BFH Bundesfinanzhof %

Urteil vom 27. Marz 2019, I R 20/17

Keine Teilwertzuschreibung auf Verpflichtung aus Umtauschanleihe bei Deckungsbestand
ECLI:DE:BFH:2019:U.270319.1IR20.17.0

BFH I. Senat

KStG & 8b Abs 2, EStG & 5 Abs 1a, UmwStG 2006 § 2 Abs 1 S 1, EStG VZ 2006 , KStG VZ 2006

vorgehend FG Koln, 17. Januar 2017, Az: 10 K 3615/14
Leitsatze

1. Wird bei Umtauschanleihen die Option auf Aktienlieferung durch den Anleiheglaubiger ausgeubt, ist die
Anleiheverbindlichkeit gegen den Buchwert der abgegebenen Aktien auszubuchen. Sofern der Ansatz der
Anleiheverbindlichkeit den Buchwert der Aktien Ubersteigt, entsteht ein Gewinn, der & 8b Abs. 2 KStG unterfallt .

2. Bei der Ermittlung des Verdaufierungsgewinns nach & 8b Abs. 2 KStG kann die Anleiheverbindlichkeit wegen & 5 Abs. 1a
EStG nicht mit einem Uber dem Nennwert liegenden Teilwert berticksichtigt werden, wenn in der Handelsbilanz eine
Bewertungseinheit zwischen der Anleiheverbindlichkeit und im Bestand der Anleiheschuldnerin gehaltenen Aktien
gebildet wurde .

3. Zur Gewinnrealisierung im Hinblick auf Aktien, die dem Optionsrecht von Umtauschanleihen unterliegen .

Tenor

Die Revision der Kldgerin gegen das Urteil des Finanzgerichts Koln vom 18.01.2017 - 10 K 3615/14 wird als unbegrundet
zuruckgewiesen.

Die Kosten des Revisionsverfahrens hat die Klagerin zu tragen.

Tatbestand

1 Die Klagerin und Revisionsklagerin (Klagerin), eine AG, ist die Konzernobergesellschaft der A-Gruppe. Im Jahr 2006
(Streitjahr) war sie mittelbar zu 100 % an der A B.V. (BV) mit Sitz in den Niederlanden beteiligt. Daneben hielt sie
u.a. eine 100 %ige Beteiligung an der A GmbH (GmbH), welche ihrerseits zu 49,99 % an der A AG (AG) beteiligt war.
Die restlichen 50,01 % der Anteile an der AG wurden unmittelbar von der Klagerin gehalten.

2 Die bei der Kldgerin durchgefiihrte steuerliche Betriebsprifung betreffend die Jahre 2005 bis 2007 fihrte u.a. zu
folgenden Feststellungen:

3 Am ... Juli 2004 war durch die BV eine Umtauschanleihe ausgegeben worden. Aufgrund Ersetzungsvertrags vom
... September 2004 ubernahm die Klagerin samtliche Verpflichtungen aus der Emittentenstellung im Wege der
befreienden Schuldibernahme. Nach den Anleihebedingungen handelte es sich bei der ausgegebenen Anleihe um
eine mit 2,65 % p.a. niedrig verzinste Umtauschanleihe (Kombination aus niedrig verzinslicher Anleihe und
Anspruch auf Erwerb von Aktien) in einem Gesamtbetrag von ca. ... € (... Schuldverschreibungen im Nennbetrag zu je
... €) mit einer vorgesehenen Laufzeit von drei Jahren, d.h. bis zum ... Juli 2007. Zum Ende dieser Laufzeit waren die
Schuldverschreibungen an die Anleiheglaubiger zurlickzuzahlen. Alternativ dazu hatten die Anleiheglaubiger das
Recht, ihre Schuldverschreibungen innerhalb eines bestimmten Ausubungszeitraums zu einem fest vereinbarten,
dem damaligen Kurswert der Aktien entsprechenden Umtauschkurs von ... € (bzw. ab Mai 2006 ... €) je Aktie in
Stiickaktien der AG umzutauschen. Samtliche fiir einen derartigen Umtausch der Schuldverschreibungen
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vorgesehenen Aktien der AG befanden sich zum Zeitpunkt der Begebung der Umtauschanleihe noch in der Hand der
GmbH. Diese hatte die Aktien ihrerseits ursprunglich zu einem Kurs von ... € je Aktie erworben und mit diesem Wert
in ihrer Steuerbilanz ausgewiesen. Mit der wirksamen Auslibung des Umtauschrechts endeten nach den
Anleihebedingungen die Rechte des ausiibenden Anleiheglaubigers aus der Anleihe. Die Klagerin hatte ihrerseits
das Recht, bei Ausubung des Umtauschrechts durch die Anleihegldaubiger anstelle der Lieferung von Aktien einen
sog. "Barausgleichsbetrag” an die Glaubiger zu zahlen. Ferner war die Klagerin berechtigt, die
Schuldverschreibungen aus Griinden einer dauerhaften Steigerung des Aktienkurses der Aktien vorzeitig zu
kindigen und an die Anleiheglaubiger zurlickzuzahlen. Die Ausgabe der Umtauschanleihe in 2004 bildete die
Klagerin handels- sowie steuerbilanziell zunachst durch Passivierung einer Anleiheverbindlichkeit in Hohe des
Nominalwerts der insgesamt ausgegebenen Schuldverschreibungen von ... € ab.

Nach Begebung der Umtauschanleihe kam es zu erheblichen Wertsteigerungen der Aktien der AG. Zum

31. Dezember 2005 hatten die Aktien bereits einen durchschnittlichen Kurswert von ca. je ... €. Nach einem
zwischenzeitlichen Teilriickkauf von Schuldverschreibungen in Hohe eines Nominalbetrags von ... € im Oktober
2005 nahm die Klagerin aufgrund der Kurswertentwicklung der Aktie in ihrer zusammen mit der
Kaorperschaftsteuererklarung fiir 2005 beim Beklagten und Revisionsbeklagten (Finanzamt --FA--) eingereichten
Steuerbilanz auf den 31. Dezember 2005 eine aufwandswirksame Aufstockung der Anleiheverbindlichkeit gemaf

§ 6 Abs. 1 Nr. 3i.V.m. Nr. 2 des Einkommensteuergesetzes in der im Streitjahr geltenden Fassung (EStG) um ... € auf
den hoheren Teilwert von ... € vor.

Handelsrechtlich bildete die Kldagerin zum 31. Dezember 2005 eine Bewertungseinheit zwischen den in ihrem
Bestand befindlichen Aktien der AG und der aus der Umtauschanleihe resultierenden Anleiheverbindlichkeit.
Dementsprechend belief sich der Ausweis der Anleiheverbindlichkeit --abweichend von der Steuerbilanz-- weiterhin
auf ... €. Aufgrund der gebildeten Bewertungseinheit verzichtete die Klagerin handelsrechtlich auf die Bildung einer
daruber hinausgehenden Rickstellung fur ungewisse Verbindlichkeiten aus der Umtauschanleihe.

Bis Juli 2006 war der Kurswert der Aktien noch weiter auf durchschnittlich ... € je Aktie angestiegen. Aus diesem
Grunde machte die Klagerin am 3. Juli 2006 von ihrem Recht zur vorzeitigen Kiindigung der Schuldverschreibungen
wegen dauerhafter Steigerung des Aktienkurses Gebrauch. Die Anleiheglaubiger hatten daraufhin bis zum 24. Juli
2006 die Moglichkeit, ihr Umtauschrecht wahrzunehmen und ihre Schuldverschreibungen in Aktien umzutauschen.
Diese Mdoglichkeit nutzten fast alle Anleiheglaubiger, lediglich hinsichtlich ... Schuldverschreibungen wurde das
Umtauschrecht nicht ausgeulbt, so dass die Klagerin diese am 31. Juli 2006 zum Nominalwert von rd. ... € an die
Glaubiger zurlickzahlte.

Zur Erfullung ihrer hinsichtlich der tbrigen Schuldverschreibungen nach Ausiibung des Umtauschrechts gegentber
den Glaubigern bestehenden Aktienlieferungsverpflichtung erwarb die Kldagerin von der GmbH im Juni/Juli 2006
insgesamt ... Aktien der AG gemaft den Bedingungen eines bereits am 12. Mai 2006 geschlossenen
Aktienlieferungsvertrags. Danach hatte sich die Klagerin gegeniber der GmbH zur Zahlung eines Kaufpreises in
Hohe des aktuellen Marktkurses der Aktien am Liefertag verpflichtet. Der von ihr geschuldete Kaufpreis belief sich
auf ... €.

Zum 3. Juli 2006 nahm die Klagerin in ihrer Steuerbilanz eine weitere aufwandswirksame Aufstockung der bei ihr
bislang mit ... € ausgewiesenen Anleiheverbindlichkeit auf einen Teilwert von nunmehr ... € vor. Der
handelsbilanzielle Ausweis der Anleiheverbindlichkeit mit ... € blieb hingegen weiterhin unverandert.

Mit Verschmelzungsvertrag vom 28. August 2006 wurde die GmbH gemaf’ §§ 11 ff. des
Umwandlungssteuergesetzes 2006 (UmwStG 2006) mit Ruckwirkung zum 1. Januar 2006 (handelsrechtlich) bzw.
31. Dezember 2005 (steuerrechtlich) zu Buchwerten auf die Klagerin verschmolzen. Aufgrund der
Buchwertverschmelzung der GmbH entsprach der steuerliche Wertansatz der fir die Erfillung des Umtauschrechts
vorgesehenen Aktien der AG im Zeitpunkt der Ausiibung dieses Rechts bei der Klagerin dem bislang bei der GmbH
ausgewiesenen Buchwert der Aktien in Hohe von (... Aktien x ... € Anschaffungskosten je Aktie =) ... €. Die
Verschmelzung wurde jeweils am 30. August 2006 im Handelsregister der GmbH und der Klagerin eingetragen.

Die Klagerin loste die in ihrer Steuerbilanz mit dem Teilwert von ... € passivierte Anleiheverbindlichkeit im
Zeitpunkt der Erfullung des Aktienlieferungsanspruchs der Glaubiger ertragswirksam auf. Zugleich buchte sie die zur
Erfullung des Umtauschrechts vorgesehenen und von der GmbH erworbenen Aktien mit erfolgter Aktienlieferung
zum Buchwert von ... € aus. In Hohe der Differenz zwischen der weggefallenen, mit dem Marktwert der Aktien zum
Lieferzeitpunkt ausgewiesenen Anleiheverbindlichkeit und dem Buchwert der Aktien, d.h. in Hohe von ... €, erklarte
sie in ihrer Korperschaftsteuererklarung fur das Streitjahr einen auRerordentlichen Ertrag und deklarierte diesen als
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nach & 8b Abs. 2 und 3 des Kdrperschaftsteuergesetzes in der im Streitjahr geltenden Fassung (KStG) zu 95 %
steuerfreien Aktienveraufierungsgewinn. Handelsrechtlich ergab sich fur sie aufgrund der Ausbuchung der
Anleiheverbindlichkeit mit dem in der Handelsbilanz beibehaltenen Nominalwert von ... € gegen den Buchwert der
erworbenen Aktien von ... € unter Berticksichtigung der Riickzahlung von ... Schuldverschreibungen zum Nennwert
demgegeniber lediglich ein Ertrag in Hohe von ... €.

Die Betriebsprufer vertraten die Auffassung, dass nur ein auf3erordentlicher Ertrag in Hohe von ... € § 8b Abs. 2 KStG
unterfalle. Im Ubrigen liege ein voll steuerpflichtiger Ertrag vor. Das FA folgte dem und erlie®t am 6. Marz 2014 u.a.
gednderte Bescheide uber Korperschaftsteuer fur 2005 und 2006.

Die Einspriiche gegen die vorgenannten Korperschaftsteuerbescheide blieben erfolglos. Wahrend der
Korperschaftsteuerbescheid fiir 2005 in Gestalt der Einspruchsentscheidung vom 28. November 2014, welchem ein
Ansatz der Anleiheverbindlichkeit mit einem Wert von ... € zugrunde lag, bestandskraftig wurde, erhob die Klagerin
gegen den Korperschaftsteuerbescheid des Streitjahres Klage. Wahrend des Klageverfahrens erging am

29. September 2015 ein aus hier nicht streitbefangenen Griinden geanderter Korperschaftsteuerbescheid fur das
Streitjahr, welcher gematf’ & 68 der Finanzgerichtsordnung (FGO) zum Gegenstand des Verfahrens wurde. Das
Finanzgericht (FG) Kéln wies die Klage als unbegrundet ab (Entscheidungen der Finanzgerichte --EFG-- 2017, 1012).

Dagegen richtet sich die Revision der Kldgerin, mit der sie die Verletzung materiellen Rechts geltend macht.

Die Klagerin beantragt, das Urteil des FG K6ln vom 18. Januar 2017 - 10 K 3615/14 aufzuheben und den Bescheid
fur 2006 uber Korperschaftsteuer vom 6. Marz 2014 in Form der Einspruchsentscheidung vom 28. November 2014
und des Anderungsbescheids vom 29. September 2015 mit der MaRRgabe zu dndern, dass ein zusatzlicher nach & 8b
Abs. 2 KStG steuerfreier Gewinn aus den Aktienlbertragungen im Zusammenhang mit der Umtauschanleihe in Hohe
von ... € berucksichtigt wird.

Das FA beantragt, die Revision zurlickzuweisen.

Entscheidungsgrunde

16

17

18

Die Revision ist unbegriindet und daher zurtickzuweisen (§ 126 Abs. 2 FGO). Das FG ist im Ergebnis zutreffend davon
ausgegangen, dass das von der Klagerin im Streitjahr zu versteuernde Einkommen nicht um einen zusatzlichen nach
§ 8b Abs. 2 KStG steuerfreien Gewinn aus den Aktienlibertragungen im Zusammenhang mit der Umtauschanleihe in
Hohe von ... € herabzusetzen ist.

1. Nach & 8b Abs. 2 Satz 1 KStG bleiben bei der Ermittlung des Einkommens u.a. Gewinne aus der Verauferung eines
Anteils an einer Kdrperschaft oder Personenvereinigung, deren Leistungen beim Empfanger zu Einnahmen i.S. des

§ 20 Abs. 1 Nr. 1, 2, 9 und 10 Buchst. a EStG gehoren, aufRer Ansatz. VeraufRerungsgewinn i.S. des Satzes 1 ist nach
Satz 2 der Vorschrift der Betrag, um den der Veraufierungspreis oder der an dessen Stelle tretende Wert nach Abzug
der VerauRRerungskosten den Wert Ubersteigt, der sich nach den Vorschriften tber die steuerliche Gewinnermittlung
im Zeitpunkt der Verauferung ergibt (Buchwert).

2. Das FG ist zu Recht davon ausgegangen, dass sich im Streitjahr im Zuge der vorzeitigen Kiindigung der
Umtauschanleihe und der anschlief;enden Aktienlieferung an die Anleiheglaubiger infolge der Ausbuchung der aus
der Umtauschanleihe resultierenden Anleiheverbindlichkeit gegen den Buchwert der an die Anleiheglaubiger
gelieferten Aktien dem Grunde nach ein Verauf3erungsgewinn i.S. des § 8b Abs. 2 KStG ergeben hat. Es entspricht
insoweit der ganz herrschenden Meinung, dass bei Umtauschanleihen im Fall der Option auf Aktienlieferung durch
die Anleihegldubiger die Anleiheverbindlichkeit gegen den Buchwert der abgegebenen Aktien auszubuchen ist.
Sofern der Ansatz der Anleiheverbindlichkeit den Buchwert der (im Deckungsbestand gehaltenen) Aktien Ubersteigt,
entsteht ein Gewinn, der § 8b Abs. 2 KStG unterfallt (vgl. Hauselmann/ Wagner, Betriebs-Berater --BB-- 2002, 2431,
2434, Eilers/Teufel in Eilers/Rodding/ Schmalenbach, Unternehmensfinanzierung, 2. Aufl., A Rz 104; Fischer/Lackus
in Bosl/ Schimpfky/von Beauvais, Fremdfinanzierung fir den Mittelstand, 2014, § 9 Rz 106; Fischer, Convertible
Bonds und Exchangeables, 2012, S. 217; Fischer in Bosl/Sommer, Mezzanine Finanzierung, 2006, S. 230;
Hager/Muller in Hager/Elkemann-Reusch, Mezzanine Finanzierungsinstrumente, 2. Aufl., Rz 973; a.A. Briesemeister,
Hybride Finanzinstrumente im Ertragsteuerrecht, 2006, S. 309). Dies ergibt sich mit dem FG bereits daraus, dass der
Begriff der "VerduRerung" i.S. des & 8b Abs. 2 KStG allgemein als Ubertragung des rechtlichen oder wirtschaftlichen
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Eigentums an Anteilen "gegen Entgelt” verstanden wird. Entgelt kann dabei jede Gegenleistung im wirtschaftlichen
Sinne sein (vgl. Gosch, KStG, 3. Aufl., § 8b Rz 182, m.w.N.), wozu unzweifelhaft auch der Wegfall einer
Verbindlichkeit --vorliegend der aus der Umtauschanleihe resultierenden Anleiheverbindlichkeit der Klagerin--
gehort.

3. Mit den vorgenannten Ausfuhrungen ist die Auffassung des FA, wonach die Anwendung des & 8b Abs. 2 KStG
bezogen auf den sich aus der Ausbuchung der Anleiheverbindlichkeit ergebenden Gewinn insgesamt
ausgeschlossen sei, unvereinbar. Das FA hat im Ubrigen selbst dem angefochtenen Kérperschaftsteuerbescheid des
Streitjahres in Gestalt der Einspruchsentscheidung vom 28. November 2014 und des Anderungsbescheids vom

29. September 2015 einen nach & 8b Abs. 2 KStG begiinstigten VerduRerungsgewinn aus der Ubertragung der
Aktien der AG auf die Glaubiger der Umtauschanleihe zugrunde gelegt. Der Versagung der Steuerbefreiung des & 8b
Abs. 2 KStG auch fur diesen Betrag stiinde das im finanzgerichtlichen Verfahren zu beachtende Verbdserungsverbot
(8121 Satz 1 i.V.m. § 96 Abs. 1 Satz 2 FGO) entgegen. Zu entscheiden ist danach nur noch dartber, ob sich Gber den
vom FA anerkannten Betrag hinaus ein hdherer Veraufierungsgewinn nach & 8b Abs. 2 KStG deshalb ergeben haben
kann, weil die auszubuchende Anleiheverbindlichkeit statt mit ihrem Nennwert mit einem hoheren, dem Marktwert
der Aktien im Lieferzeitpunkt entsprechenden Wert anzusetzen war.

4. Gemaf § 8 Abs. 1 KStG i.V.m. 88 4 Abs. 1, 5 Abs. 1 Satz 1 EStG hatte die Klagerin in ihren Bilanzen das
Betriebsvermdgen anzusetzen, das nach den handelsrechtlichen Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfiihrung (GoB)
auszuweisen ist. Die handelsrechtlichen GoB ergeben sich u.a. aus den Bestimmungen des Ersten Abschnitts des
Dritten Buchs "Vorschriften fur alle Kaufleute" der §8 238 ff. des Handelsgesetzbuchs (HGB) und werden fiir
Kapitalgesellschaften erganzt durch die Bestimmungen der 8§ 264 ff. HGB. Zu den handelsrechtlichen GoB gehort
u.a. die Pflicht des Kaufmanns, in seiner Bilanz fur den Schluss eines Geschdftsjahres seine Verbindlichkeiten
(Schulden) vollstandig auszuweisen (vgl. 88 240 Abs. 1 und 2, 242 Abs. 1, 246 Abs. 1 Satz 1 HGB). Insoweit hat der
Bundesfinanzhof (BFH) mehrfach ausgesprochen, dass die fur die Bewertung von Verbindlichkeiten in § 6 Abs. 1

Nr. 3 EStG angeordnete sinngemafRe Anwendung des Anschaffungswertprinzips (§ 6 Abs. 1 Nr. 2 EStG) dahin zu
verstehen ist, dass ihre Bilanzierung --nach den im Steuerrecht zu beachtenden GoB-- grundsatzlich zum Nennwert
oder zum hoheren Teilwert zu erfolgen hat (vgl. § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB; Senatsurteil vom 4. Mai 1977 - I R 27/74,
BFHE 123, 20, BStBL Il 1977, 802; BFH-Urteile vom 31. Januar 1980 - IV R 126/76, BFHE 130, 372, BStBL Il 1980,
491; vom 22. November 1988 - VIII R 62/85, BFHE 155, 322, BStBL Il 1989, 359). Teilwert ist gemaR & 6 Abs. 1 Nr. 1
Satz 3 EStG der Betrag, den ein Erwerber des ganzen Betriebs im Rahmen des Gesamtkaufpreises fur das einzelne
Wirtschaftsgut unter der Pramisse der Fortflihrung des Betriebs ansetzen wiirde. Fiir den Ansatz eines héheren
Teilwerts ist auch bei Verbindlichkeiten eine voraussichtlich dauernde Werterhéhung erforderlich; ein hoherer
Teilwert kann mithin nur dann angesetzt werden, wenn er aufgrund einer voraussichtlich dauernden
Wertveranderung hoher ist als der urspringliche Riickzahlungsbetrag (vgl. BFH-Urteil vom 23. April 2009 -

IV R 62/06, BFHE 224, 564, BStBL I1 2009, 778).

5. Die vorgenannten Ausfiihrungen gelten grundsatzlich auch fur den steuerbilanziellen Ausweis einer
Verbindlichkeit aus einer Umtauschanleihe.

a) Umtauschanleihen (sog. Exchangeables) sind Schuldverschreibungen, bei denen den Glaubigern regelmafig ein
Umtausch- oder (eher selten) ein Bezugsrecht auf Aktien einer dritten Gesellschaft eingeraumt wird, wobei diese
Gesellschaft nicht die Sicherstellung dieses Umtausch- oder Bezugsrechts ubernimmt (Grof in Marsch-
Barner/Schafer, Handbuch bérsennotierte AG, 4. Aufl,, Rz 51.18; Brandt in Kimpel/Wittig, Bank- und
Kapitalmarktrecht, 4. Aufl.,, Rz 15.651; Wegner, Die handels- und steuerbilanzielle Behandlung elementarer und
strukturierter hybrider Finanzinstrumente, 2017, S. 29; Fischer, a.a.0., S. 52 ff.; Miller-Eising in
Eilers/Rodding/Schmalenbach, a.a.0., D Rz 85; Haisch in Herrmann/Heuer/Raupach, & 5 EStG Rz 1090;
Hauselmann/Wagner, BB 2002, 2431, 2433). Vielmehr halt der Emittent der Umtauschanleihe die zur Sicherung des
Umtauschs- oder Bezugsrechts erforderlichen --existierenden und borsenzugelassenen-- (Alt-)Aktien in der Regel
bereits (Grof3, ebenda) oder verpflichtet sich, diese Aktien --etwa wie im Streitfall von einem konzernzugehdrigen
Unternehmen-- zu erwerben. Zivilrechtlich handelt es sich um eine einheitliche Schuldverschreibung i.S. der

§§ 793 ff. des Burgerlichen Gesetzbuchs, die ausschlieRlich Glaubigerrechte vermittelt, wahrend mitgliedschaftliche
Rechte erst mit Aufgabe der Glaubigerstellung infolge der Auslibung des Umtauschrechts entstehen (Wegner, a.a.0.,
S. 29; auch Rau, Deutsches Steuerrecht 2014, 2201, 2202 f.).

b) Umtauschanleihen sind in der Steuerbilanz bei ihrer Begebung --wie auch im Streitfall praktiziert-- als
einheitliche Verbindlichkeiten mit dem Ruckzahlungsbetrag zu passivieren; die Bilanzierung zusatzlicher
Stillhalterpositionen aus Verkaufsoptionen bzw. eine Aufspaltung in einen Anleiheanteil und eine Optionspramie
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kommt angesichts der Einheitlichkeit der eingegangenen Verpflichtungen nicht in Betracht (Haisch, ebenda;
Haisch/Helios, Rechtshandbuch Finanzinstrumente, 2011, § 2 Rz 165; Eilers/Teufel, ebenda; Korn/Strahl in Korn, § 6
EStG Rz 378; Hager/Miiller in Hager/Elkemann-Reusch, a.a.0., Rz 965; Fischer, a.a.0., S. 215 f.; Fischer in
Bosl/Sommer, a.a.0., S. 229; Fischer/Lackus in Bosl/Schimpfky/von Beauvais, a.a.0., 8 9 Rz 106; Briesemeister, a.a.0.,
S. 267 f.; Hauselmann/Wagner, BB 2002, 2431, 2433).

¢) Soweit fur die der Anleihe zugrunde liegende Aktie kein Deckungsbestand unterhalten wird, scheidet bei
Kurssteigerung der noch zu beziehenden Aktien in der Folgebewertung --soweit das Umtauschrecht noch nicht
ausgeubt wurde-- eine Teilwerterhohung aus, weil bis zur Ausuibung des Umtauschrechts lediglich eine
Verpflichtung des Emittenten oder derjenigen Person, die --wie die Klagerin-- die Emittentenverpflichtungen
Ubernommen hat, zur Tilgung der Verbindlichkeit in Hohe des Nennbetrages besteht (Neitz-Hackstein, EFG 2017,
1019; a.A. Prinz, Finanz-Rundschau --FR- 2017, 735, 736). Der Risikoliberhang bezogen auf die potentielle
Auslibung des Umtauschrechts ist vielmehr --bei Vorliegen der entsprechenden Tatbestandsvoraussetzungen--
durch Ausweis einer Verbindlichkeitsriuckstellung abzubilden (Schmidt/Weber-Grellet, EStG, 37. Aufl,, 8 5 Rz 270
"Umtauschanleihe”; Haisch, ebenda; Haisch/Helios, a.a.0., 8 2 Rz 167; Eilers/ Teufel, ebenda; Fischer, a.a.0., S. 216;
Briesemeister, a.a.0., S. 310; Hager/Miiller in Hager/Elkemann-Reusch, a.a.0., Rz 967; Hauselmann/Wagner, BB
2002, 2431, 2433). Fur den --steuerlich nach & 5 Abs. 4a EStG unzuldssigen-- Ausweis einer Drohverlustriickstellung
(dafur aber Fischer in Bosl/Sommer, ebenda; Fischer/Lackus, ebenda; auch Mihm in Habersack/Mulbert/Schlitt,
Unternehmensfinanzierung am Kapitalmarkt, 3. Aufl.,, 8 15 Rz 74) ist hingegen mangels Aufspaltbarkeit der
eingegangenen Verpflichtungen kein Raum (zutreffend Hauselmann/Wagner, BB 2002, 2431, 2434; Haisch/ Helios,
a.a.0., 8§ 2 Rz 167; Briesemeister, a.a.0., S. 310).

d) Halt der Emittent bzw. Ubernehmer der Emittentenverpflichtungen zum Zwecke der Befriedigung der
potentiellen Umtauschabsicht des Investors hingegen einen Deckungsbestand an zum Umtausch bestimmten Aktien
vor, so ist das Risiko der Inanspruchnahme seitens des Investors durch diesen Bestand abgedeckt und scheidet
--jedenfalls soweit eine Bewertungseinheit mit den zur Deckung vorgehaltenen Aktien gebildet wird-- der Ausweis
einer Verbindlichkeitsruckstellung bezogen auf den aus einer Kurserhohung sich ergebenden (vermeintlichen)
Risikoliberhang ebenso aus (Hager/Miiller in Hager/Elkemann-Reusch, a.a.0., Rz 968; Fischer, a.a.0., S. 216;
Eilers/Teufel, ebenda; Haisch/Helios, a.a.0., § 2 Rz 166) wie eine Verbindlichkeitenzuschreibung (Haisch/ Helios,
ebenda).

6. Nach den vorstehenden Grundsatzen kann bei der Ermittlung des VerauRerungsgewinns nach & 8b Abs. 2 KStG
die Anleiheverbindlichkeit nicht mit einem tber dem Nennwert liegenden Teilwert berlicksichtigt werden, weil dem
die von der Klagerin in der Handelsbilanz des Streitjahres beibehaltene und erst im Zeitpunkt der Geltendmachung
des Aktienlieferungsanspruchs durch die Glaubiger aufgeloste Bewertungseinheit zwischen der
Anleiheverbindlichkeit und den im Bestand der Klagerin gehaltenen AG-Aktien entgegensteht. Nach & 5 Abs. 1a
EStG sind die Ergebnisse der in der handelsrechtlichen Rechnungslegung zur Absicherung finanzwirtschaftlicher
Risiken gebildeten Bewertungseinheiten auch fur die steuerliche Gewinnermittlung mafigeblich.

a) Es steht nach den fir den Senat nach & 118 Abs. 2 FGO bindenden und nicht mit Revisionsriigen angegriffenen
Feststellungen des FG auBer Zweifel, dass die Klagerin Uber einen eigenen Bestand an AG-Aktien verfligte und
zwischen der Anleiheverbindlichkeit und diesen Aktien eine Bewertungseinheit zum 31. Dezember 2005 gebildet
hatte. Damit hat sie nach auféen zu erkennen gegeben, dass sie diese eigenen Aktien zur Absicherung der ggf. aus
der Umtauschanleihe resultierenden Aktienlieferungsanspriiche der Glaubiger einsetzen wollte. Der Senat kann es
insoweit offen lassen, ob bezogen auf Umtauschanleihen und mangels Aufspaltbarkeit in Anleihe- und
Optionspramie bereits handelsrechtlich ein Zwang zur Bildung einer solchen Bewertungseinheit oder lediglich ein
entsprechendes Wahlrecht bestand (dazu Hauselmann/Wagner, BB 2002, 2431, 2433; Schumacher, Steuerberater-
Jahrbuch 2002/2003, 441, 462; Briesemeister, a.a.0., S. 193, 266 f.; Eilers/Teufel in Eilers/R6dding/Schmalenbach,
a.a.0., A 104; Fischer, a.a.0., S. 214 f.; Fischer/Lackus in Bosl/Schimpfky/von Beauvais, a.a.0., § 9 Rz 106;
Haisch/Helios, a.a.0., § 2 Rz 166). Ebenso braucht er nicht der Frage nachzugehen, ob der entsprechende
handelsbilanzielle Ausweis in 2005 trotz der Tatsache, dass & 5 Abs. 1a EStG erst ab dem Veranlagungszeitraum
2006 anzuwenden ist (Senatsurteil vom 2. Dezember 2015 - | R 83/13, BFHE 253, 104, BStBL 1l 2016, 831), auf die
Steuerbilanz des Jahres 2005 durchschlagen konnte.

b) Jedenfalls hat die Klagerin die einmal gebildete Bewertungseinheit in das Jahr 2006 Ubernommen und ist nach
§ 5 Abs. 1a EStG an ihren Ausweis in der Handelsbilanz gebunden, auch dann, wenn sie die in ihrem eigenen
Bestand vorhandenen AG-Aktien aufgrund der handelsrechtlich rickwirkend auf den 1. Januar 2006 vollzogenen
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Verschmelzung der GmbH auf sich selbst durch gattungsgleiche Aktien aus dem vormaligen Bestand der GmbH
ersetzt haben sollte.

aa) Der Einlassung der Klagerin in der mundlichen Verhandlung, wonach sie die zuvor gebildete Bewertungseinheit
in 2006 aufgelost habe, stehen die eindeutigen Feststellungen des FG entgegen: Das FG hat zunachst festgestellt,
dass die Kldgerin in ihrer Handelsbilanz auf den 31. Dezember 2005 eine Bewertungseinheit zwischen den in ihrem
Bestand befindlichen AG-Aktien und der Umtauschanleihe gebildet hatte. Diese Bewertungseinheit war damit zum
1. Januar 2006 Gegenstand des bilanziellen Anfangsvermdgens der Kldgerin. Die in das Jahr 2006 ibernommene
Bewertungseinheit ist auch erst nach Ausliibung der Umtauschoption buchhalterisch aufgeldst worden; nur so ist
erklarbar, dass die Ausbuchung der Anleiheverbindlichkeit nach den FG-Feststellungen mit dem "in der
Handelsbilanz beibehaltenen Nominalwert" vollzogen und ein Ertrag von (nur) ... € ausgewiesen wurde.

bb) Dem steht nicht entgegen, dass die Klagerin ausgefihrt hat, sie habe die im eigenen Bestand vorgehaltenen
AG-Aktien nicht zur Deckung der Umtauschanleihe vorgesehen. Abgesehen davon, dass sie sich mit diesem Vortrag
in Widerspruch zu der von ihr in der Handelsbilanz auf den 31. Dezember 2005 vorgenommenen Bildung einer
Bewertungseinheit mit dem eigenen Aktienbestand setzt, kommt hinzu, dass sie unter dem Gesichtspunkt ihrer
wirtschaftlichen Absicherung und bezogen auf die drohende Verpflichtung zur Aktienlieferung nach Ausiibung der
Umtauschoption (hier: im Juni/uli 2006) die urspriinglich im Eigentum der GmbH stehenden AG-Aktien mittels
Verschmelzung handelsrechtlich rickwirkend auf den 1. Januar 2006 erworben und somit den eigenen Bestand an
AG-Aktien jedenfalls gattungsgleich ersetzt hatte; eine erhohte Inanspruchnahme durch die Glaubiger drohte ihr
danach zu keinem Zeitpunkt.

cc) Den vorstehenden Ausfiihrungen steht § 2 Abs. 1 Satz 1 UmwStG 2006 nicht entgegen, wonach das Einkommen
und das Vermdgen der iibertragenden Kérperschaft sowie der Ubernehmerin so zu ermitteln sind, als ob das
Vermogen der Korperschaft mit Ablauf des Stichtages der Bilanz, die dem Vermdgensiibergang zugrunde liegt
(steuerlicher Ubertragungsstichtag), ganz oder teilweise auf die Ubernehmerin iibergegangen wire.

(1) Die Norm enthalt nach der Rechtsprechung des Senats (Urteil vom 17. Januar 2018 - I R 27/16, BFHE 261, 1,
BStBL I 2018, 449) eine Fiktion, wonach bezogen auf die (ibertragende Kérperschaft sowie die Ubernehmerin die
Einkommens- und Vermdgensermittlung so vorzunehmen ist, als wére die Ubertragung des betreffenden Vermdgens
von der (ibertragenden Kérperschaft auf die Ubernehmerin bereits mit Ablauf des vorangegangenen steuerlichen
Ubertragungsstichtages vollzogen worden. Fiir steuerrechtliche Zwecke wird danach ein Ubertragungsstichtag
fingiert, der von der zivilrechtlichen Regelung lber die Wirksamkeit des Ubertragungsvorgangs abweicht und sich
stattdessen am Stichtag der letzten --nach § 17 Abs. 2 Satz 4 des Umwandlungsgesetzes (UmwG) bis zu acht
Monaten vor der Registeranmeldung liegenden-- handelsrechtlichen Schlussbilanz orientiert.

(2) Nach dem insoweit eindeutigen Gesetzeswortlaut erstreckt sich die Fiktionswirkung --anders als es insoweit das
FG (ebenso Miller, FR 2017, 1054, 1055) gesehen hat-- zwar nur auf die steuerliche Behandlung des
angesprochenen ubertragenen Vermdgens und damit nicht auf Wirtschaftsguter, die nicht in der Bilanz der
Ubertragerin ausgewiesen sind. Dies folgt daraus, dass es sich bei der Bilanz, welche dem Vermdgensiibergang
zugrunde liegt, um die in § 17 Abs. 2 UmwG genannte Schlussbilanz der Ubertragenden Kdrperschaft handelt, die
der Anmeldung zur Eintragung in das Register beizufiigen ist (BFH-Urteil vom 24. April 2008 - IV R 69/05, BFH/NV
2008, 1550; Senatsurteil vom 7. April 2010 - | R 96/08, BFHE 229, 179, BStBL Il 2011, 467) und die sich nur auf das
dort ausgewiesene Vermogen beziehen kann (Senatsurteil in BFHE 261, 1, BStBL 1 2018, 449). Auch wenn die
Rickwirkungsfiktion danach lediglich die Zuordnung des Einkommens und des Vermdgens des Ubertragenden
Rechtstragers betrifft, gelten indessen ab dem handelsrechtlichen Umwandlungsstichtag die Handlungen des
ubertragenden Rechtstrdgers als fur Rechnung des ibernehmenden Rechtstragers vorgenommen und werden die
Geschaftsvorfalle im Ruckwirkungszeitraum und das Einkommen steuerlich dem Gibernehmenden Rechtstrager
zugerechnet (vgl. Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom 11. November 2011, BStBL | 2011, 1314,
Tz.02.13). In den Fallen der Verschmelzung werden deshalb Liefer- und Leistungsbeziehungen zwischen dem
ubertragenden und dem Ubernehmenden Rechtstrager im Rickwirkungszeitraum fir ertragsteuerliche Zwecke nicht
beruicksichtigt. Im Hinblick auf die in & 2 Abs. 1 Satz 1 UmwStG 2006 geregelte Fiktionswirkung handelt es sich
insoweit mit dem FG (fiktiv) um rein innerbetriebliche Vorginge bei der Ubernehmerin (vgl. van Lishaut in Rédder/
Herlinghaus/van Lishaut, UmwsStG, 2. Aufl,, § 2 Rz 51; Hortnagl in Schmitt/Hortnagl/ Stratz, Umwandlungsgesetz,
Umwandlungssteuergesetz. 8. Aufl., § 2 UmwStG Rz 65; Dotsch/Werner in Dotsch/Pung/Mohlenbrock, Die
Korperschaftsteuer, § 2 UmwStG Rz 44; Blimich/Klingberg, § 2 UmwStG 2006 Rz 43; Slabon in Haritz/Menner,
Umwandlungssteuergesetz, 4. Aufl,, § 2 Rz 70; Widmann in Widmann/Mayer, Umwandlungsrecht, § 2 UmwStG

Rz 260; alle m.w.N.). VerauRert die lbertragende Korperschaft im Riickwirkungszeitraum ein (bis dahin in ihrer
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Bilanz ausgewiesenes) Wirtschaftsgut an die Ubernehmerin, so ist der in der Buchfiihrung ausgewiesene Gewinn des
Veraufderers mithin flr steuerrechtliche Zwecke zu stornieren und das Wirtschaftsgut beim Erwerber mit dem
bisherigen Buchwert des VerauBerers auszuweisen. Nur diese Sichtweise entspricht der in § 2 Abs. 1 Satz 1 UmwsStG
2006 angeordneten Ruckwirkungsfiktion (van Lishaut in Rodder/Herlinghaus/van Lishaut, a.a.0., 8 2 Rz 52;
Hortnagl, ebenda).

(3) (Mittelbare) Folge der vorgenannten Betrachtungsweise und der danach erforderlichen Neutralisierung ist es,
dass die sich am 31. Dezember 2005 zivilrechtlich noch in der Hand der GmbH befindlichen und fir den Umtausch
vorgesehenen AG-Aktien zum steuerlichen Ubertragungsstichtag bei der erwerbenden Kligerin mit dem bisher bei
der GmbH angesetzten Buchwert auszuweisen waren (ebenso Doétsch/Werner in Dotsch/ Pung/Mdhlenbrock, a.a.0.,
§ 2 UmwsStG Rz 24; Neitz-Hackstein, EFG 2017, 1019, 1020; Miiller, FR 2017, 1054, 1055; a.A. Prinz, FR 2017, 735,
736). Dies fuhrt dazu, dass nach Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister von einem Deckungsbestand
der Klagerin an AG-Aktien auszugehen war. Der --ohne Berucksichtigung der rickwirkenden Verschmelzung--
zunachst bei der GmbH realisierte Ertrag in Hohe von ... € aus der Aktienlieferung nach dem am 12. Mai 2006 und
damit im Ruckwirkungszeitraum geschlossenen Aktienlieferungsvertrag zwischen Klagerin und GmbH war
steuerrechtlich zu neutralisieren.

7. Auch die Bestandskraft des Korperschaftsteuerbescheids 2005 und die dortige Anerkennung der ersten
Zuschreibung der Klagerin auf die Anleiheverbindlichkeit stehen den vorstehenden Ausfihrungen nicht entgegen.
Selbst wenn man von einer zutreffenden (Hoher-)Bewertung der Anleiheverbindlichkeit in der Steuerbilanz auf den
31. Dezember 2005 ausgeht, ware aufgrund des Inkrafttretens des § 5 Abs. 1a EStG mit Wirkung ab dem
Veranlagungszeitraum 2006 die in 2005 vorgenommene Wertzuschreibung --hier bezogen auf den
Veraufierungszeitpunkt in 2006-- zu korrigieren, weil aufgrund der im Streitjahr fortgefihrten Bewertungseinheit
nunmehr jedenfalls durch die Neuregelung des & 5 Abs. 1a EStG der handelsbilanziell ausgewiesene Nennwert
mafigeblich geworden war. Demgemaf kann sich die Klagerin (bezogen auf die stichtagsbezogene
VerauRerungsgewinnermittlung nach & 8b Abs. 2 KStG) auch nicht auf die Bestandskraft des
Korperschaftsteuerbescheids fur 2005 berufen.

8. Der von der Klagerin realisierte Ertrag aus der Erfullung ihrer aus der Umtauschanleihe resultierenden
Anleiheverbindlichkeit betragt bei Zugrundelegung zutreffender steuerbilanzieller Bewertungsansatze lediglich
.. €&

a) Bestatigung findet dieses Ergebnis in dem Umstand, dass sich die Klagerin durch die mit den Glaubigern
verbindlich vereinbarten Anleihebedingungen von Anfang an einer uber den Betrag von ... € hinausgehende
Gewinnchance begeben hatte, weil der Tilgungswert der auszukehrenden Aktien auf den Nominalbetrag der
Anleiheverbindlichkeit festgeschrieben war. Eine dartber hinausgehende "Wertsteigerung” war mithin ihrem
Verfligungsbereich entzogen und konnte deshalb auch nicht Gegenstand einer (von der Klagerin verwirklichten)
Gewinnrealisierung sein.

b) Abweichendes ergibt sich weder nach & 6 Abs. 6 Satz 1 EStG noch aus den von der Klagerin angestellten weiteren
Erwdgungen.

aa) Wird ein einzelnes Wirtschaftsqut im Wege des Tausches Gbertragen, so bemessen sich zwar die
Anschaffungskosten des eingetauschten (erhaltenen) Wirtschaftsguts gemaf® & 6 Abs. 6 Satz 1 EStG nach dem
gemeinen Wert des hingegebenen Wirtschaftsguts. Im Streitfall hat die Klagerin aber kein Wirtschaftsgut gegen
Hingabe eines anderen Wirtschaftsguts erworben, welches nach & 6 Abs. 6 Satz 1 EStG zu bewerten ware, sondern
lediglich Aktien zur Erfillung der sie treffenden Anleiheverbindlichkeit hingegeben. Die Befreiung von einer
Verbindlichkeit stellt aber keine auf einen Tausch grindende Anschaffung eines Wirtschaftsguts i.S. des § 6 Abs. 6
Satz 1 EStG dar (Hauselmann/Wagner, BB 2002, 2431, 2433).

bb) Nichts anderes ergibt sich, soweit sich die Klagerin darauf berufen hat, der Ansatz des Marktwerts der Aktien im
Ubertragungszeitpunkt werde durch die in den Anleihebedingungen vorgesehene gleichwertige
Erfillungsmoglichkeit "Barausgleich” bestatigt und ergebe sich unter Berucksichtigung hypothetischer
Handlungsoptionen (z.B. Veraufierung der Aktien an Dritte vor Austibung des Umtauschrechts). Das anhangige
Verfahren ist nicht nach den moglicherweise eintretenden Rechtsfolgen eines gedachten, sondern nach den fir den
tatsachlich verwirklichten Sachverhalt einschlagigen Rechtsvorschriften zu entscheiden (vgl. Senatsurteil vom

24. Januar 2018 - | R 48/15, BFHE 261, 8, BStBL Il 2019, 45).

9. Die Kostenentscheidung folgt aus & 135 Abs. 2 FGO.
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