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Steuerliche Bewertung nicht-kotierter Unter-
nehmen: Änderungen beim Kapitalisierungssatz 
als «kleiner» Schritt in die richtige Richtung
Raoul Stocker/Hanna Brozzo

Raoul Stocker, Prof. Dr.,  
dipl. Steuerexperte, Partner 
Bär & Karrer AG, Honorar-
professor für Steuerrecht, 
Universität St.Gallen

Hanna Brozzo, MLaw, 
Rechtsanwältin, Associate 
bei Bär & Karrer AG, Zürich

Der Verkehrswert von Beteiligungen an Unternehmen 
muss für Steuerzwecke regelmässig ermittelt werden. 
Ein objektiver Verkehrswert ist dabei nur ausnahmswei-
se verfügbar. In allen anderen Fällen muss die Bewer-
tung auf andere Weise erfolgen. Das KS SSK 28 stellt 
Bewertungsmethoden zur Verfügung, insbesondere die 
Praktikermethode, welche den inneren Wert eines Un-
ternehmens ermitteln soll. Diese Methode wird von den 
Steuerverwaltungen und der Rechtsprechung in lang-
jähriger Praxis im Normalfall angewendet. Gleichzeitig 
haben weite Kreise immer wieder Kritik daran geäus-
sert und die Anwendung anderer Bewertungsmethoden 
gefordert. Nicht zuletzt aufgrund dieser Kritik wurde am 
3.11.2020 eine neue Fassung des KS SSK 28 publiziert, 
welche insbesondere eine Änderung der Berechnung 
des Kapitalisierungszinssatzes und eine Sonderrege-
lung für die Bewertung von Start-ups enthält. Ziel die-
ses Beitrags ist es, die Praktikermethode und die erfolg-
ten Anpassungen sowie die aktuelle Praxis dazu darzu-
stellen und ihre Eignung für Steuerzwecke, insbesonde-
re für das Massenverfahren «Steuerveranlagung», kri-
tisch zu würdigen.

La valeur vénale des participations dans des sociétés 
doit être déterminée régulièrement à des fins fiscales. 
Une indication de la valeur vénale objective n’est dispo-
nible que dans des cas exceptionnels. Dans tous les 
autres cas, l’évaluation doit être effectuée par d’autres 
moyens. La circulaire CSI n° 28 fournit des méthodes 
d’évaluation, notamment la méthode des praticiens, qui 
vise à déterminer la valeur intrinsèque d’une entreprise. 
Cette méthode est normalement utilisée par les admi-
nistrations fiscales et le pouvoir judiciaire selon une 
pratique bien établie. Dans le même temps, de larges 
cercles ont exprimé à plusieurs reprises des critiques à 
son égard et ont appelé à l’utilisation d’autres méthodes 
d’évaluation. En raison notamment de ces critiques, une 
nouvelle version de la circulaire CSI n° 28 a été publiée 
le 3.11.2020. Elle contient notamment une modification 
du calcul du taux de capitalisation et une règle spéciale 
pour l’évaluation des start-ups. L’objectif de cet article 
est de présenter la méthode des praticiens et les ajuste-
ments effectués ainsi que la pratique actuelle à cet 
égard et d’évaluer de manière critique son adéquation à 
des fins fiscales, en particulier pour la procédure de 
masse que constitue la taxation.
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1 Bewertung von Unternehmen 
als Problem einer Massenver-
anlagung

Die Schweiz zählte im Jahre 20181 insgesamt 
592  695  Unternehmen. Davon wiesen ca. 50  % die 
Rechtsform der Einzelfirma (325 279) und 40 % die 
Rechtsform einer Kapitalgesellschaft (231  343) auf.2 
99 % dieser Unternehmen stellen Klein- und Mittelunter-
nehmen (KMU) dar, die über weniger als 250 Mitarbei-
tende verfügen. Dabei entfällt der grösste Anteil auf sog. 
Mikrounternehmen mit weniger als 10 Mitarbeitenden 
(531 499), gefolgt von kleinen Unternehmen mit 10 bis 
49 Mitarbeitenden (50 311) und mittleren Unternehmen 
mit 50 bis 249 Mitarbeitenden (9206). Über mehr als 
250 Mitarbeitende verfügen lediglich 1679 Unterneh-
men.3 An der Börse SIX Swiss Exchange sind gerade ein-
mal rund 220 Unternehmen kotiert.4

1 Jüngere Daten sind zurzeit nicht verfügbar, werden aber in 
der Tendenz gleich ausfallen. 

2 Bundesamt für Statistik, Statistik der Unternehmensstruktur, 
Stand 28.8.2020.

3 Bundesamt für Statistik, Statistik der Unternehmensstruktur, 
Stand 28.8.2020; Fust/Fueglistaller/Züger/Brunner/graF, 
Schweizer KMU, Ausgabe 2020, 10.

4 Siehe Liste abrufbar unter Aktienexplorer SIX Swiss Exchange. 
Da es für verschiedene Aktien zweite Handelslinien gibt, ist 
die Anzahl kotierter Unternehmen kleiner als die als Resultat 
angezeigte Zahl.

Daraus lassen sich für die Zwecke des vorliegenden Arti-
kels die folgenden vorläufigen Schlüsse ziehen: 

 – Mindestens 50 % aller Beteiligungen (Einzelfirma) 
an Unternehmen stellen aus steuerlicher Sicht Ge-
schäftsvermögen dar.

 – Von lediglich 220 Unternehmen existieren öffentlich 
publizierte Kauf-/ Verkaufspreise bzw. Bewertungen; 
bei 99,9 % aller Unternehmen existieren keine sol-
chen öffentlich zugänglichen Daten. 

 – Bei über 90 % der Unternehmen handelt es sich wohl 
um personenbezogene Unternehmen (Mikro- und 
Kleinunternehmen), deren Umsatz massgeblich von 
der Person des Beteiligten und nicht der Unterneh-
mung selbst abhängt (z. B. Anwaltskanzlei, Treuhän-
der, Arzt, IT-Beratung, Baugewerbe).5

Beteiligungen an Unternehmen müssen für die nachfol-
genden Steuerarten regelmässig bewertet werden, wobei 
für die überwiegende Mehrheit der Fälle – in denen keine 
öffentlich zugänglichen Kauf- bzw. Verkaufspreise exis-
tieren (solche liegen für börsennotierte Unternehmen 
oder ausnahmsweise bei erzielten Verkaufspreisen aus-
serhalb einer Börse vor) – eine Schätzung vorgenommen 
werden muss: 

5 Zum Begriff des personenbezogenen Unternehmens siehe 
Meier-HayoZ/ForstMoser/setHe, Schweizerisches Gesellschafts-
recht, 93 ff.
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Haltedauer im Abkommensrecht
Art  10 Abs  2 lit  a OECD-MA 2017, Art  8 Abs  1 BEPS-Übereinkommen, Art  9 AIA-EU sowie «Dividenden-
artikel» in den Doppelbesteuerungsabkommen der Schweiz

Stefan Oesterhelt/Andrea Opel

Stefan Oesterhelt, LL.M., 
Rechtsanwalt, dipl. Steuer-
experte, Partner bei 
 Homburger AG, Zürich

Andrea Opel, Prof. Dr. iur., 
Ordinaria für Steuerrecht 
an der Universität Luzern, 
 Konsulentin bei 
JP  Steuer AG, Zürich

Die meisten Doppelbesteuerungsabkommen der 
Schweiz sehen bei konzerninternen Dividendenzahlun-
gen eine Reduktion der Quellensteuer oder sogar den 
Nullsatz vor. Verschiedene Abkommen machen dies 
nicht nur von einer bestimmten Beteiligungsquote, son-
dern zudem von der Beachtung einer Haltedauer ab-
hängig. Seit 2017 statuiert auch Art. 10 Abs. 2 lit. a 
OECD-MA eine Haltedauer. Der vorliegende Beitrag legt 
die Position der Schweiz in Bezug auf dieses «neue» Kri-
terium dar, gibt einen Überblick über die bestehenden 
Regelungen mit Haltedauer und prüft die Frage der 
Nacherfüllbarkeit (Anwendung der «Denkavit-Praxis»). 
Weiter werden mögliche Umstände untersucht, die zu 
einer Unterbrechung der Haltedauer führen könnten: 
Änderung der Beteiligungsquoten, Sitzverlegung, Um-
strukturierungstatbestände. Schliesslich wird das Zu-
sammenspiel zwischen Haltedauererfordernis und Alt-
reservenpraxis erläutert.

La plupart des conventions de double imposition 
conclues par la Suisse prévoient une réduction de l’im-
pôt à la source, voire un taux nul, pour les paiements de 
dividendes intragroupes. Différents accords font dé-
pendre cela non seulement d’un certain pourcentage de 
participation mais aussi d’une certaine durée de réten-
tion. Depuis 2017, l’art. 10 al. 2 lit. a MC-OCDE prévoit 
également une durée de détention. Le présent article 
expose la position de la Suisse à l’égard de ce «nou-
veau» critère, donne un aperçu des dispositions exis-
tantes prévoyant une durée de détention et examine la 
question de la satisfaction de cette condition a posterio-
ri (application de la «pratique Denkavit»). Il examine en 
outre les circonstances possibles qui pourraient 
conduire à une interruption de la durée de détention: 
changement dans la proportion des participations, 
transfert de siège, états de fait liés à des restructura-
tions. Enfin, est mise en exergue l’interaction entre l’exi-
gence de durée de détention et la pratique des an-
ciennes réserves.
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1 Einleitung

Für Dividendenzahlungen sieht der einschlägige Art. 10 
OECD-Musterabkommen (nachfolgend: OECD-MA) 
grundsätzlich ein geteiltes Besteuerungsrecht vor:1 Wäh-
rend die Besteuerung im Quellenstaat der Höhe nach be-
grenzt ist, muss der Ansässigkeitsstaat die Quellensteuer 
auf die persönliche Steuer des Dividendenempfängers 
anrechnen.2 Bei konzerninternen Dividenden (sogenann-
ten «Schachteldividenden») wird das Besteuerungsrecht 
des Quellenstaates gemäss Art. 10 Abs. 2 lit. a OECD-

1 Vgl. Art. 10 Abs. 1 und 2 OECD-MA. Die entsprechende Rege-
lung war schon im OECD-Musterabkommen von 1963 enthal-
ten; sie geht letztlich aber bereits auf einen Vorschlag des 
Völkerbundes aus dem Jahr 1928 zurück. An der Konferenz 
des Völkerbundes in Mexiko von 1943 fiel der Entscheid zwar 
noch für ein ausschliessliches Besteuerungsrecht des Quel-
lenstaates aus; an der Konferenz des Völkerbundes in London 
von 1946 wurde dieser jedoch insofern relativiert, als für Di-
videnden aus qualifizierten Beteiligungen das Besteuerungs-
recht ausschliesslich dem Wohnsitzstaat zukommen sollte.

2 Vgl. Art. 23A Abs. 2 und Art. 23B OECD-MA.

MA sowie praktisch allen Doppelbesteuerungsabkom-
men der Schweiz zusätzlich eingeschränkt3 oder sogar 
gänzlich ausgeschlossen (Anwendung des sogenannten 
«Nullsatzes» auf Konzerndividenden). 

Die Regelung im OECD-MA von 1963 blieb bis 2017 un-
verändert. Seit dem Update des OECD-Musterabkom-
mens im Jahr 2017 wird die Privilegierung von Konzern-
dividenden aber zusätzlich davon abhängig gemacht, dass 
die Dividenden empfangende Gesellschaft die erforder-
liche Beteiligung an der Dividendenschuldnerin während 
einer Dauer von mindestens 365 Tagen hält. Eine solche 
Mindesthaltedauer ist bereits heute in zahlreichen 
Doppel besteuerungsabkommen der Schweiz verankert. 

Die Auslegung des abkommensrechtlichen Haltedauer-
erfordernisses wirft in verschiedener Hinsicht Fragen 
auf, die bislang einer Klärung harren: Zu untersuchen ist 
namentlich, ob sich die Haltedauer auch nach der Divi-
dendenfälligkeit erfüllen lässt, ob aufgestockte Beteili-

3 Art. 10 Abs. 2 OECD-MA sieht eine Quellensteuer von 5 % vor. 
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Entités à double résidence fiscale
Questions choisies en matière de fiscalité suisse et internationale

Rébecca Dorasamy

Rébecca Dorasamy, LL.M., 
Exp. fisc. dipl.,  Avocate chez 
Lenz & Staehelin, Genève

Les entités à double résidence fiscale présentent des 
questions complexes en matière de droit fiscal suisse 
et international qui ne sont pas toujours résolues de 
manière cohérente. Il n’est donc pas rare de rencontrer 
des résultats globalement inadéquats en matière d’im-
position d’entités à double résidence fiscale, respecti-
vement de leurs actionnaires ou partenaires commer-
ciaux. Ces problématiques s’accentuent par ailleurs 
lorsqu’un état tiers est impliqué dans des transactions 
avec des entités à double résidence fiscale. La présente 
contribution analyse certaines problématiques choisies 
au travers de cas pratiques simplifiés résolus de ma-
nière systématique et se penche en particulier sur la 
pratique fiscale suisse en la matière.

Doppelt ansässige Gesellschaften werfen komplexe 
Fragen im Bereich des schweizerischen und internatio-
nalen Steuerrechts auf, welche nicht immer in konsis-
tenter Weise gelöst werden. Nicht selten sind deshalb 
unangemessene Ergebnisse im Bereich der Besteue-
rung von doppelt ansässigen Gesellschaften bzw. deren 
Aktionären oder Geschäftspartnern anzutreffen. Diese 
Fragestellungen verschärfen sich zudem, wenn ein 
Drittstaat bei Transaktionen mit solchen doppelt ansäs-
sigen Gesellschaften involviert ist. Der vorliegende Bei-
trag untersucht ausgewählte Fragestellungen anhand 
von vereinfachten Fallstudien systematisch und befasst 
sich insbesondere mit der schweizerischen Steuerpra-
xis in diesem Bereich.
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1 Introduction

Les entités à double résidence fiscale ne font pas partie 
du quotidien de la majorité des fiscalistes suisses. Il n’est 
toutefois pas rare de rencontrer de telles situations en 
pratique qui présentent d’épineuses questions fiscales 
tant en matière de droit interne qu’en matière de droit fis-
cal international. L’existence d’entités à double résidence 
fiscale peut avoir diverses causes (fiscales ou non). Par 
ailleurs, de telles entités peuvent être établies de manière 
volontaire ou résulter de circonstances qui n’étaient pas 
initialement prévues.

Parmi les causes involontaires d’une double résidence, il 
est possible de mentionner le cas d’une entité transférant 
son siège d’un pays à un autre et qui dans le cadre de 
cette procédure (pouvant durer plusieurs mois), se re-
trouve être pendant un certain temps un assujetti fiscal 
illimité tant selon le droit interne du pays de départ que 
dans celui d’arrivée. Une double résidence involontaire 
peut également résulter d’une administration effective 
d’une société hors de son pays de siège, typiquement car 
certaines activités y sont menées de manière trop régu-
lière sur la durée. 

La mise en place de telles entités à double résidence 
 fiscale peut également résulter de manière volontaire 
notam ment pour des considérations fiscales, et par 

exemple avoir pour but l’accès au réseau de conventions 
internationales d’un certain pays en y implémentant le 
siège formel d’une entité sans substance supplémentaire 
(treaty shopping). L’utilisation abusive de telles entités à 
double résidence fiscale à des fins de planification fiscale 
a par ailleurs été reconnue au niveau international, raison 
pour laquelle un changement en matière d’accès aux 
conventions de double imposition pour de telles entités a 
été préconisé dans le cadre du projet BEPS.

Sous l’angle conventionnel, la cause la plus fréquente de 
l’existence d’entités à double résidence fiscale reste tou-
tefois le renvoi de la notion de résidence, au sens de 
l’art. 4 MC-OCDE, au droit interne de chaque état. Ainsi, 
chaque état étant libre de déterminer les critères perti-
nents à l’assujettissement fiscal illimité d’une entité dans 
sa juridiction, il n’est pas inhabituel que ces critères dif-
fèrent causant ainsi un rattachement d’une entité à plu-
sieurs états en même temps. Il est également pertinent de 
relever que même lorsque les critères d’assujettissement 
illimité sont identiques dans deux pays, leur interpréta-
tion peut varier et également être la cause d’une double 
résidence fiscale.

Dans le cadre de cet article, il n’est traité que des impôts 
directs soumis aux conventions de double imposition et 
l’analyse porte (sauf indication contraire) sur des situa-
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Praxis-Forum

Die Tätigkeit im Home-Office ist nicht erst seit Beginn 
der COVID-19-Pandemie eine weit verbreitete und zu-
nehmend beliebte Arbeitsform. Gerade im grenzüber-
schreitenden Verhältnis ergibt sich dabei eine Vielzahl 
komplexer steuerrechtlicher und sozialversicherungs-
rechtlicher Problemstellungen. Im Vordergrund steht 
dabei die Frage, ob ein Home-Office aus steuerlicher 
Sicht im internationalen resp. interkantonalen Verhält-
nis eine Betriebsstätte begründet. Nicht nur während 
der COVID-19-Pandemie sollte in diesem Zusammen-
hang jedoch eine gewisse Zurückhaltung geübt und der 
Schwellencharakter der Betriebsstätte bedacht werden. 
Die Qualifikation eines Home-Office als interkantonale 
resp. internationale Betriebsstätte ist vor diesem Hin-
tergrund nur in Ausnahmefällen angezeigt.

Le home office est devenu une modalité de travail ré-
pandue et de plus en plus appréciée, pas seulement 
 depuis le début de la pandémie de COVID 19 d’ailleurs. 
En particulier dans les relations transfrontalières, cela 
soulève nombre de problèmes complexes en matière de 
droit fiscal et de droit de la sécurité sociale. La question 
principale est de savoir si un home office constitue un 
établissement stable à des fins fiscales sur le plan inter-
national ou intercantonal. Toutefois, il convient de faire 
preuve d'une certaine retenue dans ce contexte et de 
s’interroger sur le seuil à partir duquel on admet l’exis-
tence d’un établissement stable, et ce pas seulement en 
temps de pandémie de COVID 19. Dans ce contexte, la 
qualification d'un home office en établissement stable 
intercantonal ou international n'est appropriée que dans 
des cas exceptionnels.
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1 Einleitung

Als Massnahme zur Bekämpfung der COVID-19-Pande-
mie beschloss der Bundesrat am 13.1.2021, dass sämtli-
che Arbeitnehmer soweit möglich und verhältnismässig 
ihre Tätigkeit von zu Hause aus ausüben sollen.1 Damit 
wurde verordnet, was bereits seit etwa einem Jahrzehnt 
im Alltag an Bedeutung gewinnt: die Arbeit im Home- 
Office.

Der Begriff «Home-Office» selbst meint einen «mit 
Kommunikationstechnik ausgestattete[n] Arbeitsplatz im 
privaten Wohnraum» resp. eine «Form der Arbeit von zu 
Hause aus».2 Diese Definition greift indes in der Praxis 
häufig zu kurz; unter «Home-Office» wird regelmässig 
ganz grundsätzlich die Arbeit ausserhalb der vom Arbeit-
geber (oder dem Kunden) bereitgestellten Räumlichkei-
ten verstanden. Mithin fallen auch etwa Shared Offices 
oder Coworking Spaces unter den Begriff des Home- 
Office.

Mit der Arbeit im Home-Office gehen jedoch auch eine 
Vielzahl steuerrechtlicher und sozialversicherungsrecht-

1 Art. 10 Abs. 3 VO COVID-19 (idF vom 13.1.2021).
2 Zit. Duden online, www.duden.de/node/68037/revision/68073.

licher Fragestellungen einher. In erster Linie stellt sich 
die Frage, ob ein Home-Office im internationalen resp. 
interkantonalen Verhältnis eine Betriebsstätte begründet.3 
Falls eine Betriebsstätte vorliegt, muss ein entsprechen-
der Anteil am Gewinn des Unternehmens auf diese aus-
geschieden werden.4 Für die Mehrwertsteuer wiederum 
qualifiziert die inländische Betriebsstätte eines ausländi-
schen Unternehmens als selbstständiges Steuersubjekt 
mit eigenen Leistungsbeziehungen.5 Schliesslich kann 
die Arbeit im Home-Office erhebliche Auswirkungen auf 
die Sozialversicherungsunterstellung6 sowie die Besteue-
rung des Arbeitnehmers haben.7 

Entsprechend komplex und multidisziplinär sind die sich 
im Zusammenhang mit einer Home-Office-Betriebs stätte 
stellenden Fragen. Der vorliegende Beitrag beschränkt 
sich daher auf Ausführungen zu Home-Office-Betriebs-
stätten von ausländischen Unternehmen in der Schweiz 
(Inbound-Verhältnis), welche durch unselbstständig er-
werbstätige Personen (Arbeitnehmer) begründet werden.

3 Siehe Abschn. 3 und 4 hinten.
4 Siehe Abschn. 3.1.7 hinten.
5 Siehe Abschn. 3.3 hinten.
6 Siehe Abschn. 3.4 hinten.
7 Siehe Abschn. 3.5 hinten.
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