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Wenn zwei Menschen immer die gleiche Meinung 
haben, ist einer von ihnen überflüssig.

Sir Winston Spencer Churchill

1 Vorbemerkung

Auf den 1.1.2007 ist Art. 20a DBG in Kraft getreten. Er 
lautet wie folgt:

Art. 20a Besondere Fälle 

1 Als Ertrag aus beweglichem Vermögen im Sinne von Artikel 20 
Absatz 1 Buchstabe c gilt auch:

a. der Erlös aus dem Verkauf einer Beteiligung von mindestens  
20 Prozent am Grund- oder Stammkapital einer Kapitalgesell-
schaft oder Genossenschaft aus dem Privatvermögen in das 
Geschäftsvermögen einer anderen natürlichen oder einer juris-
tischen Person, soweit innert fünf Jahren nach dem Verkauf, 
unter Mitwirkung des Verkäufers, nicht betriebsnotwendige 
Substanz ausgeschüttet wird, die im Zeitpunkt des Verkaufs be-
reits vorhanden und handelsrechtlich ausschüttungsfähig war; 
dies gilt sinngemäss auch, wenn innert fünf Jahren mehrere 
Beteiligte eine solche Beteiligung gemeinsam verkaufen oder 
Beteiligungen von insgesamt mindestens 20 Prozent verkauft 
werden; ausgeschüttete Substanz wird beim Verkäufer gegebe-
nenfalls im Verfahren nach den Artikeln 151 Absatz 1, 152 und 
153 nachträglich besteuert;

(…)

2 Mitwirkung im Sinne von Absatz 1 Buchstabe a liegt vor, wenn 
der Verkäufer weiss oder wissen muss, dass der Gesellschaft 
zwecks Finanzierung des Kaufpreises Mittel entnommen und nicht 
wieder zugeführt werden.

Am 6.11.2007 wurde das seit langem erwartete KS Nr. 14 
der ESTV – Verkauf von Beteiligungsrechten aus dem 
Privat- in das Geschäftsvermögen eines Dritten («indi-
rekte Teilliquidation») (im Folgenden: KS Indirekte 
 Teilliquidation) in seiner definitiven Version publiziert. 
Nachdem die ESTV im Nachgang zum BG über drin-
gende Anpassungen bei der Unternehmensbesteuerung 
ihren Entwurf (im Folgenden: KS-E Indirekte Teilliqui-
dation) am 10.11.2006 veröffentlicht hatte, entbrannte 
eine breit geführte Diskussion zu Inhalt und Stossrich-
tung des KS Indirekte Teilliquidation. In der nun vorlie-
genden endgültigen Fassung wurde den Kritikpunkten 
zum Teil Rechnung getragen.

Mit einem Kreisschreiben ist das letzte Wort in Steuerbe-
langen jedoch selten gesprochen. Gerade zur umstrit-
tenen Frage der indirekten Teilliquidation dürfte bis zur 
Klärung sämtlicher Fragen noch viel Wasser die Aare 
 hinab bzw. am Arc lémanique vorbei fliessen. Das KS In-
direkte Teilliquidation hat viele wichtige Punkte des Ge-
setzestextes konkretisiert. Jedoch bestehen nach Ansicht 
der Verfasser weiterhin offene Fragen, die der Klärung 
bedürfen. Im vorliegenden Aufsatz soll zunächst der sys-

tematischen einkommenssteuerrechtlichen Einordnung 
von Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG nachgegangen werden. 
Anschliessend wird der Begriff des Verkaufes unter-
sucht, gefolgt von Überlegungen zum gemeinsamen und 
gestaffelten Verkauf sowie zur Ausschüttungssperrfrist. 
Des Weiteren folgen einige Überlegungen zur handels-
rechtlich ausschüttungsfähigen nicht betriebsnotwen-
digen Substanz sowie zu ausgewählten Aspekten der 
Ausschüttung. Ein gewichtiger Teil des Aufsatzes ist so-
dann der Frage der Mitwirkung gewidmet. Den Ab-
schluss bilden Ausführungen zum Realisationszeitpunkt 
des steuerbaren Vermögensertrages sowie zur Rückwir-
kung resp. zur Einholung von Vorbescheiden.

2 Zweck und Gesetzestechnik von 
Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG

Kerngehalt der Theorie der indirekten Teilliquidation ist 
die Bekämpfung von Missbrauch.1 Dies wurde von den 
Kantonen für Zwecke der Kantons- und Gemeindesteu-
ern bereits nach bisherigem Rechtsverständnis so ver-
standen und praktiziert.2 Die kantonale Gerichtspraxis 
zur indirekten Teilliquidation verweist dabei explizit auf 
eine Anknüpfung am Konzept der Steuerumgehung.3 Die 
einheitliche bundesgerichtliche Rechtsprechung4 ver-
weigert die Zugrundelegung der Steuerumgehung und 
beruft sich auf eine Auslegung von Art. 20 Abs. 1 lit. c 
DBG, wonach sich «Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG als Steuer-
norm mit wirtschaftlichen Anknüpfungspunkten qualifi-
ziere, welche keine Bindung an die zivilrechtliche Ge-
staltung verlange, weshalb die wirtschaftliche Betrach-
tungsweise keine Steuerumgehung voraussetze». Ob ei-
ne Steuerumgehung vorliegt, muss gemäss bundesge-
richtlicher Rechtsprechung nur geprüft werden, «wenn 

1 Zu Art. 20a Abs. 1 DBG: Votum Erika Forster-Vannini, AB S 
2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, S. 115; Votum Hannes Germann,  
AB S 2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, S. 118; zum grundsätzlichen 
Vorwurf der Steuerumgehung S. Votum Bruno Frick, AB S 
2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, S. 114. Zur bisherigen bundesge-
richtlichen Praxis: DUSS, Spekulationen zu und mit dem Ent-
scheid des Zürcher Verwaltungsgerichts vom 27.10.1987,  
S. 153; vgl. insbesondere bei REICH/DUSS, Unternehmensum-
strukturierungen im Steuerrecht, S. 93 mwH. Grundsätzliche 
Qualifikation: BÖCKLI, Kritik der «indirekten Teilliquidation»: 
Von der Zerlegungsmethode zur Mittelherkunftsmethode,  
S. 119.

2 StE 1988 B 24.4 Nr. 11; StE 1988 B 24.4 Nr. 16; LEUCH/KÄSTLI, 
Art. 24 StG BE N 32 f.; HEUSCHER, § 29 StG AG N 25; Ratschlag 
Teilrevision StG BS, Ziff. 2.1, S. 3 letzter Satz; DISLER/WYSSEN, 
Steuerumgehung bei natürlichen Personen und bei Selbstän-
digerwerbenden, S. 7.

3 S. Fn 2; DUSS, Spekulationen zu und mit dem Entscheid des 
Zürcher Verwaltungsgerichts vom 27.10.1987, S. 153; RICHNER/
FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 20 StG ZH N 137 ff., insb. N 139.

4 Stellvertretend dargestellt in BGE 115 Ib 252 f.
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der zu beurteilende Sachverhalt nicht direkt unter»  
Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG fällt.5

Diese Betrachtungsweise wird vom zürcherischen Ver-
waltungsgericht, stellvertretend für das vom Bundesge-
richt abweichende konzeptionelle Verständnis der Theo-
rie der indirekten Teilliquidation durch die kantonalen 
Instanzen6, klar abgelehnt.7

Aufgrund der Materialien ist nach übereinstimmender 
Meinung von Bundesrat, Mehrheit und Minderheit der 
beratenden Kommissionen wie auch des Parlaments die 
neue gesetzliche Bestimmung von Art. 20a Abs. 1 lit. a 
DBG klar als Missbrauchsbestimmung zu qualifizieren.8

Die in Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG statuierten steuerbaren 
Einkünfte anlässlich von Beteiligungsveräusserungen 
aus dem Privatvermögen natürlicher Personen stellen so-
mit eine Art. 16 Abs. 3 DBG (Steuerfreiheit privater Ka-
pitalgewinne) einschränkende Missbrauchsbestimmung 
und gleichzeitig eine dem Legalitätsprinzip und somit 
der Rechtssicherheit nachkommende, eigenständige De-
finition des grundsätzlich in Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG um-
schriebenen steuerbaren Vermögensertrages dar.

Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG stellt eine gesetzliche Fiktion 
dar,9 da ein grundsätzlich steuerfreier privater Kapitalge-
winn beim Vorliegen der in Art. 20a Abs. 1 lit. a und Abs. 
2 DBG definierten Tatbestandsmerkmale als Vermö-
gensertrag iSv Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG gilt.10 Art. 20a 
Abs. 1 lit. a DBG ist deshalb eigenständig und unter Zu-
grundelegung des gesetzgeberischen Willens der Miss-
brauchsbekämpfung auszulegen.

3 Verkauf im Allgemeinen

3.1 Begriff des Verkaufes

Unter dem Begriff des Verkaufes ist zivilrechtlich die 
Übertragung des Eigentums gegen Bezahlung des Kauf-
preises zu verstehen.11 Beim Kauf handelt es sich um eine 
Vereinbarung über den Austausch eines Kaufgegen-

5 BGE 115 Ib 252 f.
6 S. Fn 2.
7 RICHNER/FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 20 StG ZH N 137 ff., insb.  

N 139; StE 1988 B 24.4 Nr. 11; StE 1988 B 24.4 Nr. 16.
8 Votum Erika Forster-Vannini, AB S 2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, 

S. 115.
9 «Die juristische Fiktion besteht in der gewollten Gleichsetzung 

eines als ungleich Gewussten», LARENZ, Methodenlehre der 
Rechtswissenschaft, S. 262.

10 Art. 20a Abs. 1 DBG erster Satz: «Als Ertrag aus beweglichem 
Vermögen im Sinne von Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe c gilt 
auch: (…)».

11 Art. 184 Abs. 1 OR.

standes gegen Geld,12 wobei Objekt, Preis und Aus-
tausch- oder Umsatzverpflichtung die drei unabding-
baren Elemente des Kaufvertrages bilden.13 «Mit dem 
Erfordernis des Verkaufes wird eine entgeltliche Über-
tragung vorausgesetzt.»14 Unentgeltliche Rechtsge-
schäfte (z. B. Erbgang oder Schenkung) sind zwar Ver-
äusserungstatbestände, stellen aber mangels Realisation 
eines Entgeltes klarerweise keine Verkaufsgeschäfte 
dar.15 Wesentliches Unterscheidungsmerkmal zu anderen 
Veräusserungsgeschäften ist somit die Entrichtung eines 
Entgelts, des Kaufpreises.

Es stellt sich die Frage, ob die steuerrechtliche Ausle-
gung des Begriffes des Verkaufes der zivilrechtlichen 
folgt oder ob für Zwecke des Steuerrechts eine eigenstän-
dige Begriffsdefinition gelte. In den parlamentarischen 
Beratungen zu Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG wurde unisono 
der Ausdruck «Verkauf» verwendet, ohne indessen Klar-
heit darüber zu schaffen, welche Rechtsgeschäfte davon 
erfasst sind.

Ausgangspunkt bei der Auslegung des Steuerrechts ist 
der Grundsatz, wonach die zivilrechtliche Bedeutung 
 zivilrechtlicher Termini dem Grundsatz nach auch im 
Steuerrecht massgebend ist. Nur in Ausnahmefällen – 
konkret: wenn eine Steuerumgehung vorliegt – kann da-
von abgewichen werden.16 Deshalb kommt dem Termi-
nus «Verkauf» in Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG grundsätzlich 
auch die entsprechende zivilrechtliche Bedeutung zu, 
und es kann nur davon abgewichen werden, wenn ein 
Steuerumgehungstatbestand vorliegt. Die Ausgangslage 
bei der indirekten Teilliquidation ist insofern speziell, als 
dass Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG – wie einleitend bemerkt17 
– die Missbrauchsbekämpfung zugrunde liegt; es handelt 
sich somit um einen gesetzlich geregelten, verobjekti-
vierten Missbrauchstatbestand im Zusammenhang mit 
Kaufsgeschäften (und nur mit diesen). Geht man vom 
Verständnis aus, dass nur bei Vorliegen einer Steuerum-
gehung von der zivilrechtlichen Bedeutung des Begriffes 
des Verkaufes abgewichen werden kann, rechtfertigt sich 
eine abweichende Begriffsdefinition des Verkaufes ge-
mäss Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG somit nur, wenn eine 
 Umgehung des in Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG gesetzlich 
geregelten Umgehungstatbestandes vorliegt.

12 GIGER, Art. 184 OR N 6.
13 GIGER, Art. 184 OR N 8.
14 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.1.
15 KS-E Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.1; dazu REICH, Art. 18 DBG 

N 25 und 26.
16 VALLENDER, Die Auslegung des Steuerrechts, S. 46.
17 S. Abschn. 2, vorne.
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3.2 Auffassung der ESTV

Eine andere Ansicht vertritt die ESTV, welche festhält, 
dass nicht nur eigentliche Verkaufsgeschäfte, sondern 
auch der Tausch – als Kombination von entgeltlichen 
Rechtsgeschäften – von der indirekten Teilliquidation er-
fasst sein soll.18 Damit weitet die ESTV den Anwen-
dungsbereich der indirekten Teilliquidation und somit 
den verobjektivierten Umgehungsvorwurf auf Rechts-
geschäfte aus, die bei einer zivilrechtlichen Aus legung 
des Verkaufsbegriffes nicht von Art. 20a Abs. 1 lit. a 
DBG erfasst werden. Eine Umgehungsabsicht wird dabei 
nicht vorausgesetzt, sondern dem Tauschenden von vorn-
herein (verobjektiviert) unterstellt. Immerhin geht die 
ESTV nicht so weit, dass generell sämtliche Veräusse-
rungsgeschäfte unter Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG fallen, 
muss doch das Veräusserungsgeschäft auf dem eige- 
nen Willen und Wollen basieren. Dies lässt sich daraus 
 folgern, dass laut ESTV kein Verkauf iSv Art. 20a Abs. 1 
lit. a DBG vorliegt, wenn der Verkauf aufgrund einer 
zwingenden Regelung erfolgt.19

3.3 Quasifusion

3.3.1 Begriff

Die Begriffsdefinition des Verkaufes in Art. 20a Abs. 1 
lit. a DBG ist insbesondere im Zusammenhang mit der 
Quasifusion von Bedeutung, weil die Quasifusion zwar 
unbestritten ein Veräusserungsgeschäft20, indessen nicht 
einen Verkauf im eigentlichen Sinne darstellt.

Eine Quasifusion liegt dann vor, wenn ein Unternehmen 
alle oder die überwiegende Mehrheit der Anteilsrechte 
einer anderen Gesellschaft erwirbt, die dadurch zur 
 Tochtergesellschaft der Erwerberin wird.21 Der Erwerb 
kann dabei durch Bargeld und/oder Anteilsrechte der 
übernehmenden Gesellschaft abgegolten werden. Wenn 
zur Abgeltung Mitgliedschafts- oder Anteilsrechte hin-
gegeben werden, hat dies für die Gesellschafter der 
 quasi-übertragenen Einheit eine fusionsähnliche Wir-
kung, denn sie werden Gesellschafter einer anderen Ge-
sellschaft, nämlich der Erwerberin. Im Unterschied zur 
echten Fusion erfolgt der Aktientausch aber rein vertrag-
lich und kann dem einzelnen Gesellschafter nicht durch 
einen Mehrheitsentscheid der Generalversammlung auf-
gezwungen werden22. Die Quasifusion führt somit zu 

18 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.1.
19 S. KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.1.
20 Vgl. dazu die Ausführungen bei SPORI/GERBER, Fusionen und 

Quasifusionen im Recht der direkten Steuern, S. 703 und dor-
tige Verweise.

21 BÖCKLI, Schweizer Aktienrecht, N 294a.
22 Es findet auch keine Universalsukzession statt. Die quasi-

übertragene Gesellschaft bleibt in ihrer Rechtspersönlichkeit 
erhalten. Auf die Quasifusion finden die Bestimmungen zur 

keiner rechtlichen Verschmelzung (hingegen zu einer 
wirtschaftlichen23) der beteiligten Gesellschaften; viel-
mehr findet der Zusammenschluss auf Ebene der Anteils-
eigner statt.24

Es handelt sich somit um einen Aktientausch, der gemäss 
den Ausführungen im KS Indirekte  Teilliquidation «(…) 
als Kombination von entgeltlichen Rechtsgeschäften 
(…)»25 unter die Regelung von Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG 
fallen soll.

3.3.2 Auffassung der ESTV

Die ESTV vertrat früher die Auffassung, es handle sich 
bei der Quasifusion wirtschaftlich gesehen nicht um 
 einen Veräusserungstatbestand, sondern um eine blosse 
Vermögensumschichtung.26 Mit Erlass des KS Umstruk-
turierungen änderte die ESTV ihre Ansicht. Seit diesem 
Zeitpunkt behandelt sie die Quasifusion als steuer-
neutralen Umstrukturierungstatbestand, und Nenn-
werterhöhungen und Ausgleichszahlungen fallen beim 
Aktionär als steuerfreier Veräusserungserlös an.27 Weiter 
hält die ESTV fest: «Bei einem Kauf – nicht aber bei 
 einer Quasifusion – ist Folgendes zu beachten: Macht die 
übernehmende Gesellschaft ein Kaufangebot, ohne dass 
darin eine Verschmelzungsabsicht offen gelegt wird, 
kann eine indirekte Total- oder allenfalls Teilliquidation 
vorliegen.»28

Aus den zitierten Passagen des KS Umstrukturierungen 
lässt sich schliessen, dass die ESTV bisher die Ansicht 
vertrat, dass Quasifusionen nicht der indirekten Teil-
liquidation unterlägen, sondern in jedem Fall einen steu-
erfreien Veräusserungstatbestand darstellten. Einzig für 
den Fall, dass innerhalb einer Frist von 5 Jahren nach der 
Quasifusion eine Absorption stattfindet, kann allenfalls 
die Besteuerung als Vermögensertrag einsetzen.29

Es ist somit festzuhalten, dass die generelle Unterstel-
lung der Quasifusion unter die Regelung von Art. 20a 
Abs. 1 lit. a DBG als Abkehr von der bisherigen Praxis 
angesehen werden muss.

Fusion nach Art. 3 ff. FusG keine Anwendung. Vgl. mwH zur 
Abgrenzung: fusg.ch.fusionsgesetz.

23 REICH/DUSS, Unternehmensumstrukturierungen im Steuer-
recht, S. 288.

24 LOCHER, Art. 61 DBG N 35.
25 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.1.
26 Vgl. SPORI/GERBER, Fusionen und Quasifusionen im Recht der 

direkten Steuern, S. 703 und dortigen Verweis auf StE 2002, 
B 24.4 Nr. 66 E 4b (Wiedergabe der Erwägungen der Vorins-
tanz).

27 KS Umstrukturierungen Ziff. 4.1.7.3.1.
28 KS Umstrukturierungen Ziff. 4.1.1.4.
29 KS Umstrukturierungen Ziff. 4.1.7.3.2.
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3.3.3 Würdigung

Die Gleichsetzung von Tausch und Kauf im KS Indirekte 
 Teilliquidation ist aus verschiedenen Gründen problema-
tisch. Zunächst überdehnt diese Auslegung den Geset-
zestext. Falls der Gesetzgeber den Tausch ebenfalls er-
fassen wollte, so hätte wohl sinnvollerweise der Termi-
nus «Veräusserung» oder «Veräusserungsgeschäft» an-
stelle von «Kauf» Eingang in den Gesetzestext gefunden. 
In den parlamentarischen Beratungen befasste sich die 
Debatte – wie bereits erwähnt – nämlich nie mit dieser 
Problematik.30 Ferner scheint auch die Gerichtspraxis 
bisher nie einen Quasifusionsfall im Hinblick auf das 
Vorliegen  einer indirekten Teilliquidation geprüft zu ha-
ben. Vor diesem Hintergrund scheint es daher gerechtfer-
tigt, die Anforderungen an eine möglichst gesetzesnahe 
Rechtsanwendung besonders hoch zu halten.

Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG erwähnt nur den Verkauf; es 
handelt sich dabei nur um eine der Formen von Veräusse-
rungsgeschäften. Allerdings fehlt der gesetzlichen Rege-
lung zur indirekten Teilliquidation der Ansatz, wie er et-
wa im Grundstückgewinnsteuerrecht zu finden ist, wo-
nach die Besteuerung an die Handänderung (aufgrund 
welcher rechtlichen Form des Veräusserungsgeschäftes 
auch immer, z. B. eines Tausches) anknüpft. Der Stoss-
richtung von Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG liegt somit grund-
sätzlich nicht die wirtschaftliche Bedeutung des Veräus-
serungsbegriffes zu Grunde.

Aufgrund der vorstehenden Ausführungen wird hier die 
Meinung vertreten, dass die generelle Unterstellung der 
Quasifusion unter Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG nicht ge-
rechtfertigt ist und die Formulierung des KS Indirekte 
 Teilliquidation die Gesetzesbestimmung überdehnt. Der 
Tausch kann nicht tel quel unter Art. 20a Abs. 1 lit. a 
DBG subsumiert werden. Die von der ESTV vorgenom-
mene generelle Gleichsetzung von Kauf und Tausch ist 
mit dem im Steuerrecht Grundrechtscharakter31 aufwei-
senden Legalitätsprinzip nicht zu vereinbaren. Die Situ-
ation des Tauschenden würde bei einer generellen Gleich-
behandlung von Kauf und Tausch in ungerechtfertigter 
Art und Weise verschärft: Bei Annahme einer indirekten 
Teilliquidation würde sich dieser grundsätzlich dem 
nicht unerheblichen Risiko ausgesetzt sehen, mehrfach 
besteuert zu werden. Sollte er nämlich zu einem späteren 
Zeitpunkt die tauscheshalber erhaltene Beteiligung wei-
terverkaufen (oder tauschen), könnte er durchaus wiede-
rum in die  Falle der indirekten Teilliquidation tappen. 
Diese Gefahr bestünde sodann bei jedem neuerlichen 
Tauschgeschäft. Demgegenüber ist derjenige Verkäufer, 

30 S. vorne, Abschn. 3.1.
31 Statt vieler: BGE 126 I 180 E 2a/aa; s. auch VALLENDER/WIEDER-

KEHR, Art. 127 BV Rz 4 ff. mwH.

der seine Beteiligung verkauft (spätestens nach einma-
liger Versteuerung aufgrund indirekter Teilliquidation) 
grundsätzlich frei, die erhaltenen Geldmittel ohne wei-
tere Steuerfolgen zu verwenden.

Zwar kann es durchaus Situationen geben, bei welchen 
sich die Unterstellung der Quasifusion unter die indi-
rekte Teilliquidation rechtfertigen lässt. Diese Fälle sind 
jedoch unter Beizug des Steuerumgehungsvorwurfes zu 
lösen.

4 Massgebliche Beteiligungsver-
käufe: Gemeinsamer und/oder 
gestaffelter Verkauf

4.1 Gesetzliche Grundlage

Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG sieht eine Mindestquote von  
20 % am Grund- oder Stammkapital der zu veräussernden 
Gesellschaft vor. Diese Mindestquote kann einerseits 
durch einen einzelnen Veräusserer erfüllt werden, wenn 
in einer einzigen Transaktion eine Beteiligung von min-
destens 20 % oder innerhalb von 5 Jahren Minderheiten-
beteiligungen von insgesamt mindestens 20 % veräussert 
werden (gestaffelter Verkauf). Nach dem klaren Ge-
setzeswortlaut32 kann die Mindestquote ebenfalls erfüllt 
werden, wenn mehrere Beteiligte ihre Beteiligungen, 
welche zusammen insgesamt mindestens 20 % ausma-
chen, – allenfalls zeitlich gestaffelt – gemeinsam verkau-
fen (gemeinsamer Verkauf).

Nachfolgend sollen in einem ersten Schritt die grund-
sätzlichen Voraussetzungen eines gemeinsamen Ver-
kaufs herausgearbeitet (Abschn. 4.2) und in einem zwei-
ten Schritt die Voraussetzungen, die an einen gestaffelten 
Verkauf zu stellen sind – insbesondere mit Blick auf ei-
nen zeitlich gestaffelten gemeinsamen Verkauf –, unter-
sucht werden (Abschn. 4.3).

4.2 Gemeinsamer Verkauf/Gemeinsame 
Willensbildung

Der parlamentarischen Diskussion zu Art. 20a DBG kann 
nicht entnommen werden, welche Voraussetzungen bei 
einem gemeinsamen Verkauf vorliegen müssen, um sich 
als solchen zu qualifizieren. Der Zweck33 von Art. 20a 
Abs. 1 lit. a DBG als Missbrauchsbestimmung legt nahe, 
dass die Zusammenrechnung gemeinsamer Verkäufe 
durch einen oder mehrere Beteiligte auf die Bekämpfung 

32 Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG.
33 S. vorne, Abschn. 3.
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von Missbrauch abzielt.34 Anknüpfungspunkt bleibt des-
halb die missbräuchliche Erzielung eines privaten Kapi-
talgewinnes anstelle eines steuerbaren Vermögenser-
trages. Dazu gehören zwangsläufig Wissen und Wollen 
des Steuerpflichtigen; Missbrauch wird nicht aus Verse-
hen oder gar unverschuldet betrieben. Damit im gemein-
samen Verkauf eine missbräuchliche Steuerumgehung35 
gesehen werden kann, bedarf es deshalb eines koordi-
nierten Verhaltens der «gemeinsamen» Verkäufer. Nur 
wenn die Verkäufer gemeinsam, zusammenwirkend und 
im Bewusstsein um ihre gemeinsamen Handlungen vor-
gehen und dies billigen, kann eine Zurechnung der ein-
zelnen missbräuchlichen (Verkaufs-)Handlungen an die 
einzelnen Verkäufer vorgenommen werden. Eine abwei-
chende Betrachtung würde das gesetzmässige Legalitäts-
prinzip und insbesondere dessen Garantiefunktion ver-
letzen: Nur wenn eine arbeitsteilige, für den «Miss-
brauchserfolg» wesentliche Mitwirkung vorliegt, kann 
eine Zusammenrechnung der anteiligen, missbräuch-
lichen Minderheitenanteilsveräusserungen erfolgen, 
weil nur dann die einzelnen Verkäufer um die Tatbe-
standsmässigkeit ihrer Verkaufshandlungen wissen und 
diese billigen.

Erforderlich ist somit zwingend eine Absprache/Koordi-
nation unter den Verkäufern.36 Betreffend die Anforde-
rung an ein koordiniertes Verhalten bei einem Verkauf 
durch mehrere Verkäufer kann zwecks Analyse der Vo-
raussetzungen, die an einen gemeinsamen Verkauf ge-
stellt werden müssen, das Recht der Grundstückgewinn-
besteuerung herangezogen werden. Werden mehrere 
Minderheitsbeteiligungen an einer Immobiliengesell-
schaft übertragen, so unterliegen diese nur dann der 
Grundstückgewinnbesteuerung, wenn Beteiligungen von 
mindestens 50 % übertragen werden und damit eine wirt-
schaftliche Handänderung stattfindet.37 Die Frage des 
Erreichens der gesetzlichen Quote durch mehrere Betei-
ligte, mithin die Begründung der Steuerpflicht, hat das 
Bundesgericht in Anlehnung an den Begriff des Mitei-
gentums behandelt: «Es wurde damals erkannt, der Steu-
erpflichtige sei zwar Minderheitsaktionär gewesen, habe 
indessen mit den übrigen Aktionären als Gruppe gehan-
delt, in gleicher Weise, wie wenn sämtliche Aktionäre 
Miteigentümer der im Eigentum der Gesellschaften ste-

34 So auch ARNOLD, Gesetzliche Regelung der indirekten Teilli-
quidation – Ende gut, alles gut?, S. 83.

35 S. vorne, Abschn. 3.
36 Gl. M.: ALTORFER, Die indirekte Teilliquidation gesetzlich gere-

gelt, S. 101; ARNOLD, Gesetzliche Regelung der indirekten Teil-
liquidation – Ende gut, alles gut?, S. 82 ff.; s. auch REICH,  
Art. 20a DBG N 7, der einen Gesamtplan der Veräusserer,  
d. h. Absicht fordert.

37 Dazu RICHNER/FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 216 StG ZH N 100 ff.; 
STEINER, Die neuere Praxis zur wirtschaftlichen Betrachtungs-
weise im zürcherischen Grundsteuerrecht, S. 305 ff.

henden Liegenschaften gewesen wären.»38 Nach Art. 648 
Abs. 2 ZGB bedarf es der Übereinstimmung aller Mit-
eigentümer, damit über eine im Miteigentum stehende 
Sache verfügt werden kann. Die Übertragung von Mit-
eigentum verlangt somit begrifflich Wissen und Wollen 
aller Beteiligten.

Der gemeinsame Verkauf im Rahmen der indirekten Teil-
liquidation muss ebenso eine bewusste und gewollte 
 Koordination unter den Verkäufern voraussetzen. Dabei 
ist zu beachten, dass sich die Elemente des Wissens und 
Wollens nicht in erster Linie auf den Verkauf als solchen 
beziehen, sondern auf die Tatsache des sich mit anderen 
Verkäufern zwecks Verkaufes einer Beteiligung Zusam-
menschliessens. Die Verkäufer schliessen sich durch die-
sen Entschluss zu einer Verkaufsgemeinschaft zusam-
men. Der Zusammenschluss muss im Bewusstsein um ih-
re gemeinsamen, missbräuchlichen Handlungen erfolgen 
und durch alle Teilnehmer getragen und gebilligt werden. 
Nur dann rechtfertigt sich mit Blick auf die missbräuch-
liche Erzielung eines privaten Kapitalgewinnes anstelle 
eines steuerbaren Vermögensertrages eine Zusammen-
rechnung der einzelnen, missbräuchlichen (Verkaufs-)
Handlungen der einzelnen Verkäufer. Ohne diesen wis-
sentlichen und gewollten Zusammenschluss kann keine 
indirekte Teilliquidation vorliegen.

Das KS Indirekte  Teilliquidation führt deshalb zu Recht 
aus, dass eine gemeinsame Willensbildung erforderlich 
ist.39 Eine solche liegt nach unserer Auffassung dann vor, 
wenn sie die Essentialia des Vertrags im Sinne des Privat-
rechts umfasst. Dazu gehören sowohl die objektiv we-
sentlichen (essentialia negotii) als auch die subjektiv we-
sentlichen Punkte (conditio sine qua non).40 Nur wenn 
sämtliche wesentlichen Punkte vom gemeinsamen Wil-
len getragen und gebilligt werden, rechtfertigt es sich, 
verschiedene Verkäufe zusammenzufassen und die 
schädliche Beteiligungsquote allenfalls als durch ge-
meinsamen Verkauf erreicht zu betrachten.

In diesem Sinne hält das KS Indirekte  Teilliquidation – 
entgegen der ursprünglich im KS-E Indirekte Teilliqui-
dation geäusserten Ansicht der ESTV – nun ausdrücklich 
und richtigerweise fest, dass öffentliche Übernahmean-
gebote grundsätzlich nicht zu einer indirekten Teilliqui-
dation führen können,41 da bei diesen naturgemäss vor 

38 BGE 103 Ia 159 E 4b.
39 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.2.
40 Zur Thematik s. SCHÖNENBERGER/JÄGGI, Art. 2 OR N 32 ff.; KRA-

MER/SCHMIDLIN, Art. 2 OR N 5 ff.; GUHL/KOLLER/SCHNYDER/DRUEY, 
Das Schweizerische Obligationenrecht, § 13 N 8; GAUCH/ 
SCHLUEP/SCHMID, Schweizerisches Obligationenrecht, Allge-
meiner Teil, Nr. 329 ff.

41 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.2.
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dem Verkauf kein willentlicher und wissentlicher Zu-
sammenschluss unter den Verkäufern stattfindet.

4.3 Gestaffelter Verkauf

4.3.1 Durch dieselbe Person

Ebenfalls von der indirekten Teilliquidation erfasst wird 
der Fall, bei dem eine Person mehrere unter 20 % liegen-
de Aktienpakete zeitlich gestaffelt verkauft und so inner-
halb einer Frist von 5 Jahren ab dem ersten Verkauf die 
schädliche Quote von 20 % erreicht. Dabei ist es uner-
heblich, ob die Anteile demselben oder verschiedenen 
Käufern übertragen werden.

Beim gestaffelten Verkauf von Anteilen durch dieselbe 
Person sind analoge Überlegungen wie beim gemein-
samen Verkauf anzustellen. Deckt die gemeinsame Wil-
lensbildung beim Verkauf durch mehrere Verkäufer die 
Handlungen aller Verkäufer ab, so ist auch zu fordern, 
dass der Verkäufer beim gestaffelten Verkauf von Anbe-
ginn weg die Absicht der Steuerumgehung hat. Es muss 
dem Verkäufer damit zumindest der Nachweis offen ste-
hen, dass seine gestaffelten Verkäufe nicht steuerlich 
motiviert sind, dass sie mithin aus anderen Überlegungen 
als der Vermeidung der 20 %-Hürde erfolgten, sondern 
beispielsweise aufgrund unvorgesehener Veränderungen 
– wie ein plötzlich gestiegener Kapitalbedarf des Verkäu-
fers oder ein neues, (zeitnahes) «attraktives» Kaufange-
bot durch einen unabhängigen Käufer – vorkamen.

4.3.2 Durch mehrere Personen

Das zum gestaffelten Verkauf derselben Person Gesagte42 
gilt gleichermassen auch für den gemeinsamen zeitlich 
gestaffelten Verkauf durch mehrere Personen. Nebst dem 
wissentlichen und willentlichen Zusammenschluss zu 
 einer Verkäufergemeinschaft43 hat zudem zum Zeitpunkt 
des ersten Teilverkaufes ein gemeinsamer Wille darüber 
vorzuliegen, in Umgehungsabsicht den Kauf zeitlich 
 gestaffelt abzuwickeln; die gemeinsamen Verkäufer ha-
ben sich deshalb gleichsam an einen «Masterplan» zu 
halten.44

42 S. Abschn. 4.3.1.
43 S. Abschn. 4.2.
44 So auch ALTORFER, Die indirekte Teilliquidation gesetzlich ge-

regelt, S. 105.

5 Ausschüttungssperrfrist

5.1 Begrenzende Wirkung der Ausschüt-
tungssperrfrist

Die Ausschüttungssperrfrist hat in zweierlei Hinsicht 
 begrenzende Wirkung: Einerseits wird damit für die 
 Zukunft festgelegt, bis wann Ausschüttungen schädlich 
sind; andererseits verhindert die Ausschüttungssperr-
frist, dass vor dem Verkauf erfolgte Transaktionen in  
die Beurteilung miteinbezogen werden (Art. 20a Abs. 1 
lit. a DBG: «soweit innert fünf Jahren nach dem Verkauf 
(…) nicht betriebsnotwendige Substanz ausgeschüttet 
wird»).45 Damit fallen vor dem Verkauf erfolgte Trans-
aktionen nicht in die Sperrfrist und können nicht zur 
 Besteuerung aufgrund indirekter Teilliquidation führen. 
So gilt beispielsweise eine Darlehensgewährung der 
Zielgesellschaft an die Käufergesellschaft vor dem Ver-
kauf nicht als Ausschüttung im Sinne der indirekten 
Teilliquida tion; vorbehalten bleiben selbstverständlich 
Umgehungstatbestände, d. h., wenn die Darlehensge-
währung unter Berücksichtigung aller Umstände des 
Einzelfalles einzig damit erklärt werden kann, dass sie 
im Hinblick auf den nachfolgenden Verkauf erfolgte.46

5.2 Beginn des Fristenlaufs

5.2.1 Grundsätzliche Überlegungen zur 
gesetzlichen Regelung

Im Zusammenhang mit dem Kauf von Aktien wird zwi-
schen dem Verpflichtungsgeschäft (signing) und dem 
Verfügungsgeschäft (closing) unterschieden. Gemäss 
Art. 185 Abs. 1 OR gehen Nutzen und Gefahr der Kauf-
sache mit Abschluss des Vertrages über. In (durchaus zu-
lässiger) Abweichung dazu vereinbaren die Parteien 
eines Aktienkaufvertrages (share deal) jedoch oft, dass 
Gefahren und Nutzen der Aktien per Verfügungsgeschäft 
übergehen sollen.47

Der Gesetzeswortlaut in Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG legt 
fest, dass die Fünfjahresfrist im Zeitpunkt des Verkaufs 
zu laufen beginnt.48 Es wird jedoch nicht präzisiert, wel-

45 So auch ALTORFER, Die indirekte Teilliquidation gesetzlich ge-
regelt, S. 106.

46 Bei zeitlich nahen Transaktionen der zukünftigen Vertragspart-
ner vor der eigentlichen Transaktion ist somit unter dem steu-
errechtlichen Missbrauchsvorbehalt grundsätzlich zu prüfen, 
ob die Willensbildung und somit der Kaufvertrag nicht bereits 
im Zeitpunkt der Darlehensgewährung vor dem Verkauf und 
somit vor dem eigentlichen, «offiziellen» Vertragsabschluss 
zustande kam.

47 VISCHER, Übergang von Nutzen und Gefahr beim Unterneh-
menskaufvertrag, Rz 23; vgl. auch TSCHÄNI, M & A-Transak-
tionen nach Schweizer Recht, S. 142 ff.

48 Die gesetzliche Anknüpfung des Beginns der Ausschüttungs-
sperrfrist an den Verkaufszeitpunkt korrespondiert mit der 
Qualifikation von Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG als Missbrauchs- 
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cher Zeitpunkt massgeblich zu sein hat, wenn Verpflich-
tungs- und Verfügungsgeschäft sowie Gefahrenübergang 
zeitlich auseinanderfallen. In Betracht kommen also 
 entweder der Zeitpunkt des Vertragsabschlusses, jener 
der dinglichen Verfügung (etwa durch Aushändigung der 
erforderlichen Dokumente) oder jener des Übergangs 
von Nutzen und Gefahr (Übergang des wirtschaftlichen 
Eigentums).

5.2.2 Zeitpunkt des Verpflichtungsgeschäfts 
als Grundsatz

Das KS Indirekte  Teilliquidation hält in Anlehnung an 
die bundesgerichtliche Rechtsprechung49 ausdrücklich 
fest, dass die Ausschüttungssperrfrist von 5 Jahren, ent-
sprechend dem im Einkommenssteuerrecht geltenden 
Grundsatz, wonach der Zufluss des Einkommens in der 
Regel mit dem Forderungserwerb erfolgt,50 grundsätz-
lich mit dem Verpflichtungsgeschäft (dem signing des 
Kaufvertrages) beginnt, sofern die Erfüllung nicht von 
vornherein als unsicher betrachtet werden muss.51 In die-
sem Zeitpunkt erwirbt der Verkäufer die Forderung auf 
den Kaufpreis. Vom Zeitpunkt des Forderungserwerbes 
ist die Fälligkeit zu unterscheiden. Eine Forderung ist 
fällig, wenn der Gläubiger die geschuldete Leistung for-
dern kann und der Schuldner sie auf die entsprechende 
Aufforderung hin erfüllen muss.52 Die Fälligkeit des 
Rechtsanspruchs ist grundsätzlich nicht erforderlich.53 
Nicht massgebend ist demnach grundsätzlich der Eigen-
tumserwerb.

5.2.3 Unsicherheit des Forderungserwerbs

Als Ausnahme vom Grundsatz der Massgeblichkeit des 
Zeitpunkts des Verpflichtungsgeschäftes hält das KS In-
direkte  Teilliquidation fest, dass, sofern die Erfüllung 
des Verpflichtungsgeschäfts als von vornherein unsicher 
betrachtet werden muss, auf den Eigentumserwerb (das 
closing) abzustellen ist.54

Auch diesbezüglich scheint sich das KS Indirekte 
 Teilliquidation an dem im Einkommenssteuerrecht vor-
herrschenden Zuflussprinzip55 zu orientieren, wonach 
auf den Zeitpunkt der Erfüllung des Anspruches abzu-
stellen ist, sofern die Erfüllung einer Forderung im Zeit-

und somit Steuerumgehungsbestimmung. S. diesbezüglich 
hinten, Abschn. 9.

49 BGE 2P.323/2003, 7.5.2005 (StE 2005 A 24.21 Nr. 16).
50 BGer, 19.7.1993, ASA 64 (1995/96), S. 142 f. = StE 1995  

72.13.22 Nr. 31.
51 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.4.
52 BGE 119 III 18.
53 Vgl. RICHNER/FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 50 StG ZH N 27 mwH.
54 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.4.
55 Vgl. diesbezüglich RICHNER/FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 50 StG ZH 

N 20.

punkt der Entstehung besonders unsicher ist.56 Die Recht-
sprechung stellt dabei hohe Anforderungen an die Unsi-
cherheit der Erfüllung.57

5.2.3.1 Aufschiebend und auflösend bedingte 
Rechtsgeschäfte

Folgt man der aus dem Einkommenssteuerrecht stam-
menden Ansicht, müssten alle aufschiebend bedingten 
Rechtsgeschäfte58 als «besonders unsicher» betrachtet 
werden, weshalb eine Besteuerung erst bei Eintritt der 
Bedingung erfolgen soll59.60 Der Einkommenszufluss bei 
auflösend bedingten Rechtsgeschäften61 erfolgt dagegen 
grundsätzlich beim Erwerb.62 Mit Blick auf Rechtsge-
schäfte anlässlich von Anteilsrechtsveräusserungen hätte 
dies zur Folge, dass wohl in der Mehrzahl der Fälle auf 
das Verfügungsgeschäft abzustellen wäre, da Suspensiv-
bedingungen (conditions precedent), wie beispielsweise 
das Einholen eines verbindlichen Vorbescheides betref-
fend das Vorliegen einer indirekten Teilliquidation und 
insbesondere der die Besteuerung auslösenden Tatbe-
stände («triggering cases») vor dem Verfügungsgeschäft, 
in die allermeisten Kaufverträge Eingang finden.

Nach KS Indirekte  Teilliquidation hat die Erfüllung von 
vornherein unsicher zu sein.63 Im Rahmen der Bestim-
mung des  Fristenlaufs der Ausschüttungssperrfrist sind 
nach unserer Auffassung deshalb höhere Anforderungen 
an die Unsicherheit der Erfüllung zu stellen, als dies für 
die Bestimmung des Realisationszeitpunktes im Ein-
kommenssteuerrecht zu gelten hat. Eine solche Auffas-
sung rechtfertigt sich insbesondere, weil bei der Bestim-
mung des Realisationszeitpunktes die Besteuerung zu-
gunsten des Steuerpflichtigen «bedingt aufgeschoben» 
wird, bis feststeht, dass der Steuerpflichtige effektiv ei-
nen steuerbaren  Zufluss realisiert.64

56 BGer 2P.43/2000, 26.5.2000, StR 2000, S. 573; BGer, 17.3.2000, 
StE 2000 B 72.13.1 Nr. 2. Vgl. zudem LOCHER, Art. 16 DBG  
N 22 mwH.

57 RICHNER/FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 50 StG ZH N 20.
58 Art. 151 OR.
59 Bleibt bei aufschiebend bedingten Rechtsgeschäften der Er-

werb von Einkommen bis zum Eintritt eines künftigen Ereig-
nisses in der Schwebe, erfolgt der Zufluss steuerrechtlich in 
dem Zeitpunkt, in welchem der Schwebezustand wegfällt und 
feststeht, dass der Empfänger das fragliche Einkommen ohne 
weitere Gegenleistung behalten kann (StE 1988 B 21.2  
Nr. 2).

60 RICHNER/FREI/KAUFMANN/MEUTER, § 50 StG ZH N 26.
61 Art. 145 OR.
62 Ein Einkommenszufluss ist nur zu verneinen, wenn das auf-

lösende Ereignis unmittelbar bevorsteht; vgl. dazu RICHNER/
FREI/KAUFMANN/MEUTER § 50 StG ZH N 26.

63 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.4.
64 WEIDMANN, Realisation und Zurechnung des Einkommens,  

S. 99.
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Die Erfüllung eines unter einer Suspensivbedingung ab-
geschlossenen Rechtsgeschäftes kann für die Beurtei-
lung im Zusammenhang mit dem Beginn der Ausschüt-
tungssperrfrist nicht als von vornherein unsicher gelten, 
äussern die Vertragsparteien durch den Vertragsabschluss 
doch offensichtlich ihre Bereitschaft, die entsprechende 
Bedingung zu erfüllen und somit das Rechtsgeschäft 
rechtskräftig werden zu lassen.65

5.2.3.2 Rechtsbedingungen

Sofern jedoch Rechtsbedingungen (Voraussetzungen 
eines Rechtsgeschäftes, die direkt auf dem Gesetz beru-
hen und zu den Willensäusserungen der Parteien 
hinzutreten)66 abgewartet werden müssen, kann die Er-
füllung als von vornherein unsicher betrachtet werden, 
da der Eintritt der Rechtswirksamkeit des Rechtsge-
schäfts von einem unabhängigen Dritten abhängt und 
sich somit ausserhalb des Einflussbereichs der Vertrags-
parteien befindet. Zu denken ist dabei etwa an Aktien-
kaufverträge, die der Bewilligung seitens der Wettbe-
werbskommission bedürfen.

6 Handelsrechtlich ausschüt-
tungsfähige Reserven und nicht 
betriebsnotwendige Substanz

6.1 Handelsrechtlich ausschüttungsfähige 
Reserven

6.1.1 Obligationenrecht

Obligationenrechtlich können sämtliche Mittel bis auf 
das Aktienkapital und die gesetzlichen Reserven (20 % 
des Aktienkapitals bei Holdinggesellschaften, 50 % des 
Aktienkapitals bei den übrigen Gesellschaften) ausge-
schüttet werden (Art. 671 Abs. 3 und 4 OR).67

6.1.2 Bestimmung der handelsrechtlich aus-
schüttungsfähigen Reserven für Zwecke 
der indirekten Teilliquidation

Die maximale Bemessungsgrundlage für die Besteue-
rung aufgrund indirekter Teilliquidation bestimmt sich 
nach dem Bestand der handelsrechtlich ausschüttungs-
fähigen Reserven resp. der nicht betriebsnotwendigen 
Substanz, wobei der tiefere der beiden Werte massge-
bend ist.68 Damit kann eine Besteuerung von vornherein 

65 Das Eintreten der Bedingung liegt insbesondere in der Verfü-
gungsmacht der Vertragsparteien. Zur Rechtsbedingung  
s. Abschn. 5.2.3.2.

66 Rechtsbedingungen sind keine Bedingungen im technischen 
Sinne (EHRAT, vor OR 151 - 157 N 12).

67 Vgl. NEUHAUS/SCHÖNBÄCHLER, Art. 671 OR N 31 und N 38.
68 S. KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 5.1.1.

nicht greifen, wenn gemäss der letzten vor dem Verkaufs-
zeitpunkt rechtsgültig von der Generalversammlung ge-
nehmigten, handelsrechtskonformen Jahresrechnung 
(Art. 698 Abs. 2 Ziff. 4 OR) keine handelsrechtlich aus-
schüttungsfähigen Reserven vorliegen. Daran ändern 
auch spätere Transaktionen – selbst wenn dadurch Mittel 
der Zielgesellschaft zwecks Refinanzierung an den Käu-
fer ausgeschüttet werden – nichts.

Gemäss KS Indirekte  Teilliquidation ist zur Bestimmung 
der handelsrechtlich ausschüttungsfähigen Reserven als 
Ausgangsgrösse auf das Eigenkapital der Zielgesell-
schaft gemäss der letzten vor dem Verkaufszeitpunkt lie-
genden handelsrechtskonformen und revidierten Jahres-
rechnung abzustellen.69 Dies soll gemäss ESTV selbst 
dann gelten, wenn im Verkaufszeitpunkt noch keine von 
der Generalversammlung genehmigte Bilanz vorliegt, 
sofern davon ausgegangen werden kann, dass die Jahres-
rechnung von der Generalversammlung abgenommen 
werden wird.70 Vom Eigenkapital sind sodann das Akti-
enkapital sowie die maximal möglichen gesetzlichen Re-
serven abzuziehen.71 Sämtliche übrigen Mittel unterlie-
gen grundsätzlich dem Risiko der Besteuerung wegen in-
direkter Teil liquidation.

Zu beachten ist, dass aus den ab dem Verkaufsjahr erwirt-
schafteten ordentlichen Jahresgewinnen der Zielgesell-
schaft ausbezahlte Dividenden nicht unter die Regelung 
der indirekten Teilliquidation fallen.72 Dies ist die lo-
gische Folge davon, dass die Grundlage für die Anwen-
dung von Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG die letzte vor dem 
Verkaufszeitpunkt abgeschlossene, handelsrechtskon-
forme und revidierte Jahresrechnung der Zielgesellschaft 
bildet.73

Eine Einschränkung hinsichtlich der Ausschüttungsfä-
higkeit des im Verkaufsjahr erwirtschafteten Gewinnes 
ergibt sich insofern, als dass Gewinne des Verkaufsjahres 
durch ab dem Verkaufszeitpunkt erlittene Verluste redu-
ziert respektive eliminiert werden,74 d. h., der Gewinn 
des Verkaufsjahres bleibt nicht als «historische» Grösse 
bestehen, die einem Freibetrag vergleichbar jederzeit 
ausgeschüttet werden kann.

69 S. KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.2.
70 Telefonische Auskunft des zuständigen Vertreters der ESTV 

(Emanuel Lauber, 11.12.2007).
71 Die Wortwahl «maximal» im KS Indirekte Teilliquidation  

Ziff. 4.6.2 verwirrt; gemeint ist, dass 20 % (Holdinggesellschaf-
ten) resp. 50 % (übrige Gesellschaften) des Aktienkapitals ab-
gezogen werden können, selbst wenn diese Quote gemäss 
der letzten von der Generalversammlung genehmigten, vor 
dem Verkaufszeitpunkt liegenden Bilanz noch nicht erreicht 
ist.

72 S. KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.1.
73 S. KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.1.
74 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.1.
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Nach derzeitiger Konzeption des KS Indirekte 
 Teilliquidations sowie des schweizerischen Steuerrechts 
im Generellen können Agiorückzahlungen75 – nicht aber 
das Aktienkapital – ebenfalls unter die indirekte Teilli-
quidation fallen.76 Sollte im Rahmen der Unternehmens-
steuerreform II das Kapitaleinlageprinzip77 Wirklichkeit 
werden, wäre das KS Indirekte  Teilliquidation insofern 
anzupassen, als dass die Rückzahlung des Agios eben-
falls bedenkenlos möglich wäre. Denn in diesem Falle 
sind Agio und Aktienkapital gleich zu behandeln, näm-
lich als Einzahlung in die Gesellschaft aus bereits 
 versteuerten Mitteln, die bei der Rückzahlung nicht der 
Besteuerung aufgrund indirekter Teilliquidation unter-
liegen.

6.2 Nicht betriebsnotwendige Substanz

6.2.1 Parlamentarische Beratung

Nur die Ausschüttung nicht betriebsnotwendiger Sub-
stanz kann ein verpöntes Verhalten darstellen. Was die 
Unternehmung zur Aufrechterhaltung ihres Betriebes be-
nötigt, muss von vorneherein vom Anwendungsbereich 
der indirekten Teilliquidation ausgenommen bleiben.

«Selbst in der Kommission, als die Hearings kamen und 
sich die Professoren aus der Betriebswirtschaft zu äus-
sern hatten, wie man nicht betriebsnotwendige Gewinne 
definiert (…), galt es erstaunlicherweise auch wieder, 
kontroverse Meinungen zu berücksichtigen. So war der 
ganze Prozess auch aus dieser Optik nicht so einfach.»78 
Diese Aussage von BR Merz verdeutlicht eindrücklich, 
dass die Frage der Nicht-Betriebsnotwendigkeit von Mit-
teln selbst unter Wissenschaftlern äusserst kontrovers 
diskutiert wird und nicht mit einer generell gültigen Aus-
sage beantwortet werden kann. Fast entsteht der Ein-
druck, dass das Parlament im Rahmen der Beratungen 
von vorneherein vor dieser Problematik kapitulierte. 
Zwar finden sich in den Wortprotokollen zu den parla-
mentarischen Beratungen gewisse Äusserungen zur Be-
stimmung der Nicht-Betriebsnotwendigkeit; der Minder-
heitsantrag wollte die Bestimmung der nicht betriebsnot-
wendigen Mittel gesetzlich regeln79, währenddem der 

75 Zum Verbot der Einlagerückgewähr, welches nach einem Teil 
der Lehre auch das aus der Überpari-Emission stammende 
Agio umfassen soll, s. KURER, Art. 680 OR N 16 und 19.

76 Die heutige Praxis führt dazu, dass der Aktionär das von ihm 
eingebrachte Kapital beim Rückfluss (Substanz- oder Liqui-
dationsdividende) wie einen ausgeschütteten Gewinn ver-
steuern muss.

77 Das Kapitaleinlageprinzip sieht vor, dass sämtliches in die 
Gesellschaft eingebrachte Kapital beim Rückfluss nicht mehr 
der Besteuerung unterliegen soll.

78 Votum BR Hans-Rudolf Merz, AB S 2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, 
S. 109.

79 AB S 2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, S. 111. Der Minderheitsantrag 
basierte noch auf dem System der Ersatzdividende, wobei zur 

Mehrheitsantrag es «(…) der Praxis und insbesondere 
dem Bundesgericht (überlässt), festzulegen, was die 
nicht betriebsnotwendige Substanz überhaupt ist.»80 Ei-
ne eingehende Diskussion der Problematik fehlt indes-
sen. Dem Mehrheitsantrag entsprechend findet sich im 
Wortlaut von Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG keine Definition 
resp. Berechnungsregel der nicht betriebsnotwendigen 
Mittel.

Getreu der Auffassung des Mehrheitsantrages, wonach 
die Bestimmung der nicht betriebsnotwendigen Substanz 
der Praxis (und insbesondere dem Bundesgericht) über-
lassen werden soll, finden sich auch im KS Indirekte 
 Teilliquidation einzig die Eckpunkte, im Rahmen derer 
sich die Definition der nicht betriebsnotwendigen Sub-
stanz zu bewegen hat. Vorgehensmässig ist zunächst zu 
bestimmen, ob überhaupt nicht betriebsnotwendige Sub-
stanz vorliegt; in einem zweiten Schritt hat dann allen-
falls die Bewertung zu erfolgen.

6.2.2 Bestimmung der nicht betriebsnotwen-
digen Substanz

6.2.2.1 Massgebender Zeitpunkt/Beschaffung 
von Informationen

Zunächst stellt sich die Frage, welcher Zeitpunk für die 
Bestimmung der Nicht-Betriebsnotwendigkeit von Ge-
sellschaftsmitteln massgebend ist. Der Wortlaut des KS 
Indirekte  Teilliquidation hält diesbezüglich fest, dass die 
Beurteilung der nicht betriebsnotwendigen Substanz per 
Stichtag des Beteiligungsverkaufes zu erfolgen hat.81 Hat 
die Zielgesellschaft im Zeitpunkt des Verkaufes somit 
keine nicht betriebsnotwendige Substanz, kann sich die 
Frage der indirekten Teilliquidation überhaupt nicht stel-
len. Findet während der Ausschüttungssperrfrist eine 
Ausschüttung statt, hat die Beurteilung zu erfolgen, ob 
die entsprechende Ausschüttung – retrospektiv auf den 
Zeitpunkt des Beteiligungsverkaufes bezogen – nicht be-
triebsnotwendige Mittel betrifft.

In der Praxis wird sich die Frage stellen, aufgrund wel-
cher Informationen die Bestimmung der nicht betriebs-
notwendigen Mittel erfolgen soll. So wird lange nicht bei 
allen Beteiligungsverkäufen eine eingehende financial 
due diligence-Prüfung durchgeführt, im Rahmen derer 
die finanzielle Situation der Zielgesellschaft zum Zeit-
punkt des Beteiligungsverkaufes à fonds untersucht wird. 
Deshalb ist zur Bestimmung der nicht betriebsnotwen-

Berechnung der Ersatzdividende die fixe Grösse von 25 % des 
Umsatzes der letzten 3 Geschäftsjahre als Liquiditätsreserve 
nicht besteuert worden wäre.

80 S. Votum Fritz Schiesser, AB S 2006 - 14.3.06 Nr. 05.058,  
S. 113.

81 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.3.
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digen Mittel – sofern kein Zwischenabschluss vorliegt – 
auf die der Kaufpreisbestimmung zugrunde liegenden 
Dokumente abzustellen.

Weiter hat ein im Zusammenhang mit der indirekten Teil-
liquidation Steuerpflichtiger oft keinen Zugang mehr zu 
den zusammen mit der Zielgesellschaft verkauften Da-
ten. Zudem kann eine schädliche Ausschüttung erst Jahre 
nach dem eigentlichen Verkauf erfolgen, was die Bestim-
mung der nicht betriebsnotwendigen Substanz im Zeit-
punkt des Beteiligungsverkaufes erschwert. Schliesslich 
erfasst die nicht betriebsnotwendige Substanz auch all-
fällige Tochtergesellschaften der Zielgesellschaft.82 Des-
halb ist ein Verkäufer gut beraten, wenn er die der Kauf-
preisbestimmung zugrunde liegenden Daten (sofern 
nicht im Kaufvertrag enthalten) während der Ausschüt-
tungssperrfrist aufbewahrt oder sich vertraglich Zugang 
zu diesen Informationen sichert.

6.2.2.2 Unveränderte Weiterführung der 
betrieblichen Tätigkeit

In sachlicher Hinsicht hat die Beurteilung der nicht be-
triebsnotwendigen Mittel aus der Optik der unverän-
derten Weiterführung der betrieblichen Tätigkeit durch 
den Verkäufer zu erfolgen;83 dies ist die logische Folge 
davon, dass auf den Zeitpunkt des Beteiligungsverkaufes 
abzustellen ist und somit zukünftige Veränderungen der 
Betriebsführung durch den Käufer noch gar nicht abseh-
bar sind. Des Weiteren folgt das KS Indirekte 
 Teilliquidation damit den Grundsätzen des Obligationen-
rechts, dessen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsät-
ze ebenfalls auf der Prämisse der zeitlich unbegrenzten 
Unternehmensfortführung beruhen.84

6.2.2.3 Einbezug mitverkaufter Tochtergesell-
schaften

Quantitativ erstreckt sich die nicht betriebsnotwendige 
Substanz zudem auch auf Gesellschaften, die iSv Art. 61 
Abs. 3 DGB unter einheitlicher Leitung der Zielgesell-
schaft stehen.85 Wird beispielsweise ein Konzern ver-
kauft, können folglich die nicht betriebsnotwendigen 
Mittel der Tochtergesellschaften nicht an die Mutter- 
 resp. Zielgesellschaft ausgeschüttet und von da an die 
Käufer weitergeleitet werden (selbst wenn die Ziel-
gesellschaft im Zeitpunkt des Beteiligungsverkaufes 
über keine nicht betriebsnotwendigen Mittel verfügte). 
Der Einbezug der Tochtergesellschaften ist sachlich rich-
tig, könnte doch ansonsten die indirekte Teilliquidation 

82 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.3.
83 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.1.
84 S. Grundsätze der Abschlussprüfung, Nr. 13 – Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit (Going Concern) Ziff. 1.2.
85 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.3.

dadurch ausgehebelt werden, dass nicht betriebsnotwen-
dige Mittel in den Tochtergesellschaften gehortet wer-
den. Hingegen ist diesbezüglich zu beachten, dass die 
Besteuerung erst dann greifen kann, wenn die nicht be-
triebsnotwendigen Mittel tatsächlich auch an die Käufe-
rin ausgeschüttet werden (und nicht schon dann, wenn 
die nicht betriebsnotwendigen Mittel der Tochtergesell-
schaft an die Zielgesellschaft ausgeschüttet werden).

6.2.2.4 Bestimmung nach betriebswirtschaft-
lichen Kriterien

Qualitativ hat die Bestimmung der Nicht-Betriebsnot-
wendigkeit nach betriebswirtschaftlichen Kriterien zu 
erfolgen.86 Nach unserer Auffassung (und entsprechend 
der Formulierung im KS-E Indirekte Teilliquidation,87 
die im KS Indirekte  Teilliquidation nicht übernommen 
wurde) ist dabei die tatsächlich ausgeübte betriebliche 
Geschäftstätigkeit massgebend.88 Dient ein Vermögens-
wert der tatsächlich vom Verkäufer ausgeübten betrieb-
lichen Tätigkeit im Verkaufszeitpunkt, kann dessen 
(nachträgliche) Ausschüttung nicht zur Besteuerung auf-
grund indirekter Teilliquidation führen. Nicht massge-
bend ist somit der statutarische Zweck, wenn in der Wirk-
lichkeit ein vom statutarischen Zweck abweichendes Ge-
schäft betrieben wird, das beispielsweise einen erheblich 
höheren Finanzbedarf aufweist, als dies der statutarische 
Zweck vermuten liesse.

6.2.3 Bewertung der nicht betriebsnotwen-
digen Substanz

Steht fest, dass ein Vermögenswert ein nicht betriebsnot-
wendiges Aktivum darstellt, muss in einem zweiten 
Schritt die Bewertung desselben vorgenommen werden. 
Die Bewertung ist grundsätzlich erst dann vorzunehmen, 
wenn innerhalb der Ausschüttungssperrfrist auch tat-
sächlich eine Ausschüttung stattfindet.89 Die Bewertung 
der nicht betriebsnotwendigen Substanz (sowohl bei der 
Zielgesellschaft als auch bei den unter einheitlicher Lei-
tung stehenden Gesellschaften) hat dabei nach «aner-
kannten Bewertungsgrundsätzen» zu erfolgen.90

6.2.3.1 Verkehrswert einzelner Vermögens-
werte

Der Verkehrswert eines einzelnen nicht betriebsnotwen-
digen Vermögenswertes kann entweder genau (z. B. Ak-
tien, Obligationen, flüssige Mittel etc.) oder mit Hilfe 

86 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.3.
87 KS-E Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.3.
88 So war es im KS-E Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.3 noch 

ausdrücklich festgehalten worden.
89 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.4.
90 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.4.
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von Vergleichen und Erfahrungswerten (z. B. Liegen-
schaften) relativ einfach ermittelt werden; solche Ver-
kehrswertberechnungen sind auch aus anderen Bereichen 
des Steuerrechts bekannt.91 Von diesem Wert sind die 
Steuern auf den stillen Reserven abzuziehen,92 wobei die 
Steuerbelastung der Gesellschaft massgebend ist. Weiter 
sind die zuordenbaren Passiven abzuziehen.93 Diese Zu-
ordnung kann entweder direkt geschehen (z. B. Hypo-
thek); es muss unseres Erachtens aber auch möglich sein, 
die Zuordnung indirekt vorzunehmen. Dies könnte bei-
spielsweise dadurch geschehen, dass bei zur Finanzie-
rung von Anlagegütern aufgenommenen Darlehen derje-
nige Teil des Darlehens abgezogen werden kann, der dem 
Wertverhältnis der ausgeschütteten Substanz zu den üb-
rigen mit dem Darlehen finanzierten Aktiven entspricht.

6.2.3.2 Liquiditätsreserve

Schwieriger ist die Frage zu beantworten, wie gross der 
Umfang der betriebsnotwendigen Mittel ist, die eine Un-
ternehmung zur Aufrechterhaltung ihres Betriebes tat-
sächlich braucht (um daraus mittels Umkehrschlusses zu 
bestimmen, welche Mittel nicht betriebsnotwendig sind). 
In der Praxis wird dabei hauptsächlich auf 2 Messgrössen 
abgestellt: Einerseits werden die betrieblichen Kosten 
analysiert und der sich daraus ergebende Mittelbedarf 
bestimmt. Andererseits wird anhand von Kennzahlen 
und Erfahrungswerten94 der Mittelbedarf in Relation zum 
Umsatz bestimmt.

Der Bundesrat sah in seiner Botschaft vor, dass grund-
sätzlich 10 % des durchschnittlichen Betriebsaufwandes 
der letzten 3 Jahre als betriebsnotwendige Liquiditätsre-
serve zu gelten haben.95 Demgegenüber befand der par-
lamentarische Minderheitenantrag eine Liquiditätsreser-
ve von 25 % des durchschnittlichen Betriebsaufwandes 
der letzten 3 Jahre als angemessen.96 Obwohl beide Vor-
schläge auf dem damals diskutierten Prinzip der Ersatz-
dividende beruhen, machen sie doch deutlich, dass die 
Meinungen betreffend die Höhe der nicht betriebsnot-
wendigen Mittel erheblich auseinanderklaffen.

Unbestritten dürfte wohl sein, dass es einem Praxisbe-
dürfnis entspricht – und zwar seitens der Privatwirtschaft 

91 So kann beispielsweise im Rahmen von Grundstücksverkäu-
fen zur Bestimmung der Anlagekosten (wahlweise) auf den 
Verkehrswert vor z. B. 20 Jahren abgestellt werden. Dieser 
Verkehrswert wird anhand von vergleichbaren Liegenschaften 
(Grösse, Lage, Bebaubarkeit etc.) bestimmt.

92 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.4.
93 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.4.
94 S. dazu beispielsweise jene in Damodaran Online, welche in 

der Praxis zur Plausibilisierung beigezogen werden.
95 S. Botschaft Unternehmenssteuerreform II, S. 4805.
96 S. Antrag der Minderheit, AB S 2006 - 14.3.06 Nr. 05.058, 

S.  111.

wie auch der Steuerbehörde –, dass die Bestimmung der 
von einem Unternehmen betrieblich benötigen Mittel an-
hand einer einfachen und verlässlichen Methode erfol-
gen muss, um damit auch dem Gebot der Rechtssicher-
heit nachzukommen.

Zu diesem Zwecke könnte auf die von der ESTV ange-
wandte Praxis zur Altreservenproblematik zurückgegrif-
fen werden.97 Gemäss dieser Praxis kann im Zusammen-
hang mit einer Umstrukturierung, welche zu einer Re-
duktion der residualen Verrechnungssteuer führt und 
nicht durch ausreichende wirtschaftliche Motive begrün-
det ist, in dem Umfang auf Altreserven gegriffen werden, 
in welchem nicht betriebsnotwendige (und ausschütt-
bare) Reserven vorhanden sind.98 Die ESTV anerkennt 
dabei in der Praxis 25 % des durchschnittlichen Jahres-
umsatzes als betriebsnotwendige Liquiditätsreserve.99 
Zudem können bei der Anwendung der Altreservenpraxis 
gemäss Praxis der ESTV zeitnahe zukünftige Investiti-
onen bei der Berechnung allfälliger Altreserven berück-
sichtigt werden.

Im Sinne der Rechtssicherheit treten wir dafür ein, dass 
die Bestimmung der nicht betriebsnotwendigen Mittel 
anhand der bestehenden Praxis zur Altreservenproble-
matik analog angewandt wird. Die Frage nach der Liqui-
ditätsreserve ist eine wirtschaftliche und keine steuer-
rechtliche, und es ist nicht ersichtlich, weshalb für Zwe-
cke der Verrechnungssteuer andere Massstäbe gelten sol-
len als für Zwecke der Einkommenssteuern. Dement-
sprechend haben 25 % des durchschnittlichen Jahresum-
satzes als angemessene Liquiditätsreserve zu gelten. Zu-
dem sind zeitnahe und geplante Investitionen zu berück-
sichtigen. Um dabei nicht Tür und Tor für vage Behaup-
tungen zu öffnen, ist diesbezüglich zu fordern, dass eine 
Investition plausibel sein muss und bis zu einem gewis-
sen Masse konkretisiert werden kann, z. B. durch Vorlage 
von Business-Plänen und Machbarkeitsstudien.

7 Ausgewählte Aspekte der Aus-
schüttung

7.1 Darlehensgewährung

Gemäss KS Indirekte  Teilliquidation sind Darlehens-
gewährungen der Zielgesellschaft (oder unter deren ein-
heitlicher Leitung stehender Gesellschaften) an die Käu-

97 Vgl. dazu BURRI, Rückerstattung der Verrechnungssteuer bei 
internationalen Umstrukturierungen, S. 204 ff., und BAUER-
BALMELLI, Altreservenpraxis – Ein rechtliches Argumentarium, 
S. 201 ff.

98 Vgl. LOCHER/MEIER/VON SIEBENTHAL/KOLB, B 10.2 Nr. 36.
99 Vgl. WALDBURGER/KOLB, Modifikation der «Alt-Reservenpra-

xis».
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ferin nur dann schädlich, wenn die Darlehen dem Dritt-
vergleich nicht standhalten und deren Rückzahlung ge-
fährdet erscheint und zusätzlich100 bei der darlehensge-
benden Gesellschaft eine Vermögenseinbusse bewir-
ken.101

Durch die Formulierung im KS Indirekte  Teilliquidation 
kommt klar zum Ausdruck, dass nicht schon die Tatsache 
einer nicht dem Drittvergleich standhaltenden Dar-
lehensgewährung alleine die Besteuerung aufgrund in-
direkter Teilliquidation auszulösen vermag. Vielmehr 
muss tatsächlich eine Vermögenseinbusse erfolgen, d. h., 
das Darlehen muss zulasten der Erfolgsrechnung abge-
schrieben werden. Beim Darlehen muss es sich somit um 
einen Nonvaleur handeln, sei es, dass die Darlehens-
gewährung fiktiv (simuliert) ist oder dass mit der Unein-
bringlichkeit des Darlehens von Anfang an gerechnet 
werden musste.102

Erst durch die Abschreibung tritt die Ausschüttung im 
Sinne einer Substanzentnahme103 bei der Zielgesellschaft 
zu Tage; erfolgt eine solche Abschreibung (zurecht) erst 
nach Ablauf der Ausschüttungssperrfrist, kann die Dar-
lehensgewährung mithin nicht schädlich sein. Dem-
gegenüber haben Abschreibungen definitiven Charakter 
und können nicht nachträglich rückgängig gemacht  
werden.104

Insbesondere sollte, unter Berücksichtigung der Nicht-
gefährdung der Rückführung, eine Darlehensgewährung 
im Umfang der handelsrechtlich ausschüttbaren Reser-
ven (der erworbenen konsolidierten Gruppe) zu Ver-
kehrswerten möglich sein. Sofern die Revisionsstelle 
 einer höheren Summe zustimmt (Prüfung der Jahresrech-
nung ohne entsprechenden ausdrücklichen Vorbehalt 
 betreffend Werthaltigkeit), sollte in diesem Umfang 
grundsätzlich die Vermutung der Nichtgefährdung der 
Rückführung gelten.

Schliesslich kann aufgrund der Formulierung des KS In-
direkte  Teilliquidations eine Besteuerung aufgrund indi-
rekter Teil liquidation dann nicht greifen, wenn zwar 
während der Ausschüttungssperrfrist eine Darlehens-
abschreibung vorgenommen wird, die Darlehensgewäh-
rung als solche aber dem Drittvergleich standhält und das 
Darlehen somit im Zeitpunkt der Gewährung keinen 
Nonvaleur darstellte. Dabei sind sämtliche Umstände 

100 Das zweite Tatbestandsmerkmal schädlicher Darlehensge-
währungen – die Vermögenseinbusse – war im Entwurf dem-
gegenüber noch nicht vorgesehen (KS-E Indirekte Teilliquida-
tion Ziff. 4.5).

101  KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.5.
102 HEUBERGER, Die verdeckte Gewinnausschüttung aus Sicht des 

Aktienrechts und des Gewinnsteuerrechts, S. 284.
103 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 3.5.
104 LOCHER, Art. 28 DBG N 2 und dortige Verweise.

des Einzelfalles zu berücksichtigen, ausgehend vom Ver-
trag zwischen den Parteien.105 Massgebend sind dabei die 
Umstände im Zeitpunkt der Darlehensgewährung, sofern 
spätere, negative Entwicklungen nicht bereits in diesem 
Zeitpunkt bekannt oder absehbar waren.106

7.2 Sicherheitsleistungen

7.2.1 Regelung im Kreisschreiben und grund-
sätzliche steuerrechtliche Fragestellung

Analog zu den Darlehensgewährungen bestimmt das KS 
Indirekte Teilliquidation, dass Sicherheitsleistungen der 
Zielgesellschaft (oder unter deren einheitlicher Leitung 
stehender Gesellschaften) für Darlehen Dritter an die 
Käuferin schädlich seien, wenn die Beanspruchung der 
Sicherheitsleistung wahrscheinlich erscheint und bei der 
sicherheitstellenden Gesellschaft eine Vermögensein-
busse bewirkt.107 Nachfolgend ist zu untersuchen, wann 
bei Sicherheitsbestellungen schädliche Ausschüttungen 
im Sinne der indirekten Teilliquidation vorliegen können 
und insbesondere in welchem Umfang diese Ausschüt-
tungen zu erfassen sind.

Steuerrechtlich sind Leistungsbeziehungen zwischen 
verbundenen Unternehmen grundsätzlich unbedenklich, 
vorausgesetzt, sie sind geschäftsmässig begründet. Ge-
schäftsmässige Begründetheit liegt vor, wenn ein Rechts-
geschäft dem Drittvergleich standhält, also zu Konditi-
onen abgeschlossen wird, wie sie auch mit unabhängigen 
Dritten zur Anwendung kämen; dies gilt auch bei der Ge-
währung von Garantien zugunsten von Konzerngesell-
schaften.108 Fehlt es bei einem Rechtsgeschäft zwischen 
verbundenen Unternehmen an der adäquaten Gegenlei-
stung, ist aus Sicht des Drittvergleiches vorfrageweise zu 
prüfen, ob ein Dritter das Geschäft überhaupt eingegan-
gen wäre und wenn ja, zu welchen Konditionen.

7.2.2 Effektive Verwertung der Sicherheitslei-
stung

Kommt es zur Verwertung der Sicherheit, besteht grund-
sätzlich ein Anspruch auf Rückforderung109, den der Ga-

105 S. ASA 66 (1997/98), S. 554 ff. E 3c.
106 S. ASA 64 (1995/96), S. 641 ff. E 5.
107 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.5.
108 S. zu den steuerrechtlichen Problemen im Zusammenhang 

mit Garantien insbesondere NEUHAUS/WATTER, Handels- und 
steuerrechtliche Aspekte von Up-, Down- und Sidestream-
Garantien zugunsten von Konzerngesellschaften, S. 137 ff.

109 Der Ersatzanspruch kann sich einerseits aus Subrogation  
(Art. 110 OR), vereinbarter Zession oder, insbesondere im 
Konzernverhältnis bei Upstream-Garantien, aus Auftrag  
(Art. 402 Abs. 1 OR) ergeben. S. dazu NEUHAUS/WATTER, Han-
dels- und steuerrechtliche Aspekte von Up-, Down- und Side-
stream-Garantien zugunsten von Konzerngesellschaften,  
S. 180.
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rant durchzusetzen versuchen wird. Gelingt ihm das 
nicht, tritt bei ihm ein Verlust ein.110

Im Verhältnis zwischen Nahestehenden ist dieser Verlust 
somit im Falle der Verwertung der Sicherheit und dem 
Eintritt eines Verlustes beim Garanten steuerlich zu ak-
zeptieren111, 112, sofern auch ein Dritter die Garantie ge-
währt hätte und für die gewährte Garantie eine adäquate 
Gegenleistung entrichtet wurde. Dies setzt zwingend vo-
raus, dass der Garant alles Mögliche unternommen hat, 
um seinen Rückforderungsanspruch durchzusetzen.113 
Ein freiwilliger Verzicht auf den Rückforderungsan-
spruch stellt zwar grundsätzlich eine geldwerte Leistung 
dar114 und ist insbesondere auf Gesellschaftsebene ent-
sprechend steuerlich zu würdigen. Für Zwecke der Be-
steuerung aufgrund indirekter Teilliquidation stellt der 
Verzicht des Rückforderungsanspruches jedoch dann 
keine schädliche Ausschüttung dar, wenn im Zeitpunkt 
der Gewährung der Sicherheit ein Dritter die Sicherheit 
ebenfalls stellen würde und der Rückforderungsanspruch 
erst nach dem Verkauf entsteht. Der Verzicht auf Rück-
forderung erfolgt dann klarerweise zu Lasten des lau-
fenden, ab Erwerbszeitpunkt erwirtschafteten Gewinnes 
der erworbenen Gesellschaft, weshalb keine schädliche 
Ausschüttung im Sinne der indirekten Teilliquidation 
vorliegt.115

Sofern ein Dritter aufgrund des Risikos das Garantiege-
schäft gar nicht abgeschlossen hätte, ist die steuerrecht-
lich relevante Frage beim Eintritt des Garantiefalles ab-
soluter. In Anlehnung an die Praxis zu Darlehensgewäh-
rungen an den Aktionär,116 welche einem Drittvergleich 
per se (d. h. nicht bloss in Bezug auf den Zinssatz) nicht 

110 NEUHAUS/WATTER, Handels- und steuerrechtliche Aspekte von 
Up-, Down- und Sidestream-Garantien zugunsten von Kon-
zerngesellschaften, S. 200.

111 So auch DUSS/VON AH, VStG 4 N 162 (betreffend Leistungen 
eines Dividendengaranten) und N 88 f. (betreffend Zinsgaran-
ten), da «die Verhältnisse (…) nicht anders (sind), als wenn 
der Gläubiger seine Risiken durch eine Versicherung abge-
deckt hätte: Der Ersatzpflichtige wird nicht zum Schuldner 
einer steuerbaren Leistung und der (steuerpflichtige) Zins-
schuldner erbringt keine Leistung».

112 Aus dieser Sicht ist der Entscheid des Bundesgerichts vom 
22.10.2001 (Sachverhalt s. StE 2002, B 24.4 Nr. 62/63) zur in-
direkten Teilliquidation falsch. Die Pfandbestellung, vergleich-
bar mit der Gewährung einer Garantie, stellt keine geldwerte 
Leistung dar, soweit im Zeitpunkt der Pfandbestellung nicht 
bereits klar ist, dass es zur Pfandverwertung kommen wird; 
so auch NEUHAUS/WATTER, Handels- und steuerrechtliche As-
pekte von Up-, Down- und Sidestream-Garantien zugunsten 
von Konzerngesellschaften, S. 200.

113 NEUHAUS/WATTER, Handels- und steuerrechtliche Aspekte von 
Up-, Down- und Sidestream-Garantien zugunsten von Kon-
zerngesellschaften, S. 201.

114 Art. 58 Abs. 1 lit. b Lemma 5 DBG.
115 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.1.
116 S. diesbezüglich NEUHAUS, Die Besteuerung des Aktienertrags, 

S. 194 ff.; RICHNER/FREI/KAUFMANN, Art. 58 DBG N 104; BRÜLISAU-
ER/KUHN, Art. 58 DBG N 210.

standhalten, gilt die gesamte Leistung des Garanten an 
den Begünstigten steuerlich als nicht geschäftsmässig 
begründet und muss deshalb als geldwerte Leistung be-
handelt werden.117 In diesem Sinne ist nach unserer Auf-
fassung die im KS Indirekte  Teilliquidation118 gewählte 
Formulierung «Sicherheiten (…), deren Beanspruchung 
wahrscheinlich erscheint» zu verstehen. Eine schädliche 
Ausschüttung im Sinne der indirekten Teilliquidation 
kann somit im Umfang der zu leistenden Sicherheit nur 
dann vorliegen, wenn ein Dritter aufgrund des Risikos 
das Garantiegeschäft gar nicht abgeschlossen hätte.

Hält die Gewährung der Sicherheit als solche zwar dem 
Drittvergleich stand, die dafür zu entrichtende Entschä-
digungszahlung aber nicht, und wird die Sicherheit tat-
sächlich verwertet und tritt beim Garanten mangels 
Rückforderungsmöglichkeit zudem eine Vermögensmin-
derung ein, so erfolgt die Verwertung der Sicherheit in 
Erfüllung des dem Drittvergleich entsprechenden Garan-
tievertrages und stellt deshalb keine schädliche Aus-
schüttung dar. «Diese Leistung hält per se dem Drittver-
gleich stand, ist als geschäftsmässig begründet gewinn-
steuerrechtlich abzugsfähig und stellt verrechnungssteu-
erlich keine geldwerte Leistung dar.»119, 120 Mangelhaft 
ist einzig die fehlende oder ungenügende Entschädigung 
für die Gewährung der Garantie, weshalb die steuerliche 
Korrektur ausschliesslich im Ausmass dieser mangel-
haften Entschädigung für die Einräumung der Garantie 
zu erfolgen hat.121

7.2.3 Mangelhafte Entschädigung für die 
Gewährung der Sicherheit

Sofern ein Dritter das Garantiegeschäft bei entspre-
chender Entschädigung grundsätzlich abschliessen wür-

117 NEUHAUS/WATTER, Handels- und steuerrechtliche Aspekte von 
Up-, Down- und Sidestream-Garantien zugunsten von Kon-
zerngesellschaften, S. 201 f., die anführen, dass diese Auffas-
sung von der ESTV (allerdings in einer wesentlich weiter ge-
henden Form) vertreten wird. S. diesbezüglich STOCKAR/HOCH-
REUTENER, Art. 5 Abs. 2 lit. a StG N 15, wonach in der Gewäh-
rung einer Garantie- oder Bürgschaftserklärung des Aktionärs 
zugunsten seiner inländischen Gesellschaft noch kein steuer-
barer Kapitalzuschuss liegt: «Ein (steuerbarer) Zuschuss ist 
erst dann gegeben, wenn der Aktionär sein Garantieverspre-
chen einlöst.» Entgegen der hier vertretenen Auffassung 
nimmt die ESTV jedoch keine Differenzierung vor und unter-
stellt jegliche Garantieleistungen (unabhängig davon, ob das 
zugrunde liegende Rechtsgeschäft geschäftsmässig begrün-
det ist) der Emissionsabgabe.

118 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.5.
119 NEUHAUS/WATTER, Handels- und steuerrechtliche Aspekte von 

Up-, Down- und Sidestream-Garantien zugunsten von Kon-
zerngesellschaften, S. 201.

120 So auch DUSS/VON AH, Art. 4 VStG N 89, betreffend Zinsgaran-
ten.

121 NEUHAUS/WATTER, Handels- und steuerrechtliche Aspekte von 
Up-, Down- und Sidestream-Garantien zugunsten von Kon-
zerngesellschaften, S. 201.
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de, entspricht letztere selbst möglicherweise trotzdem 
nicht dem Drittvergleich. Denkbar (aber wohl eher un-
wahrscheinlich) ist einerseits eine zu hohe Entschädi-
gung für das Gewähren einer Sicherheit. Mit Bezug auf 
eine Ausschüttung im Sinne der indirekten Teilliquida-
tion gilt eine nicht marktkonforme, zu hohe Entschädi-
gung als Kapitaleinlage (sei es direkt oder über die Mut-
tergesellschaft) und stellt deshalb nie eine schädliche 
Ausschüttung dar. Sofern der sicherheitsstellenden Ge-
sellschaft eine zu tiefe Entschädigung für die Gewährung 
der Sicherheit vergütet wird, liegt steuerrechtlich eine 
Gewinnvorwegnahme und somit eine verdeckte Gewinn-
ausschüttung vor.122 Mit Blick auf die Ausschüttungs-
sperrfrist ist im Zusammenhang mit der indirekten Teil-
liquidation die Frage des Zeitpunkts der Gewährung der 
Sicherheit von zentraler Bedeutung für die Bestimmung 
der schädlichen Ausschüttung infolge verdeckter Ge-
winnausschüttungen. 

Werden Sicherheiten nach dem Verkauf gewährt und 
liegt eine mangelhafte, da zu tiefe, Entschädigung vor, 
erfolgt im Ausmass dieser mangelhaften Entschädigung 
für die Einräumung der Garantie (Differenz zwischen 
Drittentschädigung und effektiv ausgerichteter Entschä-
digung) eine verdeckte Gewinnausschüttung der sicher-
heitstellenden Gesellschaft an diejenige Gesellschaft, für 
die die Sicherheit bestellt wird. Dieser Gewinnverzicht 
der sicherheitstellenden Gesellschaft geht jedoch klarer-
weise zu Lasten des laufenden, ab Erwerbszeitpunkt er-
wirtschafteten Gewinnes der erworbenen Gesellschaft, 
weshalb keine schädliche Ausschüttung im Sinne der in-
direkten Teilliquidation vorliegt.123

Mit Blick auf die Regelung in Art. 20a Abs. 1 lit. a DBG 
ist im Weiteren zu beachten, dass einzig nicht betriebs-
notwendige Vermögenswerte schädliche Ausschüttungen 
darstellen; wird an einem betriebsnotwendigen Vermö-
genswert der Zielgesellschaft eine Sicherheit für ein Dar-
lehen eines Dritten an die Käufergesellschaft bestellt, 
kann die Besteuerung nicht greifen, selbst wenn damit 
der Kauf der Zielgesellschaft finanziert wird.

7.3 Hinweis zur Fusion der Zielgesellschaft 
mit der Käufergesellschaft

Wird die Zielgesellschaft nach dem Verkauf mit der Käu-
ferin fusioniert, führt dies zum Untergang der Zielgesell-
schaft. Dieser Tatbestand wird gemäss konstanter bun-
desgerichtlicher Rechtsprechung unter dem Titel der in-
direkten Total- resp. Teilliquidation behandelt.124 Zu be-
achten ist in diesem Zusammenhang jedoch, das nach 

122 Art. 58 Abs. 1 lit. b Lemma 5 DBG.
123 KS Indirekte Teilliquidation Ziff. 4.6.1.
124 S. statt vieler StE 1997 B 24.4 Nr. 46.

neuer Konzeption der indirekten Teilliquidation die Be-
messungsgrundlage nicht mehr auf der Annahme einer 
(steuerlichen) Totalliquidation beruht, sondern sich an-
hand der im KS Indirekte  Teilliquidation festgelegten 
Kaskade bestimmt.125
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sion – Rechtliches – Abgrenzungen (letztmals be-
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