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Der Gewinn, der dadurch entsteht, dass eine an der Borse gehandelte Inhaberschuldverschreibung
eingelost wird, die einen Anspruch auf Lieferung von Gold verbrieft, ist weder nach § 20 Abs. 2 Satz 1
Nr. 7, Abs. 2 Satz 2 EStG noch nach § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 EStG steuerpflichtig.

Bei Xetra-Gold Inhaberschuldverschreibungen handelt es sich um bérsenfahige Wertpapiere. Diese
gewahren dem Inhaber das Recht auf Auslieferung eines Gramms Gold, das jederzeit unter Einhaltung
einer Lieferfrist von zehn Tagen gegeniiber der Bank geltend gemacht werden kann. Daneben besteht
die Mdglichkeit, die Wertpapiere an der Borse zu handeln. Zur Besicherung und Erflllbarkeit der
Auslieferungsanspriiche war die Inhaberschuldverschreibung jederzeit durch physisch eingelagertes
Gold zu mindestens 95 % gedeckt.

Der von dem Anleger bei der Einlésung der Inhaberschuldverschreibung erzielte Gewinn fiihrt nicht zu
steuerbaren Einkinften aus Kapitalvermdgen. Zwar gilt nach § 20 Abs. 2 Satz 2 EStG als VerauBerung
auch die Einlésung. Diese muss sich aufgrund der Bezugnahme auf § 20 Abs. 2 Satz 1 EStG jedoch auf
eine der dort beschriebenen Kapitalanlagen beziehen. Xetra-Gold erfiillt keines dieser
Tatbestandsmerkmale.

Bei der vom Anleger eingeldsten Xetra-Gold handelt es sich nicht um eine Kapitalforderung i.S. des §
20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 i.V.m. Abs. 1 Nr. 7 EStG, da sie auf die Lieferung einer Sache gerichtet ist. Nach
den Emissionsbedingungen hatte der Anleger gegen die Emittentin der Inhaberschuldverschreibungen
ausschlieBlich einen Anspruch auf die Lieferung von Gold, der im Streitjahr physisch erfillt worden ist.
Es handelt sich danach nicht um die Einlésung einer Kapitalforderung i.S. des § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7
EStG. Der Anspruch des Anlegers auf die Lieferung von Gold wird auch nicht dadurch zu einer
Kapitalforderung, dass er nach den Emissionsbedingungen die Mdglichkeit hatte, Xetra-Gold am

Sekundarmarkt zu verauBern?.

Es handelt sich auch nicht um ein Termingeschaft i.S. des § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 EStG. Der Begriff
des Termingeschafts folgt nach der Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs den Regelungen des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG); Termingeschafte in diesem Sinne sind nach § 2 Abs. 2 Nr. 1
WpHG u.a. Festgeschafte oder Optionsgeschdfte, die zeitlich verzdgert zu erfiillen sind und deren Wert

sich unmittelbar oder mittelbar vom Preis oder MaB eines bestimmten Basiswertes ableitet?.

Dies ist bei der Einlésung der Xetra-Gold nicht der Fall. Flr ein Optionsgeschéft fehlt es an einem

festgelegten Auslibungspreis, durch welchen die Option erst eine Hebelwirkung erhalten kann. Der
Anleger hat bei der Einlésung der Xetra-Gold lediglich den Goldwert des Ausgabebetrages erhalten.
Auch mangelt es an der Vereinbarung eines festen Zeitraums, innerhalb dessen bzw. bis zu dessen

Ende die Option hatte ausgelibt werden koénnen?3.

Die Riickgabe der Inhaberschuldverschreibung und die Lieferung des Goldes kénnten danach allenfalls

zu einer Besteuerung nach § 22 Nr. 2, § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG fuhren*. Im Streitfall ist die
insoweit maBgebliche Jahresfrist zwischen Anschaffung und VerdauBerung indes unstreitig tUberschritten.
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