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Das Institut Finanzen und Steuern iiberreicht Thnen
die ifst-Schrift 533:

Unternehmensfinanzierung durch Ausgabe
von Kryptotoken -
Besteuerung in Deutschland
und in der Schweiz

Im September 2019 hat die deutsche Bundesregierung unter Federfithrung
des BMWiund des BMF ihre vielbeachtete ,,Blockchain-Strategie® veroftent-
licht. Das Papier stellt prominent schon in der Einleitung das revolutiondre
Potenzial der Technologie in den Vordergrund: ,,Mittels Blockchain-Tech-
nologie konnen alle erdenklichen [sic!] Werte, Rechte und Schuldverhélt-
nisse an materiellen und immateriellen Giitern durch Token reprisentiert
und deren Handel- und Austauschbarkeit potenziell vereinfacht werden®. Ein
wesentlicher Bestandteil des Strategiepapiers und Ankniipfungspunkt zu die-
ser Schrift ist die Ankiindigung, wonach ,,[d]ie Bundesregierung das deut-
sche Recht fiir elektronische Wertpapiere 6ffnen [will]*.

Das bedeutet nichts weniger als eine (weitere) Entmaterialisierung des tra-
ditionell noch der Urkunde verhafteten zivilrechtlichen Wertpapierrechts.
Angedacht ist zunéchst die Einfiihrung digitaler Schuldverschreibungen, die
zeitnah in Gesetzesform umgesetzt werden soll. Mittelfristig sollen zudem
auch Moglichkeiten digitaler Aktien und Investmentfondsanteile gepriift
werden.

Eine derartig weitreichende Ankiindigung ist Anlass, die Unternehmensfi-
nanzierung durch Ausgabe digitaler Wertpapiere auch steuerlich zu wiirdi-
gen, und sollte Wissenschaft und Praxis einen erheblichen Impuls geben, den
Dialog mit Politik und Finanzverwaltung {iber die steuerlichen Implikatio-
nen dieser Finanzierungsform von Anfang an intensiv zu fiithren. In der vor-
liegenden ifst-Schrift werden hierzu die einkommensteuerliche, umsatzsteu-
erliche und erbschaft-/schenkungsteuerliche Perspektive fokussiert. Ebenso
beleuchten die Autoren angesichts des global verzahnten Themas auch aktu-
elle Entwicklungen und die Besteuerung von Kryptotoken in der Schweiz.

Institut Finanzen und Steuern
Prof- Dr. Johanna Hey

Berlin/K6In, im Januar 2020
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I. Forderungen und Thesen zur Besteuerung bei Emission
von Kryptotoken

Im September 2019 hat die deutsche Bundesregierung unter Federfithrung
des BMWiund des BMF ihre vielbeachtete ,,Blockchain-Strategie® veroffent-
licht. Das Papier stellt prominent schon in der Einleitung das revolutionire
Potenzial der Technologie in den Vordergrund: , Mittels Blockchain-Tech-
nologie konnen alle erdenklichen [sic!] Werte, Rechte und Schuldverhdlt-
nisse an materiellen und immateriellen Giitern durch Token reprdsentiert
und deren Handel- und Austauschbarkeit potenziell vereinfacht werden®.'
Ein wesentlicher Bestandteil des Strategiepapiers und Ankniipfungspunkt
zu dieser Schrift ist die Ankiindigung, wonach ,,/d]ie Bundesregierung das
deutsche Recht fiir elektronische Wertpapiere dffnen [will]“? Das bedeutet
nichts weniger als eine (weitere) Entmaterialisierung des traditionell noch
der Urkunde verhafteten zivilrechtlichen Wertpapierrechts.> Angedacht ist
zunéchst die Einfilhrung digitaler Schuldverschreibungen, die zeitnah in
Gesetzesform umgesetzt werden soll. Mittelfristig sollen zudem auch Mdog-
lichkeiten digitaler Aktien und Investmentfondsanteile gepriift werden.

Eine derartig weitreichende Ankiindigung ist Anlass, die Unternehmensfi-
nanzierung durch Ausgabe digitaler Wertpapiere auch steuerlich zu wiirdi-
gen, und sollte Wissenschaft und Praxis einen erheblichen Impuls geben, den
Dialog mit Politik und Finanzverwaltung iiber die steuerlichen Implikatio-
nen dieser Finanzierungsform von Anfang an intensiv zu fithren. Die folgen-
den Punkte scheinen uns im Rahmen dieser Diskussion maf3gebend zu sein:

Uberlegungen zur Besteuerung digitaler Finanzierungsformen und Ausgabe
digitaler Wertpapiere miissen in einer grundsitzlich liberalen Wirtschaftsver-
fassung den freien Wettbewerb der verschiedenen Finanzierungsformen im
Blick haben. Das Steuerrecht darf schon aus gleichheitsrechtlichen Griinden
den Wettbewerb mit herkdmmlichen Formen der Eigenkapital- oder Fremd-
kapitalfinanzierung nicht ohne besondere Rechtfertigung beeintriachtigen
(Belastungsneutralitit). Regulierungsbediirfnisse, die es im Bereich der
Kryptotoken gibt, sind dem Aufsichtsrecht zu iiberlassen.

' Blockchain-Strategie der Bundesregierung v. 18.9.2019, 3, abrufbar unter
http://bit.ly/2pYjtbf (letzter Abruf: 16.10.2019).

Blockchain-Strategie der Bundesregierung v. 18.9.2019, 5 ff., abrufbar unter
http://bit.ly/2pYjtbf (letzter Abruf: 16.10.2019).

3 Dazu statt vieler eingehend Casper, BKR 2019, 209, 210 ff.


http://bit.ly/2pYjtbf
http://bit.ly/2pYjtbf

Steuerpolitisch darf dartiber hinaus in einer unvermeidlich global verflochte-
nen digitalen Wirtschaft der Wettbewerb mit anderen Rechtsordnungen nicht
iibersehen werden. In diesem Wettbewerb sollte das deutsche Steuerrecht
mindestens bemiiht sein, den anséssigen oder ansiedlungswilligen Unter-
nehmen keinen Anreiz zum Wegzug oder Nichtzuzug aus Steuergriinden zu
geben (Standortneutralitit).

Die beiden vorgenannten Appelle sind eng verkniipft mit der Forderung nach
einem technologieneutralen Steuerrecht (Technologieneutralitiit). In Zeiten
beschleunigter Digitalisierung sollte das (Steuer-)Recht neuen technologi-
schen Entwicklungen nicht durch Einzelfallregelungen hinterherlaufen; es
wiirde dadurch noch weiter zerkliiften. Vielmehr scheint es geboten, dass
bestehende abstrakt-generelle Regelungsregime erhalten bleiben und (ledig-
lich) an erforderlichen Stellen fiir neue technologische Entwicklungen im
Wege weiterer Abstraktion gedffnet werden. Das Ziel der Technologieneu-
tralitdt und die Absicht zur Vermeidung von Inselldsungen fiir evolvierende
Technologien hatten BMF und BMJV allgemein bereits in einer Absichts-
erklarung im Mérz 2019 bekriftigt und diesen Aspekt auch in der aktuell ver-
offentlichten Blockchain-Strategie hochgehalten.* An diesem Leitbild sollte
sich auch das Steuerrecht orientieren.

Um der Forderung nach einem technologieneutralen Steuerrecht geniigen zu
konnen, ist aus Sicht der Methodenlehre zu fordern, dass Auslegung sowie
Reformiiberlegungen nicht von einem allgemeinsprachlichen, vorjuristi-
schen Begriffsverstindnis determiniert sein diirfen, das neue Technologien
von vornherein begrifflich von in Betracht kommenden Rechtsvorschriften
ausschlieBen wiirde.’ Der Wortlaut vieler steuerlicher Normen wird Fragen
der Tokenemission — wenig iiberraschend — nur allzu héufig nicht erfassen.

4 Blockchain-Strategie der Bundesregierung v. 18.9.2019, 5, abrufbar unter http://
bit.ly/2pYjtbf (letzter Abruf: 16.10.2019); vgl. bereits zuvor BMF und BMJV
v. 7.3.2019, Eckpunkte fiir die regulatorische Behandlung von elektronischen
Wertpapieren und Krypto-Token, 2, abrufbar unter http://bit.ly/2H1JjvU (letz-
ter Abruf: 16.10.2019). Ebenso sind nach Ansicht der CDU/CSU-Fraktion des
Bundestages ,,nur wenige Gesetzesanpassungen notwendig®, um eine Finan-
zierung durch Ausgabe digitaler Wertpapiere zu ermdglichen: siehe Verdffent-
lichung v. 25.6.2019, Zukunftstechnologie Blockchain — Chancen fiir Deutsch-
land nutzen, 4, abrufbar unter http://bit.ly/2J84BwC (letzter Abruf: 16.10.2019).

5 Naher dazu Hotzel, Virtuelle Wihrungen im System des deutschen Steuer-
rechts. Ein Beitrag zur Auslegung des (steuer-)rechtlichen Geldbegriffs, 2018,
8 ff. m.w.N.
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Bliebe der Steuerrechtsanwender jedoch bei einer ,,Prototypensemantik*
stehen, wiirde er den Erfordernissen einer am Telos einzelner Normen aus-
gerichteten Auslegung sowie Rechtsfortbildung nicht gerecht. Das gilt in der
modernen Rechtsmethodenlehre freilich ganz allgemein. Die Relevanz fiir
eine bewusste und sorgfiltige Konsultation der Methodenlehre wird jedoch
im Zusammenhang mit Fragen der Digitalisierung, die altgediente Begriffe
durch neuartige Sachverhalte auf die Probe stellt, besonders deutlich.

Einkommensteuer- und (steuer-)bilanzrechtlich wirft die Unterneh-
mensfinanzierung durch Ausgabe von Kryptotoken offene Auslegungs- und
Abgrenzungsfragen auf. Die aus diesem Grund aktuell noch bestehende
Rechtsunsicherheit verringert die Attraktivitit der Nutzung einer deutschen
Emissionsgesellschaft und kann zur Flucht in allein steuerlich motivierte
Strukturen bzw. ins Ausland fiihren. Steuerpolitisches Ziel muss es sein, die-
sen Bestrebungen durch baldige Rechtssicherheit entgegenzuwirken. Die
wesentlich zu beantwortende Frage ist die bilanzielle Behandlung der mit
der Tokenemission verbundenen Versprechen gegeniiber Investoren auf der
Passivseite der Bilanz der Emissionsgesellschaft. Kommt hier insbesondere
der Ansatz einer Verbindlichkeit oder Riickstellung nicht mit hinreichender
Rechtssicherheit in Betracht, steht die Emissionsgesellschaft dem Risiko
eines ertragsteuerpflichtigen ,,Tag-Eins-Gewinns* gegeniiber. Eine Beant-
wortung dieser Frage setzt neben einer wiinschenswerten Auslegungshilfe
durch die deutsche Finanzverwaltung vor allem auch die zivilrechtliche Auf-
arbeitung der mit der Tokenemission eingegangenen Versprechen gegeniiber
den Investoren / Tokeninhabern voraus, auf die das Steuerrecht als notwen-
dige Vorfrage angewiesen ist. Die technischen Mdoglichkeiten, die Token-
emissionen bereithalten, konnten idealerweise der finale Anstof3 sein, das
allzu oft anachronistisch wirkende zivilrechtliche Wertpapierrecht zu {iber-
denken und neu zu fassen.

Umsatzsteuerlich ist ein legislatorischer Handlungsbedarf derzeit nicht evi-
dent. Samtliche in der Praxis gdngigen Tokenklassen fligen sich praktikabel
in die Systematik des Umsatzsteuerrechts ein. Unklar ist aber noch immer, ob
die Finanzverwaltung der vorherrschenden Literaturauffassung zur Behand-
lung von Utility Token und Equity Token folgen wird. Es bedarf daher einer
Klarstellung der Finanzverwaltung etwa durch eine erneute Erweiterung des
Umsatzsteueranwendungserlasses, entsprechend der erfreulich klaren Rege-
lung in Abschnitt 4.8.3 Abs. 3a UStAE zur umsatzsteuerlichen Behandlung

¢ Schenke, Die Rechtsfindung im Steuerrecht, 2007, 30.



von Currency Token.” Dabei sollte fir die Finanzverwaltung verbindlich
festgehalten werden, dass Utility Token dem Grunde nach als Gutscheine im
Sinne des § 3 Abs. 13 Satz 1 UStG anzusehen sind. Ferner bedarf es klarer
Regelungen zur Definition der Voraussetzungen einer Einordnung als Ein-
zweck-Gutschein oder Mehrzweck-Gutschein — insbesondere mit Blick auf
eine rechtssichere Ausgestaltung der Token Purchase Agreements und White
Paper/Light Paper durch die Emittenten. AbschlieBend sollte die Finanzver-
waltung klarstellend anerkennen, dass Equity Token bei einer hinreichenden
Vergleichbarkeit zu Geschéftsanteilen im Ergebnis von der Umsatzsteuer
befreit sind. Dabei ist vor allem auch ein Katalog der zwingend durch den
Equity Token zu verkérpernden gesellschaftlichen Teilhaberechte aufzustel-
len.

Erbschaft-schenkungsteuerrechtlich sollte der Gesetzgeber die rechts-
sichere Unternehmensnachfolge im Rahmen der geltenden Betriebsver-
mogensverschonungsregeln im zeitlichen Umfeld von Tokenemissionen
ermoglichen. Das gilt sowohl fiir vorweggenommene Erbfolgen, die einer
sorgfiltigen Planung zugénglich sind, als auch fiir Erbfolgen durch Todes-
fille, die oft unerwartet eintreten. Dabei sollte aus Sicht der emittieren-
den Unternehmen insbesondere der Finanzmittelbegriff des § 13b Abs. 4
Nr. 5 ErbStG konkretisiert werden. Die Einordnung von Currency Token als
Finanzmittel, wie sie die Finanzverwaltung derzeit annimmt, {iberzeugt nach
hiesiger Auffassung nicht. Eine umfassende erbschaftsteuerliche Beleuch-
tung von Kryptotoken sollte allerdings auch zum Anlass genommen werden,
Investoren mehr Rechtssicherheit zu geben, indem genau festgelegt wird,
unter welchen Voraussetzungen Utility- oder Security Token Verwaltungs-
vermogen darstellen kénnen.

” BMF, Schreiben v. 27.2.2018 — III C 3-S 7160-b/13/10001, 2018/0163969,
BStBI. 12018, 316.
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