses Absicherungsbediirfnis von unbeherrschbaren
Risiken (insbesondere in volatilen Krisenzeiten) ein berechtigtes Anliegen auch des Privatan-
legers dar.

In dem oben dargestellten Beispiel ware der Gewinn aus dem CFD-Geschaft von einem pri-
vaten Kapitalanleger grundsatzlich mit der Abgeltungsteuer zu versteuern. Wenn sich jedoch
das abgesicherte Risiko aus dem CFD-Geschéaft aufgrund eines stabil bleibenden oder stei-
genden Aktienkurses der Y-AG nicht verwirklicht, resultiert aus dem CFD ein Verlust, der kinf-
tig unter die Verlustverrechnungsbeschrankung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG fallt. Eine Ver-
rechnung mit Aktienverauf3erungsgewinnen ist damit zukiinftig unmaglich.

Die CFDs als Termingeschaft ganzlich als hoch spekulativ einzustufen, verfehlt bereits vor
dem Hintergrund der Einsatzmdglichkeit dieses Finanzinstruments unter anderem als Absi-
cherungsinstrument.
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- Absicherungsgeschifte im Rahmen des § 15 Abs. 4 (Satz 3 und) Satz 4 EStG

Dass die CFDs und damit nicht alle Termingeschéfte hoch spekulativ sind, steht auch im Ein-
klang mit der Vorschrift des § 15 Abs. 4 Satz 4 EStG. Danach gilt die Beschrankung des Ver-
lustausgleichs aus Termingeschaften nicht, soweit diese zur Absicherung von Geschaften des
gewodhnlichen Geschaftsbetriebs dienen. Die Rechtfertigung fir diese Ausnahme begrindet
der Gesetzgeber damit, dass es sich bei solchen Termingeschaften nicht um spekulative Ge-
schafte handelt, sondern diese unter anderem die Preis- bzw. Wahrungsrisiken verhindern
bzw. minimieren (BT-Drucks. 14/443, 28).

Dem Gesetzgeber sind damit die zur Absicherung getatigten Termingeschéafte bekannt und
erkennt diese durch die Ausnahmevorschrift des § 15 Abs. 4 Satz 4 EStG ausdricklich an.
Damit kann es lediglich folgerichtig sein, dass der Gesetzgeber diese die (sachlich und be-
tragsmaRig) Verlustanerkennung vereinfachende Regelung auch fir die Termingeschafte im
Sinne des § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 EStG in Anwendung bringt. Dies ist auch insbesondere vor
dem Hintergrund gerechtfertigt, dass der im § 20 Absatz 2 Satz 1 Nummer 3 Buchst. a) EStG
benutzte Begriff des Termingeschéafts dem Begriffsverstandnis des § 15 Abs. 4 Satz 4 EStG(
sowie des § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 EStG a.F.) entspricht (BFH, Urteil vom 20. August 2014, X
R 13/12, BStBI. Il 2015, 177).

In Anwendung der Grundsatze aus § 15 Abs. 4 Satz 4 EStG auf die Beschrankung der Ver-
lustverrechnung hinsichtlich Termingeschéafte aus § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG kommt dem Letz-
teren eine Uberschiel3ende Tendenz - mit der Folge verfassungsrechtlicher Bedenken - zu, die
bereits ohne Differenzierung davon eingreift, ob das in Rede stehende Termingeschaft aus
spekulativen Geschaften oder zu Absicherungszwecken eingegangen wurde.

Neben dem (berschiefenden Anwendungsbereich des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG fir den Ka-
pitalanleger bedeutet die Neuregelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG fir die Banken, dass sie
die aufgelaufenen Verluste bescheinigen missen, damitim Rahmen der Veranlagung die Ver-
rechnung erfolgen kann, beispielsweise mit entsprechenden Gewinnen bei anderen Banken.
Dadurch zahlen Anleger grundséatzlich unabhangig von der Verlustverrechnungsbegrenzung
auf EUR 10.000,00 unterjahrig die Abgeltungsteuer und kdnnen die Verluste erst mit der da-
rauffolgenden Steuererkla-rung abgeben. Termingeschafte fallen damit im Prinzip nicht mehr
unter die Abgeltungsteuer und eine Berlcksichtigung ist nur Gber die Steuererklarung maglich.
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il Vereinfachungsregelung(en) fiir zur Absicherung dienenden Termingeschaften:

Aus den unter I. genannten Griinden regen wir an, im Rahmen der Anderung des Abgeltung-
steuerschreibens nachfolgende der Vereinfachungsregelung des § 15 Abs. 4 Satz 4 EStG
ahnelnde Vereinfachungsregelung aufzunehmen:

§ 20 Abs. 6 Satz 5 EStG gilt nicht fiir Geschafte, die der Absicherung von Grundgeschaf-
ten im Sinne des § 20 Abs. 1 EStG dienen.

- Vereinfachungsregelung zur Beriicksichtigung von VerauBerungskosten bei den
zur Absicherung dienenden Termingeschaften

Des Weiteren regen wir an, dass Aufwendungen eines Absicherungsgeschaftes als Veraule-
rungskosten aus dem Anwendungsbereich der Verlustverrechnungsbeschrankung des § 20
Abs. 6 Satz 5 EStG ausgenommen werden. In diesem Zusammenhang bitten wir um Beach-
tung, dass die Absicherungsgeschafte Mikro-, Makro- und Portofolio-Hedges umfasst und
diese nicht lediglich auf Aktien, sondern auch auf sonstige Vermégensgegenstande, wie bei-
spielsweise Investmentfonds oder Kapitalforderungen abgeschlossen werden. An dieser
Stelle ist unseres Erachtens ebenfalls eine Ausnahme von der Verlustverrechnungsbeschran-
kung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG systematisch gerechtfertigt und daher notwendig.

Aus den vorstehenden Griinden regen wir folgende Vereinfachungsregelung zur Berticksich-
tigung von Verauflerungskosten bei den zur Absicherung dienenden Termingeschéften an:

Aufwendungen fiir Termingeschifte, die der Absicherung von Grundgeschiften im
Sinne des § 20 Abs. 1 EStG dienen, sind bei der VerduBerung dieser Grundgeschafte
als VerauBerungskosten zu beriicksichtigen.

. Verfassungsrechtliche Bedenken

Neben den Vorschlagen zu Vereinfachungsregelungen im Zusammenhang mit der Vorschrift
des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG mochten wir innerhalb unserer Stellungnahme unsere verfas-
sungsrechtlichen Bedenken hinsichtlich der Neuregelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 (und Satz 6)
EStG aufern. Diese Bedenken beruhen dabei nicht auf akademischer Einschatzung, sondern
werden auch von meinungsfiihrenden Richtern in der Steuerrechtsprechung geteilt (vgl. Jach-
mann-Michel, BB 2020, 727, 728ff.; Drien, FR 2020, 663-673).
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1. VerstoB gegen den Grundsatz des Leistungsfahigkeitsprinzips, Art. 3 Abs. 1
GG/Folgerichtigkeitsgebot

Nach standiger Rechtsprechung des BVerfG (vgl. statt vieler BVerfG, Beschluss vom 23. Ja-
nuar 1990, 1 BvL 4/87; 1 BvL 5/87; 1 BvL 6/87, BVerfGE 81, 228) folgt aus Art. 3 Abs. 1 GG,
dass die Besteuerung an der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit des Steuerpflichtigen auszu-
richten ist. Das Prinzip der Besteuerung nach der finanziellen Leistungsfahigkeit ist der zent-
rale materielle MaRstab flr das Einkommensteuerrecht. Es gebietet eine Bemessung der
Steuer nach Mal3gabe der Fahigkeit, Steuern zu erbringen, so dass die Bemessungsgrundlage
grundsétzlich an Gré3en anknipfen muss, die die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit maglichst
genau abbilden.

Die fur die Lastengleichheit im Einkommensteuerrecht maf3gebliche finanzielle Leistungsfa-
higkeit bemisst der Gesetzgeber nach dem objektiven und dem subjektiven Nettoprinzip. Nach
dem objektiven Nettoprinzip unterliegt der Einkommensteuer grundséatzlich nur das Nettoein-
kommen, als der Saldo aus den Erwerbseinnahmen und den Erwerbsaufwendungen. Als ein-
fachgesetzliche Wertentscheidung, niedergelegt in § 2 Abs. 2 EStG, entfaltet das objektive
Nettoprinzip in Verbindung mit dem Folgerichtigkeitsgebot eine bindende Wirkung. Das ver-
fassungsrechtliche Gebot der Folgerichtigkeit verlangt, ausgehend von der einmal getroffenen
Belastungsentscheidung, eine folgerichtige Umsetzung in der Ausgestaltung des steuerrecht-
lichen Tatbestands; Ausnahmen davon bedurfen stets eines besonderen sachlichen Grundes
(vgl. BVerfG, Urteil vom 9. Dezember 2008, 2 BvL 1/07; 2 BvL 2/07; 2 BvL 1/08; 2 BvL 2/08,
BVerfGE 122, 210).

Der fir die Abgeltungsteuer vorgesehene besondere Steuersatz der § 32d Abs. 1, § 43 Abs.
5 Satz 1 EStG mag deshalb die Besteuerung von Einklnften aus Kapitalvermégen in einer
gesonderten Schedule rechtfertigen. Ausgehend vom Folgerichtigkeitsprinzip ist allerding in-
nerhalb dieser Schedule bei der Ausgestaltung der Abgeltungssteuer die Binnenfolgerichtig-
keit einzuhalten. Die (synthetische Einkommensermittlung) ist daher innerhalb der Schedule
fortzusetzen und eine Durchbrechung wiederum nur bei besonderen Sachgriinden gerechtfer-
tigt.

Die Verlustverrechnung dient damit in diesem Zusammenhang der Verwirklichung des Leis-
tungsfahigkeitsprinzips, das auf eine Besteuerung des Einkommens einer Person in seiner
Gesamtheit abzielt; die Leistungsfahigkeit einer Person wird dabei durch den Saldo der Ein-
kiinfte bestimmt. Verlustausgleich und Verlustabzug sind daher als wesentliche Elemente des
objektiven Nettoprinzips als dem Subprinzip des Leistungsfahigkeitsprinzips anzusehen. Geht
die Vorschrift in § 20 Abs. 2 EStG von einem Gewinn aus Verauf3erungsvorgangen bei Kapi-
talanlagen aus, so ist damit stets ein Gewinn im positiven Sinne, als auch ein Verlust gemeint.
Damit umfasst der Begriff des Gewinns auch Verluste.

Von diesem Konzept und damit vom Folgerichtigkeitsgebot riickt die Verlustverrechnungsre-
gelung — neben dem § 20 Abs. 6 Satze 4 EStG — insbesondere die Neuregelung des § 20 Abs.
6 Satz 5 EStG ab und separiert Verluste und Gewinne fir Zwecke einer Einschrankung der
Verlustverrechnung. Wahrend § 20 Abs. 6 Satz 4 EStG eine Verrechnung von Verlusten und
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(positiven) Gewinnen und damit eine Synthese zumindest innerhalb artgleicher Geschéafte un-
begrenzt zulasst, wird diese in § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG mittels der Verlustverrechnungsgrenze
von EUR 10.000,00 eingeschrankt. Verluste, denen auch entsprechende Gewinne gegeniiber-
stehen, werden oberhalb der Verlustverrechnungsgrenze vom Verlustausgleich ausgeschlos-
sen. Folge dieser Aufspaltung von Verlusten und Gewinnen ist eine gesetzlich vorgeschrie-
bene Zergliederung der vom Steuerpflichtigen getatigten privaten Finanzgeschafte.

Die neuen Verlustverrechnungsbeschrankungen stellen daher eine Durchbrechung der vom
Gesetzgeber gesetzten und sachgerechten Belastungsentscheidung dar. Es besteht insoweit
die Gefahr, dass durch die neuen Verlustbeschrankungsvorschriften eine Verlustbertcksichti-
gung faktisch ganz ausgeschlossen sein kann.

Insoweit ist zu beachten, dass ein Totalverlust der Vermodgenssubstanz nur durch positive Ka-
pitalertrdge aus anderen Einzelanlagen ausgeglichen werden kann. Hierflr gilt aber aufgrund
der neuen Vorschrift des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG zum einen die betragsmaRige Begrenzung
von EUR 10.000,00; bereits danach wird die Berticksichtigung eines Verlusts von (mdglichen)
EUR 1 Mio. auf 100 Jahre gestreckt. Zum anderen diirften damit die Grenzen des jeweiligen
Verlustverrechnungskreises nicht gewahrt bleiben, in dem die Vorschrift des § 20 Abs. 6 Satz
5 EStG die Verlustverrechnung aus Termingeschéaften lediglich mit den entsprechenden Ge-
winnen aus diesen und mit Stillhalterpramien erlaubt. Eine vollstandige Saldierung von Gewin-
nen und Verlusten innerhalb der Einkilinfte aus Kapitalvermégen wird damit erheblich einge-
schrankt bzw. nahezu unmadglich gemacht.

Es ist auch nicht von der Hand zu weisen, dass bei fehlendem Reingewinn aus Terminge-
schéften Steuern zu zahlen sind und es quasi zu einer Besteuerung fur den Steuerpflichtigen
kommt, weil er trotz eines Realverlusts anfallende Einkommensteuer nicht aus durch Termin-
geschafte erwirtschafteten Einnahmen entrichten kann

Die mit den Neuregelungen verbundene Abweichung von einer vollstdndigen Saldierung in-
nerhalb der Einkiinfte aus Kapitalvermégen sind daher rechtfertigungsbedurftig.

2, Rechtfertigung des Gesetzgebers

a) Allgemeines Verlustverrechnungsverbot bei Einkiinften aus Kapitalvermégen, § 20
Abs. 6 Satz 1 EStG

Das allgemeine Verlustverrechnungsverbot nach § 20 Abs. 6 Satz 1 EStG, wonach Verluste
aus Kapitalvermogen nicht mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden
dirfen, ist gerechtfertigt, da der Sondertarif flir Einkiinfte aus Kapitalvermdgen auf Gewinne
wie Verluste in gleicher Weise Anwendung finden muss. Die separate Behandlung der Ver-
luste aus Kapitalvermdgen in einer eigenen Schedule ist die folgerichtige Umsetzung der ge-
setzgeberischen Entscheidung fir einen Sondertarif bei den Einklinften aus Kapitalvermégen.
Anders liegt dies aber beim Unterverrechnungskreis fir Verluste aus Termingeschaften. Dabei
geht es nicht um eine folgerichtige Separierung von Verlusten aus Termingeschéaften. Der Un-
terverrechnungskreis fur Verluste aus Termingeschéaften fuhrt zu einer Schlechterstellung ge-



VERBAND

genuber ebenfalls dem Sondertarif unterliegenden Verlusten aus Kapitalvermdgen und wider-
spricht damit dem Folgerichtigkeitsprinzip innerhalb der Schedule der Abgeltungsteuer und ist
als solche erheblichen verfassungsrechtlichen Bedenken ausgesetzt (Zusammenfassend
Buge in: H/H/R, EStG/KStG, Stand Oktober 2019, § 20 EStG, Anm. 610; Ebenso Drien, FR
2020, 663, 669; Jachmann-Michel, BB 2020, 727, 729.)

b) Gesetzesbegriundung

Die Gesetzesmaterialien rechtfertigen die Neuregelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG damit,
dass Termingeschéafte durch ihre begrenzte Laufzeit und durch Hebeleffekte in wesentlichem
Umfang spekulativ seien; Ziel der neuen Regelung sei es, das Investitionsvolumen und die
daraus fur Anleger entstehenden Verlustrisiken aus diesen spekulativen Anlagen zu begren-
zen.

- Termingeschifte nicht per se hoch spekulativ:
Dass nicht alle Termingeschéfte, insbesondere auch die CFDs, hoch spekulativ sind, wurde
oben bereits (unter Punkt I) dargestellt.

- Schutz des Steueraufkommens:

Auch wenn die Gesetzesbegriindung den Schutz der Anleger in den Vordergrund stellt (Be-
grindung des Finanzausschusses vom 11. Dezember 2019, BT-Drucks. 19/15876, 61), gehen
die Fachliteratur (vgl. statt Vieler Driien, FR 2020, 663, 669) sowie auch Stimmen aus dem
BFH (vgl. Jachmann-Michel, jM 2020, 120, 122; BB 2020, 727, 729) davon aus, dass es sich
bei dieser Beschrankung wohl eher um den Schutz des Steueraufkommens vor den Auswir-
kungen spekulativer Finanzinstrumente handelt.

Dieses fiskalische Ziel stellt jedoch fiir den Ausschluss einer Verlustberiicksichtigung keine
Rechtfertigung dar. Haushaltsrisiken stellen gerade die unmittelbare Folge der Besteuerung
von Termingeschaften dar, so dass dem Gesetzgeber ein bewusstes Eingehen dieser Risiken
durch die Besteuerung von Termingeschéaften bewusst sein muss.

- BetragsmaBige Beschriankung auf EUR 10.000,00 aufgrund Typisierungsbefugnis:

In verfassungsrechtlicher Hinsicht ist die mit § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG eingeflhrte Verlustver-
rechnungsgrenze von EUR 10.000,00 besonders bedenklich.

Bei der Wahl des fir die Ermittlung der Bemessungsgrundlage zugrunde zulegenden MafR-
stabs darf sich zwar der Gesetzgeber auch von Praktikabilitdtserwagungen leiten lassen und
insbesondere auch typisierende, pauschalierende und generalisierende Regelungen treffen.
Die gesetzlichen Verallgemeinerungen muissen aber nach der Rechtsprechung des BVerfG
(BVerfG, Beschluss vom 6. Juli 2010, 2 BvL 13/09, BVerfGE 126, 268) von einer mdglichst
breiten, alle betroffenen Gruppen und Regelungsgegenstande einschlieRenden Betrachtung
ausgehen. Die durch die Typisierung eintretenden Harten und Ungerechtigkeiten dirfen dabei
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nur eine verhaltnismanig kleine Zahl von Personen treffen; die Typisierung muss also reali-
tatsgerecht sein. Die Frage der Realitatsgerechtigkeit der Typisierung muss in Relation zu dem
Anwendungsbereich und den Rechtsfolgen der gesetzlichen Typisierung beurteilt werden; bei
einer solchen realitatsgerechten Typisierung darf der Gesetzgeber nicht grol3e Teile der Nor-
madressaten ausblenden.

In Anwendung dieser Grundsatze auf die Termingeschafte und damit insbesondere auf die
CFDs erscheint die Typisierung mit EUR 10.000,00 angesichts des weiten Anwendungsberei-
ches der Norm verfassungsrechtlich mehr als problematisch. Aufgrund der Anwendungsbreite
hinsichtlich privater Kapitaleinkiinfte aus Termingeschéaften droht gerade die Gefahr, dass ein
GroRteil der Kapitalanleger darunter fallt, so dass eine realitdtsgerechte Typisierung als fern-
liegend zu sehen ist.

- Fehlender Begriff des Kleinanlegers

Der Gesetzgeber zielt zwar mit dieser gesetzlichen Typisierung ausweislich der Gesetzesbe-
grindung vor allem auf den Schutz des Kleinanlegers. Der Begriff des Kleinanlegers ist ge-
setzlich nicht definiert. Jedoch ist hier aufgrund der Festlegung der Verrechnungsgrenze von
EUR 10.000,00 davon auszugehen, dass ab diesem Betrag eine Schutzbedurftigkeit des
Kleinanlegers nach der Motivation des Gesetzgebers vorliegt.

Es ist aber in diesem Zusammenhang keine verfassungsrechtlich tragfahige Begrindung dafir
ersichtlich, aus welchen Griinden Kleinanlegern eine ohne weiteres vollstandige Verrechnung
ihrer Verluste moglich sein soll, wohingegen es gréReren Anlegern verwehrt sein soll, ihre
Verluste sofort geltend zu machen. Eine Relation der Anzahl von Kleinanlegern zu Grof3anle-
gern unterbleibt in diesem Zusammenhang ebenso, so dass auch hier eine realitatsgerechte
Typisierung nicht per se angenommen werden kann.

V. Fazit

Aus den unter Punkt I. und Punkt Il. dargestellten Bedenken bitten wir um die Aufnahme ent-
sprechender Vereinfachungsregelungen flir CFD-Geschéfte, die der Absicherungsfunktion
dienen. Wir waren schlieBlich dankbar, wenn die Neuregelung des § 20 Abs. 6 Satz 5 EStG
aufgrund der unter Punkt Ill. genannten Bedenken insgesamt kritisch Gberprift und angepasst
werden konnte.

Fir Rickfragen stehen wir gerne zur Verfligung.

Mit freundlichen GrifRen

Niklas Helmreich Rafael Neustadt
Vorstandsvorsitzender Geschéftsfihrer



