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Nach jahrzehntelangem Ringen wurde mit der Volksab-
stimmung vom 28.9.2025 die Abschaffung des Eigen-
mietwertes Realität. Dies hat auch Auswirkungen auf 
die damit zusammenhängenden Abzüge. Der Beitrag 
erläutert die Auslegeordnung nach der Abschaffung 
und die Implikationen für die künftige Grundeigentums-
besteuerung. Dabei werden auch offene Fragestellun-
gen thematisiert.

Après des décennies de débats, la suppression de la va­
leur locative est devenue réalité à la suite de la votation 
populaire du 28 septembre 2025. Cette réforme entraîne 
également des conséquences sur les déductions qui y 
sont liées. L’article explique la situation après cette abo­
lition et ses implications pour l’imposition future de la 
propriété immobilière. Il aborde en outre les questions 
en suspens.

Olivier Margraf, Dr. iur., 
Bereichsleiter Recht und 
Spezialsteuern, Kantonale 
Steuerverwaltung Thurgau

Die Abschaffung der Eigenmietwertbesteuerung
Eine Auslegeordnung

Olivier Margraf
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4 Olivier Margraf, Die Abschaffung der Eigenmietwertbesteuerung

1	 Ausgangslage

In der Volksabstimmung vom 28.9.2025 nahmen Volk 
und Stände den Bundesbeschluss über die kantonalen 
Liegenschaftssteuern auf Zweitliegenschaften an. So 
wurde die Verfassungsgrundlage geschaffen, damit die 
Kantone auf überwiegend selbstgenutzten Zweitliegen-
schaften eine besondere Liegenschaftensteuer erheben 
können, um die Mindereinnahmen aus der Abschaffung 
der Eigenmietwertbesteuerung kompensieren zu kön-
nen.1 Diese Vorlage2 wurde mit der Abschaffung der 

1	 Vgl. dazu auch Hess, Vom Eigenmietwert zur Objektsteuer, 533.
2	 Bundesbeschluss über die kantonalen Liegenschaftssteuern 

auf Zweitliegenschaften vom 20.12.2024, BBl 2025 17, 1.

Eigenmietwertbesteuerung verknüpft.3 Mit der Annahme 
der Verfassungsbestimmung zur besonderen Liegen-
schaftensteuer wurde somit auch die Eigenmietwertbe-
steuerung abgeschafft.

3	 Bundesgesetz über den Systemwechsel bei der Wohneigen-
tumsbesteuerung vom 20.12.2024, BBl 2025 23, 1 ff.
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Mit seinem jüngsten Entscheid zur Nutzungsberechti-
gung bei Finanzprodukten hat das BGer einen Paradig-
menwechsel vollzogen. Die Nutzungsberechtigung des 
Emittenten hängt fortan von der Risikotragung ab und 
wird daher regelmässig zu bejahen sein. Dies gilt insbe-
sondere in Zusammenhang mit der Ausgabe von Retail-
Produkten. Entsprechend hängt die Geltendmachung 
von Abkommensvorteilen in Zusammenhang mit 
Finanzprodukten inskünftig vom Vorliegen einer Steu-
erumgehung ab. Im Rahmen der Steuerumgehungsprü-
fung ist die Absonderlichkeit der Gestaltung bzw. das 
Vorliegen einer Umgehungs- bzw. Missbrauchsabsicht 
von einer Finanzexpertin oder einem Finanzexperten zu 
beurteilen, was bedeutet, dass nicht die Sichtweise der 
Verwaltung, sondern jene der Finanzindustrie massge-
bend ist.

Par sa décision récente relative à la qualité de bénéfi­
ciaire effectif en matière de produits financiers, le Tribu­
nal fédéral a opéré un changement de paradigme. La 
qualité de bénéficiaire effectif de l’émetteur dépend dé­
sormais de la prise en charge du risque et devra, par­
tant, être admise en règle générale. Cela vaut en parti­
culier dans le contexte de l’émission de produits desti­
nés à la clientèle de détail. En conséquence, la revendi­
cation d’avantages découlant de traités de double im­
position en lien avec des produits financiers dépendra 
à l’avenir de l’existence d’une évasion fiscale. Dans le 
cadre de l’examen de la question de l’existence d’une 
évasion fiscale, le caractère insolite de la structure ainsi 
que l’existence d’une intention d’évasion ou d’abus 
doivent être estimés par un(e) expert(e) financier(ère), 
ce qui implique que ce n’est pas le point de vue de l’ad­
ministration, mais celui de l’industrie financière qui est 
déterminant.

Michael Nordin, Dr. iur., 
LL.M. (Tax), Rechtsanwalt, 
dipl. Steuerexperte, Partner, 
Schellenberg Wittmer AG, 
Zürich

Jörg Schudel, lic. oec. HSG, 
dipl. Steuerexperte, 
Head Group Tax, Julius Bär 
Gruppe AG, Zürich

Verrechnungssteuerrückerstattung bei Finanz
produkten
Paradigmenwechsel von der Nutzungsberechtigung zur Steuerumgehung

Michael Nordin/Jörg Schudel/Roland Wild*

*	  Die Autoren danken Frau Irina Kopatz, M. A. HSG, Substitutin, 
Schellenberg Wittmer AG, Zürich, für ihre umfangreiche Mit-
hilfe bei der Redaktion und Recherche des vorliegenden Arti-
kels.

Roland Wild, M.A. HSG, 
Rechtsanwalt, dipl. Steuer­
experte, Partner, Schellen­
berg Wittmer AG, Zürich
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1	 Einleitung

Im Nachgang zu den im Mai 2015 vom Bundesgericht 
(BGer) gefällten sog. dänischen Banken-Entscheiden1 
haben zwei der Autoren einen Artikel2 zur Verrechnungs-
steuerrückerstattung bei Finanzprodukten verfasst. Darin 
wurde postuliert, «dass bei der Ausgabe von Finanzpro-
dukten, die als Retail-Produkte zu qualifizieren sind und 
die also einer breiten Öffentlichkeit zu Marktbedingun-
gen angeboten werden, die Nutzungsberechtigung an den 
Erträgen der Basiswerte beim emittierenden Finanzinsti-
tut verbleibt» und dass «die Überprüfung der Rückerstat-
tungsberechtigung unter dem Gesichtspunkt des Abkom-
mensmissbrauchs bzw. der Steuerumgehung» vorbehal-
ten bleiben soll3.

Diese Forderung basiert auf dem Umstand, dass die den 
dänischen Banken-Entscheiden zugrunde liegenden 
Sachverhalte beides Extremfälle waren, denen es wohl 
nicht bloss an der Nutzungsberechtigung fehlte. Diese 
Fälle hätten vermutlich ohne weiteres auch als Miss-
brauchs- oder Steuerumgehungsfälle qualifiziert werden 
können, wenn das BGer dieses Kriterium denn geprüft 
hätte.

Dass eine Missbrauchs- bzw. Steuerumgehungsprüfung 
ausblieb, ist der Reihenfolge der zu prüfenden Rücker-
stattungsvoraussetzungen geschuldet. Aufgrund der Tat-
sache, dass die Nutzungsberechtigung vor einem allfälli-
gen Missbrauch bzw. einer allfälligen Steuerumgehung 
geprüft wird und dass die Nutzungsberechtigung unter 

1	  BGer 5.5.2015, 2C_364/2012 und 2C_377/2012.
2	  Nordin/Schudel, Finanzprodukte und Verrechnungssteuerrück-

erstattung.
3	  Nordin/Schudel, Finanzprodukte und Verrechnungssteuerrück-

erstattung, 62.

der stark auf die Weiterleitung fokussierenden Theorie 
der doppelten Interdependenz regelmässig (vor)schnell 
verneint wurde, wurde die Rückerstattungsberechtigung 
in Zusammenhang mit Finanzprodukten seit Mai 2015 
konstant über die fehlende Nutzungsberechtigung ver-
neint.

Die mit den dänischen Banken-Entscheiden etablierte 
Rechtsprechung hatte daher auch erhebliche Auswirkun-
gen auf die Rückerstattungspraxis der Eidgenössischen 
Steuerverwaltung (ESTV). Sie führte im Ergebnis dazu, 
dass Banken und Finanzinstituten, welche die mit den 
von ihnen emittierten Finanzprodukten einhergehenden 
Risiken dadurch absicherten, dass sie in die Basiswerte 
(dividenden- und zinstragende Wertschriften) investier-
ten, die Nutzungsberechtigung an den Dividenden- und 
Zinserträgen in einigen Fällen mit dem Argument der 
fehlenden Risikotragung abgesprochen wurde. Diese Pra-
xis führte zu erheblichen Unsicherheiten bei der Investi-
tion in verrechnungssteuertragende Schweizer Anlage-
werte, was letztlich negative Auswirkungen auf den 
schweizerischen Finanzplatz hat.

Es wurde daher höchste Zeit, dass die bundesgerichtliche 
Rechtsprechung korrigiert und bei der Prüfung der Ver-
rechnungssteuerrückerstattung der Fokus weg von einer 
Nutzungsberechtigungs- hin zu einer Steuerumgehungs-
prüfung verschoben wird. Wie nachfolgend aufgezeigt 
werden wird, ist das BGer dieser von den Autoren schon 
lange und konstant geäusserten Forderung4 nachgekom-
men.

4	  Nordin/Wild, Verrechnungssteuerrückerstattung: Streitpunkt 
Nutzungsberechtigung; Wild, Aktuelle Stolpersteine bei der 
Verrechnungssteuer, 2  ff.; Wild, Frage der Nutzungsberechti-
gung; Wild, Nutzungsberechtigung bei Finanzprodukten, 25 ff.

Inhalt

1	 Einleitung  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   17

2	 Rückerstattungsvoraussetzungen  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   18

2.1	 Bisherige Rechtsprechung  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   18

2.2	 Paradigmenwechsel: Von der Nutzungsberechtigung  
zur Steuerumgehung  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .    19

2.2.1	 Sachverhalt  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .    19
2.2.2	 Urteil des Bundesverwaltungsgerichts  

(BVGer A-2121/2020)  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .                     21
2.2.2.1	 Bisherige Rechtsprechung und Praxis zu den Rück

erstattungsvoraussetzungen  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .                21
2.2.2.2	 Prüfung der Rückerstattungsvoraussetzungen  

im konkreten Fall  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .                      22
2.2.2.2.1	 Nutzungsberechtigung .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   . 22
2.2.2.2.2	 Mitwirkungspflicht  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   . 25

2.2.3	 Urteil des Bundesgerichts (BGer 9C_635/2023)  .   .   .   .   .    25
2.2.3.1	 Nutzungsberechtigung  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .                   25
2.2.3.2	 Abkommensmissbrauch bzw. Steuerumgehung  .  .  .  .      26
2.2.4	 Würdigung  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .                          27

3	 Internationale Einordnung der neuen Praxis  .   .   .   .   .   .   .    28

4	 Auswirkungen auf die Praxis  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .    28

4.1	 Grundsatz  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   28

4.2	 Interdependenzen/Weiterleitungsverpflichtungen  .   .   .   .   28

4.3	 Risikotragung  .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   .   29

4.4	 Nutzungsberechtigung bei strukturierten Produkten  .   .   .   30

4.5	 Steuerumgehung/Abkommensmissbrauch  .   .   .   .   .   .   .   .   31

Literatur  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .                            32



Forum für Steuerrecht 2026� © ILE-HSG

34

Der Beitrag untersucht die Zurechnung von Einkünften 
und Vermögenswerten gemäss dem Bundesgesetz über 
die Individualbesteuerung, wie es am 8.3.2026 zur Ab-
stimmung kommt. Im Vordergrund steht der Begriff der 
«zivilrechtlichen Verhältnisse» gemäss Art. 8a E-DBG. 
Geklärt werden soll insbesondere, welche zivilrecht
lichen Verhältnisse gemeint sind, wie sich die neue Be-
stimmung zu den anderen Zurechnungsvorschriften 
verhält und wie mit Transaktionen unter Ehegatten um-
zugehen ist.

La contribution examine l’attribution des revenus et des 
éléments de fortune conformément à la loi fédérale sur 
l’imposition individuelle, telle qu’elle sera soumise au 
vote le 8 mars 2026. L’analyse se concentre sur la notion 
de la «situation civile» au sens de l’art. 8a P-LIFD. Il 
s’agit en particulier de déterminer quels éléments de la 
situation civile sont visés, comment la nouvelle dispo­
sition s’articule avec les autres règles d’attribution et 
comment les transactions entre époux doivent être trai­
tées.
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Professor für Steuerrecht an 
der Universität St. Gallen 
(HSG) und Direktor ILE-HSG
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1	 Übersicht

Der aktuelle Vorschlag zur Einführung einer zivilstands-
unabhängigen Individualbesteuerung zielt primär darauf 
ab, die sogenannte Heiratsstrafe, d. h. die Höherbelas-
tung von Verheirateten im Vergleich zu Konkubinatspaa-
ren, zu beseitigen.1 Im Zuge dieser Reformen sollen Ein-
künfte, Vermögen und Abzüge konsequent der einzelnen 
steuerpflichtigen Person zugerechnet werden,2 und zwar 
insb. nach «zivilrechtlichen Verhältnissen». Was unter 
«zivilrechtlichen Verhältnissen» zu verstehen ist, steht im 
Fokus dieses Beitrages. Bei den Abzügen sieht der Ge-
setzgeber zahlreiche Sondernormen vor.3 Der vorliegende 
Beitrag äussert sich jedoch nicht zu den daraus resultie-
renden Rechtsfragen. Wir konzentrieren uns einzig auf 
die Zurechnung von Einkünften und Vermögenswerten 
unter der Individualbesteuerung unter Ausklammerung 
der Abzüge.

2	 Zur gesetzlichen Vorlage im Detail

Sowohl im E-DBG als auch im E-StHG4 findet sich eine 
Zurechnungsvorschrift, wonach Einkünfte und Vermö-
genswerte den Ehegatten nach den zivilrechtlichen Ver-
hältnissen sowie anderen gesetzlichen Anspruchsberech-
tigungen zugerechnet werden. Das wirft verschiedene 
Fragen auf. In einem ersten Schritt besprechen wir, was 
unter «zivilrechtlichen Verhältnissen sowie […] weiteren 
gesetzlichen Anspruchsberechtigungen» zu verstehen 
ist,5 um dann in einem zweiten Schritt darzustellen, in 

1	  Im vorliegenden Beitrag gehen wir nicht auf die zugrunde lie-
genden verfassungsrechtlichen Vorgaben ein – vgl. zur Recht-
sprechung des Bundesgerichts zur Heiratsstrafe bspw. Bornick, 
Impôts directs et familles: État des lieux et perspectives légis-
latives, 267 ff.

2	  Vgl. Art. 8a Abs. 1 E-DBG bzw. Art. 3 Abs. 3 E-StHG.
3	  Vgl. insb. Art. 33 und 35 E-DBG und Art. 9 E-StHG.
4	  Vgl. BBl 2025, 2033.
5	  Abschn. 2.1.

welchem Verhältnis diese Zuteilungsnorm zu den ande-
ren Zuteilungsnormen im DBG und StHG steht.6

2.1	 Zuteilung gemäss «zivilrechtlichen Ver-
hältnissen» und «weiteren gesetzlichen 
Anspruchsberechtigungen»

Der Gesetzgeber hat sich dazu entschieden, die Zuteilung 
anhand von zwei alternativen Zurechnungsgrundlagen 
vorzunehmen:

	– zivilrechtliche Verhältnisse
	– weitere gesetzliche Anspruchsberechtigungen

Bei den «weiteren gesetzlichen Anspruchsberechtigun-
gen» geht es dem Gesetzgeber vor allem um sozialver
sicherungsrechtliche (und nicht «nur» um zivilrechtliche) 
Ansprüche.7 Vermutungsweise wollte der Gesetzgeber 
klarstellen, dass auch öffentlich-rechtliche oder eben 
sozialversicherungsrechtliche Anspruchsgrundlagen für 
eine Zuteilung ausreichen können und nicht zwingend 
eine zivilrechtliche Grundlage nachgewiesen werden 
muss. Im Vordergrund der Vorlage und des vorliegenden 
Beitrages steht aber der Begriff der «zivilrechtlichen Ver-
hältnisse». Dieser wird in der Anwendungspraxis für 
mehr Diskussionsstoff sorgen. Darauf ist nachfolgend 
einzugehen.

Vorweg kann Unterschiedliches darunter verstanden wer-
den. Das «Zivilrecht» beinhaltet u. a. schliesslich das 
Eherecht, das Sachenrecht und auch das gesamte Obliga-
tionenrecht.8 Bereits hier wird klar, dass je nach Ver-
ständnis verschiedene – sogar mehrfache – Zuteilungs-
grundlagen bestehen könnten. Eine sachenrechtliche Zu-
teilung eines Vermögenswerts muss nicht zwingend der 
Zuteilung gemäss Verpflichtungsgeschäft des Obligatio-
nenrechts entsprechen. Die güterrechtlichen Ansprüche 

6	  Abschn. 2.2.
7	  Vgl. insb. Botschaft Individualbesteuerung, 25 f.
8	  Das OR ist bekanntlich der fünfte Teil des ZGB und damit auch 

formell Teil des Zivilrechts.
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1	 BGer vom 19.9.20251 
(Umwandlung eines Immobilien-
betriebs in eine AG)

1.1	 Sachverhalt

A. erwarb zwischen 1980 und 1995 mehrere Liegen-
schaften im Kanton Zürich und im Kanton Luzern, wel-
che vermietet werden. In der Steuererklärung 2016 wur-
den diese erstmals als Geschäftsvermögen bezeichnet. 
Rückwirkend per 1.7.2017 wurden sämtliche Liegen-
schaften auf die C. AG übertragen.

Die Gemeinde X. (Kanton Zürich) stellte sich auf den 
Standpunkt, dass die Anforderungen an eine steuerneu
trale Umstrukturierung nicht erfüllt sind, und erhob auf 
der Übertragung der Immobilien auf die C.  AG die 
Grundstückgewinnsteuer von CHF 629 219.50.

Das in letzter Instanz angerufene Bundesgericht hiess die 
hiergegen erhobene Beschwerde von A. gut.2 Es kam zum 
Schluss, dass ein Betrieb vorliege, wies die Sache aber an 
das Steuerrekursgericht zur Prüfung im Hinblick auf eine 
allfällige Steuerumgehung zurück.

Während das Steuerrekursgericht im zweiten Rechtsgang 
auf Steuerumgehung schloss, wurde eine solche vom Ver-
waltungsgericht verneint. Hiergegen setzte sich die Ge-
meinde X. zur Wehr.

1.2	 Aus den Erwägungen

Zunächst stellt sich die Frage, ob A. eine selbständige Er-
werbstätigkeit ausgeübt hat. Das Bundesgericht hat im 
ersten Rechtsgang festgestellt, dass die auf die C. AG 
übertragenen Immobilien einen Betrieb darstellen. Damit 
hat es implizit erwogen, dass gerade keine private Vermö-
gensverwaltung mehr vorlag, sondern eine unternehme-
rische Tätigkeit. Mit der Qualifikation als Betrieb wurde 
mithin auch die selbständige Erwerbstätigkeit bejaht und 
ist folglich nicht erneut zu prüfen.

Es kann denn auch kein Zweifel daran bestehen, dass die 
vorliegende professionelle Vermögensverwaltung des 
Steuerpflichtigen mit einem Nettoertrag von über 
CHF 2 Mio. pro Jahr und einem Verwaltungsaufwand al-

1	  9C_87/2025 (2. Rechtsgang).
2	  Vgl. BGE 150 II 40.

leine für die Zürcher Liegenschaften von über 
CHF 80 000 pro Jahr in ihrem gesamten Erscheinungs-
bild auf Erwerb ausgerichtet ist.

Die Gemeinde X. stellt sich sodann auf den Standpunkt, 
dass der Steuerpflichtige bloss deshalb eine selbständige 
Erwerbstätigkeit aufgenommen hat, um seine Immobilien 
steuerneutral übertragen zu können, was eine Steuerum-
gehung darstelle. Da aber die Liegenschaften des Steuer-
pflichtigen bereits vor der Umdeklaration vom Privat- ins 
Geschäftsvermögen einen Betrieb darstellten, hat A. mit 
der Umdeklaration lediglich nachvollzogen, was bereits 
galt. Von einer kurzfristigen Aufnahme der selbständigen 
Erwerbstätigkeit mit dem Ziel, die Immobilien als Ge-
schäftsvermögen deklarieren zu können, kann keine Rede 
sein. Mithin liegt keine Steuerumgehung vor.

1.3	 Bemerkungen

Erster Rechtsgang (BGE 150 II 40)

Der erste Rechtsgang dieses Falls mündete im Leiturteil 
BGE 150 II 40. Das Bundesgericht hielt damals überzeu-
gend fest, dass ein Immobilienbetrieb iSv Art. 19 Abs. 1 
lit. b DBG auch dann vorliegen könne, wenn die Liegen-
schaftsverwaltung durch eine beauftragte Drittperson er-
folge, und schützte damit die von der ESTV im Kreis-
schreiben Nr. 5a vertretene Praxis.3 Nach diesem verheis-
sungsvollen Start verstrickte sich das Bundesgericht in 
der Folge leider in höchst fragwürdigen Erwägungen zur 
Bindungswirkung eines Rulings des kantonalen Steuer-
amts für die Gemeinde X., was schliesslich zur Rückwei-
sung der Sache an die Vorinstanz führte.4

Während das vom Bundesgericht im ersten Rechtsgang 
gefällte Urteil somit zumindest Licht und Schatten auf-
wies, ist das im zweiten Rechtsgang ergangene Verdikt 
hingegen als klares Fehlurteil zu qualifizieren.

3	  Vgl. ESTV, KS 5a vom 1.2.2022, Ziff. 3.2.2.3. Anders dagegen 
die frühere Praxis des Zürcher Verwaltungsgerichts (vgl. 
VGer ZH 26.4.2022, SB 2021.00127, E. 3.1 mwH).

4	  Vgl. bereits die diesbezügliche Kritik bei Oesterhelt/Opel, Recht-
sprechung 2024/1, 55 f.
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