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Der vorliegende Beitrag analysiert die steuerliche Behandlung des Erwerbs von Gesell-
schaftsanteilen zu Vorzugspreisen unter besonderer Beriicksichtigung der Rechtspre-
chung der Steuerrekurskommission des Kantons Tessin. Im Vordergrund stehen dabei
die Qualifikation des wirtschaftlichen Vorteils aus diesen Geschaften, den die kantona-
len Steuerbehorden als Einkommen aus unselbstindiger Erwerbstatigkeit betrachten,
sowie die Abgrenzung zur Unternehmensnachfolge. Nach einer ersten Erorterung der
Kriterien zur Ermittlung des Verkehrswertes von nicht borsenkotierten Aktien werden
die Mdglichkeiten tiberpriift und eingehend untersucht, die Steuerbelastung zu vermei-
den oder zumindest zu reduzieren, falls eine sogenannte «Mitarbeiterbeteiligung» auf-
grund des Erwerbs von Aktien zu einem Vorzugspreis vorliegt. Untersucht werden ins-
besondere der Abschluss von Beteiligungsplanen, die unterschiedliche Gewichtung des
Ertragswerts bei der Bewertung, der Abzug fiir Minderheitsbeteiligungen und die Beur-
teilung des Vorsatzes, insbesondere fiir den Fall, dass die Parteien nicht wussten, dass
sie einen Vorzugspreis vereinbart hatten.

La présente contribution analyse le traitement fiscal de l'acquisition de participations de
sociétés a un prix préférentiel, en se référant notamment a la jurisprudence de la Chambre
de droit fiscal du Tribunal d'appel du canton du Tessin. Laccent est mis sur la qualifica-
tion de l'avantage économique découlant desdites opérations, qualifié par lautorité fiscale
cantonale comme revenu d’une activité lucrative dépendante, et sur la distinction avec la
succession dentreprise. Aprés un premier approfondissement relatif aux critéres de déter-
mination de la valeur vénale des actions non cotées, les possibilités pour lacquéreur d’éviter
- ou du moins de réduire - l'imposition fiscale en cas de reconnaissance d’'une « participa-
tion de collaborateur » suite a l'acquisition d’actions d un prix préférentiel seront passées
en revue et examinées en détail . L'examen portera notamment sur la conclusion de plans
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de participation ou sur la pondération différente de la valeur de rendement pour le cal-
cul, lallégement pour participations minoritaires et lappréciation de I'élément relatif a
lintention, en particulier au cas ou les parties n'étaient pas conscientes d'avoir convenu
d’un prix de faveur.
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L. Einleitung

Im Rahmen einer Verhandlung iiber den Erwerb von Anteilen an der Gesellschaft, fiir
welche der Erwerber eine unselbstindige Erwerbstatigkeit ausiibt, ist der Ermittlung des
Erwerbspreises die gebithrende Bedeutung beizumessen, um das Risiko einer steuer-
lichen Aufrechnung durch die Steuerbehédrde als Einkommen aus unselbstdndiger Er-
werbstdtigkeit zu vermeiden, das sich aus der Differenz zwischen dem Erwerbspreis
und dem Verkehrswert gemdss dem Kreisschreiben Nr. 28 vom 28. August 2008 der
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Schweizerischen Steuerkonferenz (SSK) ergibt'. Neben der steuerlichen Aufrechnung
von Einkommen und Vermégen sind auch die Sozialversicherungsbeitrdge zu entrich-
ten.

In enger Anlehnung an die bundesgerichtliche Praxis hat die Rechtsprechung der
Steuerrekurskommission des Kantons Tessin (Camera di diritto tributario del Tribunale
d’Appello del Canton Ticino; nachfolgend Steuerrekurskommission oder CDT) die dies-
beziiglichen Entscheide der Steuerbehérde des Kantons Tessin wiederholt bestatigt und
den geldwerten Vorteil als Einkommen aus Mitarbeiterbeteiligungen (statt als steuer-
freien Kapitalgewinn) qualifiziert (Art. 16 ff. des Bundesgesetzes iiber die direkte Bun-
dessteuer [DBG; SR 642.11]; Art. 17 ff. des Tessiner Steuergesetzes [StG/TI; RL 641.100])>.

In den verschiedenen von den kantonalen Gerichten behandelten Fillen haben die
Steuerpflichtigen die steuerliche Aufrechnung infolge des Erwerbs der Aktien aus ver-
schiedenen Griinden angefochten. Zu den am haufigsten von den Beschwerdefiihrern
vertretenen Argumenten gehéoren folgende:

* die Bewertung der geldwerten Leistung entspreche nicht den tatsdchlichen Werten
der Gesellschaft;

+ der Verkaufer sei mit Bezug auf das Kaufgeschaft ein unabhangiger Dritter;
* der zwischen den Gesellschaftern vereinbarte Wert sei als angemessen anzusehen;

+ die Gesellschaft befinde sich in schlechtem Zustand und werde ihre Tatigkeit bald
einstellen;

die geldwerte Leistung stamme nicht aus dem Arbeitsverhaltnis mit der Gesellschaft;

es fehle der Vorsatz des Verkdufers in Bezug auf den Verkauf zu einem Vorzugspreis;

die Steuerbehorde habe nicht abgeklart, ob ein direkter wirtschaftlicher Zusammen-
hang mit dem Arbeitsverhdltnis bestehe oder nicht.

SSK, Wegleitung zur Bewertung von Wertpapieren ohne Kurswert fiir die Vermogenssteuer, Kreis-
schreiben Nr. 28 vom 28. August 2008, in: https://www.ssk-csi.ch/fileadmin/dokumente/
kreisschreiben/KS_28_d_2022.pdf (besucht am: 15.03.2025) (zit.: Kreisschreiben Nr. 28). Vgl. auch den
Kommentar 2024 zum Kreisschreiben Nr. 28, in: https://www.ssk-csi.ch/fileadmin/dokumente/
kreisschreiben/KS_28_Kommentar_d_2024.pdf (besucht am: 15.03.2025) (zit.: Kommentar zum KS
Nr. 28). Ziel des Kreisschreibens Nr. 28 ist es, die Bewertung nicht borsengehandelter in- und aus-
landischer Titel fiir die Vermogenssteuer in den Kantonen zu harmonisieren und zu vereinheitlichen
(BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 4.1; Urteil CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024, E. 3.2;
EGON MODESTI, La valutazione dei titoli non quotati ai fini dell'imposta sulla sostanza, in: NF 2/2024,
S.79).

Siehe insbesondere: Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024; 80.2020.35/36 vom 13. April 2022;
80.2019.176/177 vom 4. Marz 2020; 80.2016.147/148 vom 20. September 2018. Siehe auch SABRINA
PIEMONTESI GIANOLA, Acquisto di azioni da parte di un dipendente della societa: quando si ha un
«prezzo di favore»?, in: NF 10/2019, S. 324 ff.

ASA 94 | 4 | 2025-2026 169


https://links.weblaw.ch/de/SR-642.11
https://www.ssk-csi.ch/fileadmin/dokumente/kreisschreiben/KS_28_d_2022.pdf
https://www.ssk-csi.ch/fileadmin/dokumente/kreisschreiben/KS_28_d_2022.pdf
https://www.ssk-csi.ch/fileadmin/dokumente/kreisschreiben/KS_28_Kommentar_d_2024.pdf
https://www.ssk-csi.ch/fileadmin/dokumente/kreisschreiben/KS_28_Kommentar_d_2024.pdf
https://links.weblaw.ch/2C_1057/2018

Samuele Vorpe

In diesem Beitrag wird die Rechtsprechung der Steuerrekurskommission im Fall von
Aktienverkdufen, die unter dem im Kreisschreiben Nr. 28 festgelegten Wert liegen, ein-
gehend gepriift.

IL Die steuerliche Aufrechnung als Einkommen aus unselbstindiger
Erwerbstitigkeit beim Erwerb von Anteilen zu einem Vorzugs-
preis

1. Die Mitarbeiterbeteiligungen

1.1. Der wirtschaftliche Zusammenhang zwischen der Leistung des Arbeit-

nehmers und dem Erwerb von Beteiligungen zu Vorzugspreisen

Nach Art. 16 Abs. 1 StG/TI und 17 Abs. 1 DBG unterliegen alle wiederkehrenden und
einmaligen Einkiinfte aus privatrechtlichem oder &ffentlich-rechtlichem Arbeitsverhalt-
nis mit Einschluss der Nebeneinkiinfte wie Entschadigungen fiir Sonderleistungen, Pro-
visionen, Zulagen, Dienstalters- und Jubilaumsgeschenke, Gratifikationen, Trinkgelder,
Tantiemen, geldwerte Vorteile aus Mitarbeiterbeteiligungen und andere geldwerte Vor-
teile der Einkommenssteuer?.

Nach Ansicht der Steuerrekurskommission ist der Begriff des Einkommens aus unselb-
standiger Erwerbstatigkeit weit auszulegen. Darunter féllt ndmlich nicht nur die vertrag-
lich vereinbarte Gegenleistung im engeren Sinne, sondern auch jede vom Steuerpflichti-
gen erhaltene Leistung, die mit seiner Tatigkeit einem wirtschaftlichen Zusammenhang
aufweist, der sie als Folge der Tatigkeit erscheinen lasst und darauf schliessen lasst, dass
der Steuerpflichtige die Leistung im Hinblick auf seine Tatigkeit erhdlt*. Zu dieser Fall-
konstellation kann daher auch der Erwerb einer Gesellschaftsbeteiligung zu einem Vor-
zugspreis durch einen Arbeitnehmer gehoren’. Die Leistung eines Dritten ist daher dem
Einkommen aus unselbstandiger Erwerbstétigkeit anzurechnen, wenn ein wirtschaftli-
cher Zusammenhang in dem Sinne besteht, dass die bezogene geldwerte Leistung eine
Folge der ausgeiibten beruflichen Titigkeit sein muss®. Dies gilt sowohl fiir die Abtre-
tung von Aktien zwischen Arbeitnehmern als auch fir die Abtretung von Aktien von

3 Urteile BGer 2C_618/2014 und 2C_619/2014 vom 3. April 2015 E. 2; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom
29. April 2024 E. 1.2; 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E 1.2; 80.2019.176/177 vom 4. Marz 2020 E. 1.2;
80.2019.176/177 vom 4. Marz 2020 E. 1.2; 80.2016.147/148 vom 20. September 2018 E. 1.2.

4 Urteile BGer 2A.381/2006 und 2A.382/2006 vom 29. November 2006 E. 2.1, in: RDAF 2007 Il 106; ASA 78,
S. 95; Urteil BGer 2C_618/2014 vom 3. April 2015 E. 5.1; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024
E. 1.2; 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E 1.2; 80.2019.176/177 vom 4. Mdrz 2020 E. 1.2; 80.2016.147/148
vom 20. September 2018 E. 1.2; STEFAN OESTERHELT/THOMAS GAMMETER, Das Formelwertprinzip bei
Mitarbeiteraktien, in: Forum fiir Steuerrecht 2024, S. 354.

5 Urteile CDT 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E 3.1; N 80.2019.176/177 vom 4. Mdrz 2020 E. 3.1.

Urteile BGer 9C_604/2022 vom 1. Mai 2024 E. 3.2.2; 2C_379/2020 vom 7. Juli 2020 E. 3.1; 2C_703/2017

vom 15. Mdrz 2019 E. 3.2.3; vgl. auch CLAUDIA SUTER/SIRGIT MEIER, in: Martin Zweifel/Michael Beusch,
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Promotoren und Investoren an einen Arbeitnehmer. Folglich dndern Griinder- oder An-
legeraktien ihren Status mit der Abtretung an einen Mitarbeiter (im Zusammenhang
mit einer spateren Abtretung durch den Mitarbeiter) und werden zu Mitarbeiterbeteili-
gungen. Notwendig ist jedoch immer ein Kausalzusammenhang zwischen dem Erwerb
durch den Arbeitnehmer und seinem (aktuellen oder zukiinftigen) Arbeitsverhaltnis?.

Eine Prifung der Rechtsprechung der Steuerrekurskommission zeigt eindeutig, dass die
Tessiner Steuerbehdrde dazu neigt, gegeniiber der natiirlichen Person, die von einem
anderen Aktiondr Beteiligungen an der Gesellschaft erworben hat, fiir die sie die un-
selbstdndige Erwerbstdtigkeit ausiibt, steuerliche Aufrechnungen vorzunehmen, wenn
der in der Transaktion definierte Preis unter dem Verkehrswert der Gesellschaft liegt,
der aufgrund der im Kreisschreiben Nr. 28 vorgesehenen Berechnungsmethoden zur Be-
wertung der nichtkotierten Titel berechnet wird.

Die positive Differenz zwischen dem Verkehrswert der Aktien und ihrem Kaufpreis stellt
einen steuerbaren geldwerten Vorteil im Sinne der Art. 16b StG/TI und 17b DBG®. Nach
Abs. 1 dieser Bestimmungen sind namentlich «[gJeldwerte Vorteile aus echten Mitar-
beiterbeteiligungen, ausser aus gesperrten oder nicht bérsenkotierten Optionen, [...] im
Zeitpunkt des Erwerbs als Einkommen aus unselbststdndiger Erwerbstitigkeit steuerbar.
Die steuerbare Leistung entspricht deren Verkehrswert vermindert um einen allfdlligen Er-
werbspreis».

Zu beachten ist, dass die Leistungen von Drittpersonen auch auf das Erwerbseinkommen
zuriickzufiihren sind, sofern die steuerpflichtige Person im Zusammenhang mit dem Ar-
beitsverhiltnis einen wirtschaftlichen Vorteil erzielt, auch wenn formell keine Pflicht
dazu vorgesehen war. Dies ist der Fall beim Erwerb von Aktien von einer Drittperson zu
einem Vorzugspreis, wobei die Differenz zwischen dem Verkehrswert und dem tieferen
Erwerbspreis als Einkommen aus unselbstdandiger Erwerbstatigkeit steuerbar ist. Wird
die Beteiligung dem Mitarbeitenden also nicht vom Arbeitgeber, sondern von einer na-
ttirlichen Person tibergeben (z.B. wenn sie aus dem Portfolio eines Aktiondrs stammt),
liegt keine Mitarbeiterbeteiligung im engeren Sinne vor, doch rechtfertigt sich die ana-
loge Anwendung der Bestimmungen tiber Mitarbeiterbeteiligungen fiir die Berechnung
des geldwerten Vorteils, wie auch das Kreisschreiben Nr. 37 der Eidgendssischen

Kommentar zum Schweizerischen Steuerrecht, Bundesgesetz iiber der direkte Bundessteuer, 4. Aufl.,
Basel 2022, N 7 zu Art. 17 DBG.

7 OESTERHELT/GAMMETER (Fn. 4), S. 354.

Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024, Sachverhalt B.

9 Urteile BGer 9C_604/2022 vom 1. Mai 2024 E. 3.2.1; 2C_357/2014 und 2C_358/2014 vom 23. Mai 2014
E. 2.1 und zitierte Lehre, in: StE 2016 B 22.2 Nr. 33.
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Steuerverwaltung (EStV) zeigt'. Entscheidend ist weniger, wer die Beteiligung abtritt
(Aktionar oder Gesellschaft), sondern, ob die Ubertragung auf das friihere, gegenwirti-
ge oder zukiinftige Arbeitsverhdltnis mit dem Arbeitgeber zuritickzufiihren ist. In diesem
Fall rechtfertigt sich die Behandlung als Mitarbeiterbeteiligung". Dieser Grundsatz wur-
de durch die bundesgerichtliche Rechtsprechung bestatigt™. Fir die Richter ist davon
auszugehen, dass die Aktien nie einem Dritten zu vorteilhaften Konditionen angeboten
worden waren, weshalb die Leistungen des Verdusserers/Aktiondrs auf das Arbeitsver-
héltnis zuriickzufiihren sind®.

Dies ist nach Ansicht der Steuerrekurskommission insbesondere dann der Fall, wenn
z.B. der Geschiftsfithrer einer Aktiengesellschaft von deren Aktionar, seiner Arbeitge-
berin, die Aktien zu einem Vorzugspreis erwirbt. Um festzustellen, ob die Differenz zwi-
schen Verkehrswert und Erwerbspreis der Schenkungs- oder Einkommenssteuer zu un-
terstellen ist, muss jedoch gepriift werden, ob ein direkter wirtschaftlicher Zusammen-
hang mit dem Arbeitsverhadltnis besteht. Dieser wirtschaftliche Zusammenhang liegt in
der Regel dann vor, wenn ein Interesse des Aktiondrs/Verkdufers besteht, die Kontinui-
tat der Geschaftsfithrung durch den Geschaftsfithrer/Kaufer zu gewahrleisten. Folglich
rechtfertigt es sich, den wirtschaftlichen Vorteil des Erwerbers als Einkommen aus un-
selbstandiger Erwerbstdtigkeit einzustufen, auch wenn die Aktien nicht direkt von der
Gesellschaft selbst in Form eigener Aktien stammen'.

1.2. Die Unterscheidung zwischen Einkommens- und Schenkungssteuer beim
Verkauf zu Vorzugspreisen

Aufgrund der bundesgerichtlichen Rechtsprechung ist auf ein erstes Urteil aus dem Jahr
2020 hinzuweisen, in dem ein Mitarbeiter die Halfte des Aktienpakets von einem ande-
ren Aktiondr erworben hat. In diesem Fall trat das Bundesgericht nicht auf die Frage der
prozentualen Hohe des iibertragenen Anteils ein, gab aber zu verstehen, dass auch 50%
eines Aktienpakets als Mitarbeiterbeteiligung gelten kann, wenn ein Bezug zur beruf-

1 EStV, Kreisschreiben Nr. 37, Besteuerung von Mitarbeiterbeteiligungen, vom 20. Oktober 2020,
Ziffer 2.3 (zitiert: EStV, Kreisschreiben Nr. 37); Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 1.4;
80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E. 1.4; 80.2019.176/177 vom 4. Madrz 2020 E. 1.4; 80.2016.147/148 vom
20. September 2018 E. 1.4.

n EStV, Kreisschreiben Nr. 37 (Fn. 10), Ziff. 2.3; ANNA MAESTRINI/MATTHIAS B1zZARRO, Die steuerliche

Behandlung der (unterpreislichen) familienexternen Unternehmensnachfolge unter besonderer

Berticksichtigung der Tessiner Praxis, in: zsis) 4/2023, A13, N 4.

Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 3.

3 Urteil BGer 9C_604/2022 vom 1. Mai 2024 E. 4.2.1.

¥ Urteil des Verwaltungsgerichts des Kantons Aargau vom 29. Mdrz 2007, in: STE 2008 B 22.1 Nr. 5; Urtei-
le CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 1.3; 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E. 1.3; 80.2019.176/177
vom 4. Marz 2020 E. 1.3; 80.2016.147/148 vom 20. September 2018 E. 1.3.
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lichen Tatigkeit besteht’. In einem spateren Entscheid von 2024 haben die Richter bei
einer Ubertragung von 66% des Aktienpakets zu einem Vorzugspreis auf zwei Ehegat-
ten (jeder hat 33% gekauft) den geldwerten Vorteil der Einkommenssteuer unterworfen,
ohne auf eine Unternehmensnachfolge einzutreten und erst recht nicht auf einen ge-
mischten Schenkungstatbestand einzugehen'®. Sie haben jedoch offen gelassen, ob der
Steuervorteil, den die Kaufer durch den Erwerb zu einem vorteilhaften Preis von 66%
der Aktien erlangt haben, auf andere Weise zu besteuern ist, wie z.B. durch die General-
klausel von Art. 16 Abs. 1 DBGY.

Nach dem gesetzgeberischen Ansatz und der Praxis des Kantons Tessin kann davon aus-
gegangen werden, dass in Fillen, bei denen durch eine unentgeltliche Ubertragung von
Anteilen ein Kontrollwechsel mit Bezug auf das gesamte Unternehmen oder der Mehr-
heit der Anteile stattgefunden hat, diese in der Regel mit der Schenkungs- oder Erb-
schaftssteuer besteuert wird (vgl. Art. 156a Abs. 2 StG/TI). Ein weiteres Element zur
Untermauerung dieser These ist neben dem Vorliegen eines animus donandi, dass der
Verkaufer seinen Austritt aus dem Unternehmen geplant und der Kdufer mit dem Er-
werb der Aktien eine Fithrungsposition bei diesem tibernommen hat. Der Verdusserer
kann nicht mehr von einem zukiinftigen Wertzuwachs seiner Aktien profitieren. Mit der
Unternehmensnachfolge will sich der Verkdufer nicht eine Wertsteigerung des Unter-
nehmens sichern, sondern er mochte vielmehr, dass der Kaufer die unternehmerische
Titigkeit weiterfiihrt'®. Dagegen handelt es sich bei einer unentgeltlichen oder zu ei-
nem Vorzugspreis erfolgten Ubertragung eines Minderheitsanteils des Unternehmens
auf einen Arbeitnehmer des Unternehmens immer um eine einkommensteuerpflichtige
Mitarbeiterbeteiligung™.

Die Analyse der Rechtsprechung der Steuerrekurskommission zeigt, dass in allen Fal-
len, in denen eine Ubertragung von Aktien zwischen natiirlichen Personen stattgefun-
den hat, stets ein Fall der Mitarbeiterbeteiligung und nicht der Unternehmensnachfolge
angenommen wurde:

5 Botschaft des Staatsrates des Kantons Tessin, Anderung des Steuergesetzes vom 21. Juni 1994 (LT/TI) -
Aggiornamento della fiscalita delle persone fisiche, Nr. 8303 vom 12. Juli 2013, S. 21 (zitiert: Botschaft
Nr. 8303), mit Bezug auf das Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020;

GIORDANO MACCHI/SHARON CHINA/CARMEN PIAZZA, Azioni di collaboratore, Analisi della circo-

lare 37 modificata, Bellinzona, 31. Dezember 2022, S. 10.

Urteil BGer 9C_604/2022 vom 1. Mai 2024, Sachverhalt A.c.

7 Urteil BGer 9C_604/2022 vom 1. Mai 2024 E. 5.4.

Gemadss Praxis der Tessiner Steuerbehorde im Rahmen eines «Management Buy-out» trdgt der verein-
barte Preis dem Willen des Griinders Rechnung, das Unternehmen weiterfithren zu lassen (Unterneh-
mensnachfolge) und ist damit generell tiefer als der tatsdchliche Wert des Unternehmens (MaccH1/
CINA/P1AZZA [Fn. 15], S. 11).

9 Botschaft Nr. 8303 (Fn. 15), S. 21.
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» Im Urteil 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 erwarb der ibernehmende Aktionar
20% der Aktien. Der von der Steuerbehorde als zu giinstig erachtete Kaufpreis der
Aktien wurde zwischen den Parteien auf CHF 630’000 festgesetzt, wahrend der ge-
madss Kreisschreiben Nr. 28 ermittelte Wert der Beteiligung zundchst CHF 966162
(Differenz von 35%) und sodann, von der Steuerrekurskommission neu berechnet,
CHF 684’076 betrug (Differenz von 10%).

Im Urteil 80.2022.1 vom 26. Oktober 2022 erwarb ein Minderheitsaktionar zuerst

4’667 von insgesamt 5000 Aktien der Gesellschaft, um spater 100% der Aktien zu
halten. In diesem Fall betrug der Kaufpreis einer einzelnen Aktie CHF 428.50, wah-
rend ihn die Steuerbehérde urspriinglich auf CHF 470 veranschlagt hatte (Differenz
von 9%).

Im Urteil 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 besass der Erwerber vor der Verdusserung
30% des Aktienkapitals der Gesellschaft, wiahrend der Verdusserer 29% des Aktien-
kapitals der Gesellschaft hielt. Nach der Verdusserung von 30 Aktien stieg die Betei-
ligung des Kaufers auf 40%, wahrend die Beteiligung des Verkaufers auf 19% sank*°.
Die Steuerbehorde betrachtete den Kaufpreis von CHF 40’500 als zu niedrig. Ge-
mass Kreisschreiben Nr. 28 belief sich der Wert der nichtkotierten Aktien hingegen
auf CHF 75’000 (Differenz von 46%).

Im Urteil 80.2019.176/177 vom 4. Marz 2020 wurden 24% der Aktien von einem aus-
scheidenden Aktiondr auf einen Aktiondr tibertragen, der bereits 50% hielt. In die-
sem Fall wurde ein zwischen den Parteien vereinbarter Preis von CHF 25’000 von der
Steuerbehorde als nicht angemessen erachtet, gegentiber CHF 39’000 fiir Geschafte
zwischen unabhéangigen Dritten (Differenz von 36%).

Im Urteil 80.2016.147/148 vom 20. September 2018 erwarb der ibernehmende Aktio-
ndr 11 von 102 Aktien der Gesellschaft, was fast 1% entspricht. Der Kaufpreis wurde
zwischen den Parteien auf CHF 125’676 festgesetzt, wahrend der Wert der Beteili-
gung gemass Kreisschreiben Nr. 28 zundchst CHF 160’218 (Differenz von 22%) und
sodann, von der Steuerrekurskommission neu berechnet, CHF 128 414 betrug (Diffe-
renz von 2%).

In diesen Fillen hat die Steuerrekurskommission das Missverhaltnis zwischen Erwerbs-
preis und Verkehrswert der Beteiligungen auch bei Abweichungen von mehr als 25% nie
als gemischte Schenkung berticksichtigt (Art. 142 Abs. 2 Bst. e StG/TI). Der Grund da-
fiir ist schnell erklart: die Differenz zwischen Erwerbspreis und Verkehrswert der Aktien
war stets auf die unselbststandige Erwerbstétigkeit des Erwerbers zuriickzufiihren. Da

29 Siehe auch MAESTRINI/BI1zZARRO (Fn. 11), Fussnote 34.
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dieser seine Erwerbstatigkeit beim Arbeitgeber ausiibte, von dem er die Aktien erworben
hatte, fand die geldwerte Leistung ihre rechtliche Grundlage im Arbeitsverhaltnis>.

Zusammenfassend ist nach der Tessiner Gesetzgebung und Gerichtspraxis der Verkauf
der Mehrheit der Aktien zu einem Vorzugspreis ein Indiz dafiir, dass die Differenz der
Schenkungssteuer unterliegt. Dies gilt umso mehr, als die Verkauferin oder der Verkdu-
fer den Austritt aus der Gesellschaft geplant hat und die Kduferin oder der Kaufer in der
Gesellschaft eine Fithrungsrolle tibernimmt (Art. 156a Abs. 2 StG/TI). Wenn der geldwer-
te Vorteil jedoch in einem wirtschaftlichen Zusammenhang mit der unselbststdndigen
Erwerbstatigkeit des Mitarbeiters steht, der die Aktien erworben hat, ist die Differenz
der Einkommenssteuer zu unterstellen®.

2. Die Ermittlung des Verkehrswertes der gekauften Aktien
2.1. Der objektive Marktwert

Damit die steuerliche Aufrechnung als Einkommen aus unselbstandiger Erwerbstatig-
keit qualifiziert werden kann, die sich aus der Differenz zwischen dem Erwerbspreis der
Aktien und deren Verkehrswert ergibt, ist es wichtig zu wissen, wie deren Verkehrswert
zu ermitteln ist. Nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung ist im Steuerrecht un-
ter dem «Verkehrswert» der objektive Marktwert eines Vermdgensobjektes zu verstehen.
Dieser Wert entspricht dem Preis, welcher bei einer Verdusserung des Vermogensobjek-
tes im gew6hnlichen Geschaftsverkehr mutmasslich zu erzielen ist, den also ein unab-
hangiger Kaufer unter normalen Umstdnden zu bezahlen bereit ist*.

2.2, Die Bewertung von nicht bérsenkotierten Wertpapieren

Bei nichtkotierten Wertpapieren, fiir welche offizielle Kursnotierungen fehlen oder die
nicht oder nur selten gehandelt werden, ist der Verkehrswert aufgrund derjenigen Schat-
zungsgrundlagen zu ermitteln, welche die zuverldssigste Wertermittlung gestatten®+.

Fir nicht bérsenkotierte Mitarbeiteraktien besteht in der Regel kein Marktwert. Das
Kreisschreiben der EStV Nr. 37 hilt fest, dass der massgebende Wert in der Regel nach ei-
ner geeigneten und vom Arbeitgeber anerkannten Formel berechnet wird. Dieser Wert
kann anhand der im Kreisschreiben Nr. 28 und dessen Kommentar vorgesehenen Be-

* Ein Hinweis auf einen Kausalzusammenhang mit dem Arbeitsverhaltnis kann z.B. eine Riickerstat-

tungspflicht bei Beendigung des Arbeitsverhaltnisses sein (OESTERHELT/GAMMETER [Fn. 4], S. 355).

Fiir die Unterscheidung zwischen Einkommens- und Schenkungssteuer beim Kauf von Aktien zu ei-

nem unter dem Verkehrswert liegenden Preis wird auch auf FELIX RICHNER, Unternehmensnachfolge

und Schenkungssteuer, verwiesen: ZStP 1/2022, S. 1 ff,, insbesondere S. 1 ff.

3 Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 4.1 mit Hinweisen; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom
29. April 2024 E. 3.1.

24 Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 4.2.1 mit Hinweisen; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom
29. April 2024 E. 3.2.

22
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rechnungskriterien bestimmt werden®. Das Bundesgericht hat bestétigt, dass die Regeln
des Kreisschreibens 28 nicht nur bei der Ermittlung des Verkehrswertes fiir die Vermo-
genssteuer gelten, sondern grundsatzlich, auch wenn es um die Verkehrswertermittlung
im Rahmen der Einkommensbesteuerung von nichtkotierten Mitarbeiteraktien geht°.

Gemass Kreisschreiben Nr. 28 entspricht der Verkehrswert nichtkotierter Titel, fiir die
keine Kursnotierungen bekannt sind, dem inneren Wert, der in der Regel nach dem
Grundsatz der Unternehmenskontinuitdt berechnet wird*”. Danach ist der Wert der
nicht borsennotierten Aktien unter Beriicksichtigung vergangener und erwarteter Ge-
winne, der Rentabilitat des Unternehmens und anderer Faktoren wie des Gesellschafts-
vermogens, der Liquiditit des Unternehmens und der Stabilitat der Geschaftstatigkeit zu
bestimmen. Der Verkehrswert der Aktien ist daher in der Regel aufgrund des Substanz-
und des Ertragswerts zu ermitteln. Entsprechend diesen Grundsitzen sieht das Kreis-
schreiben Nr. 28 vor, dass der Unternehmenswert, der fiir die Ermittlung des Verkehrs-
wertes von Aktien von Handels-, Industrie- und Dienstleistungsgesellschaften massge-
bend ist, nach der sogenannten «Praktikermethode» zu ermitteln ist, wobei der kapita-
lisierte Ertragswert doppelt und der Substanzwert einfach gewichtet werden®.

Grundlage fiir die Ermittlung des Substanzwertes sind die Jahresrechnungen unter voll-
standiger Berticksichtigung der Aktiven und Passiven®. Demgegentiber ergibt sich der
Ertragswert aus der Kapitalisierung des ausgewiesenen Reingewinns der massgeblichen
Geschiftsjahre, die je nach gewdhltem Modell zwei bis drei Jahre betragen kénnen*°. Zur
Bestimmung dieses Wertes stehen zwei Modelle zur Verfiigung:

5 EStV, Kreisschreiben Nr. 37 (Fn. 10), Ziff. 3.2.2. Obwohl die Weisungen des Kreisschreibens Nr. 28
weder bundesrechtlich noch interkantonal geregelt sind und einfache Verwaltungsverordnungen dar-
stellen, werden sie nach Auffassung des Bundesgerichts als verldssliche Methode zur Ermittlung des
Verkehrswertes betrachtet, da sie die allgemein relevanten Erwdgungen fiir die Preisbildung der nicht
borsenkotierten Aktien zum Ausdruck bringen. Daher ist zumindest bei der Vermogenssteuer davon
auszugehen, dass die Bewertung der nichtkotierten Titel anhand der Angaben im Kreisschreiben Nr. 28
erfolgen muss und dass eine Abweichung nur mdéglich ist, wenn sie zur Erzielung eines angemessene-
ren Verkehrswertes gerechtfertigt ist (Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 4.2.1; Urteile CDT
80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 3.2).
Urteil 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 4.3; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 3.2.
*7  Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 2 Ziff. 4; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024
E. 3.3; MoDEsTI (Fn. 1), S. 8o.
Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 34 ff.; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 3.3; MODESTI
(Fn. 1), S. 81
29 Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 4.2.2; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024
E. 3.3; MODEsTI (Fn. 1), S. 84.
3 Kreisschreiben Nr. 28, Ziff. 7, 8 und 35; MODESTI (Fn. 1), S. 81. Der Ertragswert wird durch steuerliche
Aufrechnungen oder Abziige gemdss Ziff. 9 erhoht oder vermindert.

26
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* Modell 1 beriicksichtigt die Jahresabschliisse n und n-1 als Grundlage fiir die Berech-
nung des Ertragswertes. In diesem Fall wird der Nettogewinn des letzten Jahres n
zweimal berticksichtigt;

* Modell 2 beriicksichtigt den Jahresabschluss n, n-1 und n-2 als Berechnungsgrund-
lage. In diesem Fall werden die Nettogewinne jedes der drei Geschftsjahre einmal
beriicksichtigt?.

Jeder Kanton hat die Mdglichkeit, eines der beiden Modelle als kantonalen Standard
zu bestimmen3*. Auch das Unternehmen, das nach dem Kreisschreiben Nr. 28 bewertet
wird, hat das Recht, bei dem fiir die Bewertung zustdndigen Kanton die Anwendung des
anderen Modells zu verlangen. In diesem Fall bleibt das Unternehmen fiir die ndchs-
ten funf Jahre an das gewdhlte Modell gebunden. Die Wahl zwischen den beiden Be-
wertungsmodellen wird ausschliesslich dem Unternehmen gewdhrt und darf nicht dazu
dienen, einen héheren oder tieferen Verkehrswert von nichtborsenkotierten Wertpapie-
ren zu ermitteln®?. Aus diesem Grund ist ein solches Wahlrecht fiir die Inhaber von Ge-
sellschaftsanteilen nicht zuldssig?*. Macht die Gesellschaft von ihrem Wahlrecht keinen
Gebrauch, so wird davon ausgegangen, dass sie sich fiir das Standardmodell des Sitzkan-
tons entschieden hat.

Der nach der Praktikermethode ermittelte Unternehmenswert ergibt sich aus der Sum-
me aus dem doppelten Ertragswert und dem ermittelten Substanzwert, dividiert durch
drei®.

3! Wirde z.B. das Betriebsergebnis 2015 CHF 708’500, das Betriebsergebnis 2016 CHF 320’200 und das
Betriebsergebnis 2017 CHF 171400 betragen, dann ware, unter Anwendung des vom Kanton Tessin ge-
wahlten Standardmodells, der Ertragswert deutlich tiefer, gerade weil das besonders positive Betriebs-
ergebnis 2015 nicht berticksichtigt wird. Unter zweifacher Beriicksichtigung des letzten Geschaftsjahres
wiirde hingegen das Ergebnis CHF 221’000 betragen (= CHF 320'200 + [2 X 171'400] / 3). Bei Anwendung
des bis 2020 geltenden Kapitalisierungssatzes von 7% ware der Ertragswert mit CHF 3'157'143 bemes-
sen worden. Viel tiefer als bei der Anwendung von Modell 2, das demgegeniiber zu einem Ergebnis von
Fr. 400’033 fiihren wiirde (= [CHF 708’500 + 320'200 + 171'400] / 3). In diesem Fall hatte der Ertragswert
unter Anwendung des Kapitalisierungssatzes von 7% CHF 5714762 betragen.

32 Der Kanton Tessin hat sich fiir Modell 1 entschieden (Kommentar zum Kreisschreiben Nr. 28 [Fn. 1],
S.14). PIETRO BORTOLOTTO/NORBERTO BERNARDONI, La valutazione dei titoli per 'imposta cantonale,
in: NF 2017, S. 201 ff,, S. 206. Die meisten Kantone haben sich fiir Modell 1 entschieden, weil sie das der
massgebenden Steuerperiode nichstgelegene Ergebnis als wichtiger erachten (MoDESTI [Fn. 1], S. 81).

33 Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 7; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 4.3.2.

34 Ganz ausnahmsweise kann der Inhaber aller Beteiligungsrechte das Modell wechseln, sofern er nach-
weisen kann, dass das angewandte Modell zu einem objektiv nicht tragbaren Verkehrswert fiihrt. Sollte
er den Nachweis erbringen kénnen, so kann die Schatzmethode in Zusammenarbeit mit der Gesell-
schaft iberarbeitet werden (Kreisschreiben Nr. 28 [Fn. 1], Ziff. 7; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom
29. April 2024 E. 4.3.2; 80.2016.147/148 vom 20. September 2018 E. 3.3).

35 Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 34.
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2.3. Fille von Aktienverkiufen unter unabhingigen Dritten

Sind die nichtkotierten Titel Gegenstand einer massgeblichen Handdnderung unter un-
abhingigen Dritten3, so entspricht der Verkehrswert grundsitzlich dem Erwerbspreis’.
In einer solchen Situation muss, wie die Steuerrekurskommission bestétigt hat, die
Bewertung der nichtkotierten Wertpapiere mittel des Kreisschreibens Nr. 28 entfallen,
wenn der Verkehrswert durch tatsachliche Transaktionen zu Preisen, die dem Verkehrs-
wert entsprechen, mit hinreichender Sicherheit bestimmt werden kann3®.

Voraussetzung fiir die Verwendung des Kaufpreises ist jedoch, dass es sich tatsiachlich
um einen Marktwert handelt und dass die freie Preisbildung im Verhaltnis zwischen den
Vertragsparteien nicht durch andere Umstande beeinflusst wurde.3® Dieser Wert bleibt
bestehen, solange sich die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft nicht wesentlich veran-
dert hat. Dasselbe gilt fiir Preise, die von den Anlegern aus Griinden der Finanzierung
oder anldsslich einer Kapitalerh6hung bezahlt werden*°.

In zeitlicher Hinsicht ist nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung der Wert mass-
gebend, der sich aus einem Verkauf unter Dritten ergibt, auch wenn dieser mehr als
ein halbes Jahr zurtickliegt*. Einige kantonale Gerichte sind weiter gegangen: dasjenige

36 Ubertragungen zwischen Aktiondren und/oder Partnern gelten nicht als Ubertragungen «zwischen un-

abhdngigen Dritten». Unter Hinweis auf eine Rechtsprechung des Kantons Appenzell Ausserrhoden er-
klart der Kommentar 2024, dass zwei Mitglieder eines Verwaltungsrates, die beide einzeln zeichnungs-
berechtigt sind und neben ihrer Tatigkeit in diesem Rat weitere Geschaftsbeziehungen untereinander
unterhalten, nicht als «unabhdngige Dritte» gelten (Kommentar zum Kreisschreiben Nr. 28 [Fn. 1], S. 7).

37 Gemiss dem Kommentar zum Zirkular Nr. 28 (Fn. 1) legt der Begriff «substanzielle Ubertragung» kei-

nen Prozentsatz fest, sondern hdlt fest, dass ein Transaktionsvolumen von 10% pro Jahr dennoch als

«substanziell» eingestuft werden kann (Kommentar zum KS Nr. 28 [Fn. 1], Ziff. 2, S. 5).

Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024 E. 3.3; vgl. auch EStV (Fn. 10), Ziff. 3.2.2.

39 Urteile CDT 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E 2.2.2, N 80.2019.176/177 vom 4. Mdrz 2020 E. 3.3 in Be-
zug auf das Urteil des Verwaltungsgerichts des Kantons Ziirich vom 14. Mai 2008, Nr. SB.2007.00097,
in: SEV 2009 B 52.42 Ziff. 5 E. 2.4.

4% Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 2 Abs. 5. Ausnahmen sind jedoch fiir Start-ups vorgesehen. Gemdss
dem Kommentar zum KS Nr. 28 (Fn. 1), S. 5, ist von einer wesentlichen Verdnderung der wirtschaftli-
chen Lage auszugehen: Umsatz +/- 20%, Eigenkapital + 10% (im Sinne einer neuen Kapitalerh6hung)

38

oder neue Beteiligungsverhaltnisse von mindestens 10%. Zudem stellt nach der Rechtsprechung
(VGR GR [A 12 28] vom 23. Oktober 2012) eine Umsatzsteigerung von 8% mit einer entsprechenden
Erhéhung des Reingewinns um 107% eine wesentliche Anderung dar (vgl. auch MoDEsTI [Fn. 1], S. 80).
4 Das Bundesgericht untersuchte den Fall einer Gesellschaft, die die Aktien fiir 320 DM an ihre Aktiondre
verkauft hatte, die sie kurz darauf im Rahmen eines 6ffentlichen Kaufangebots fiir 610 DM weiterver-
kauften. Die Differenz zwischen den beiden Werten stelle eine verdeckte Gewinnausschiittung der
Gesellschaft an die Aktiondre dar. Obwohl zwischen den beiden Transaktionen ein halbes Jahr vergan-
gen war, hielt das Bundesgericht den Wert des anschliessenden Aktienverkaufs fiir entscheidend und
stellte fest, dass keine Umstande vorgebracht worden seien oder festgestellt werden konnten, die darauf
hindeuteten, dass im massgeblichen Zeitraum der Wert der Unternehmung oder der Aktien erheblich
gestiegen sei oder dass sich die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft erheblich verandert habe (Urteil
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des Kantons Schafthausen erachtete den Preis, zu dem eine Beteiligung sieben Monaten
nach dem massgebenden Zeitpunkt verkauft wurde, als massgeblichen Verkehrswert#*,
und dasjenige des Kantons Ziirich hat die Giiltigkeit des massgeblichen Werts unter Drit-
ten bis zu zwolf Monate nach dem Verkauf akzeptiert®.

IIL Moglichkeiten, die Besteuerung zu vermeiden oder den Betrag
der steuerlichen Aufrechnung zu reduzieren

1. Das Vorliegen eines von der Steuerbehérde genehmigten Mitarbeiterbe-
teiligungsplans

Eine Besonderheit, die sich aus der Rechtsprechung der Steuerrekurskommission zum
Erwerb von Beteiligungen zu Vorzugspreisen ergibt, ist das Fehlen eines von der zu-
standigen Steuerbehérde genehmigten Mitarbeiterbeteiligungsplans und jedenfalls ei-
nes Aktiondrsbindungsvertrages*+.

Fiir nicht borsenkotierte Mitarbeiteraktien ohne Marktwert ist gemdss Kreisschreiben
EStV Nr. 37 ein Wert anzuwenden, der nach einer geeigneten und vom Arbeitgeber an-
erkannten Formel berechnet wird. Die Berechnung des massgebenden Wertes bei der
Zuteilung kann gestiitzt auf die Bestimmungen des Kreisschreibens Nr. 28 erfolgen®.
Weiter sieht das Kreisschreiben EStV Nr. 37 vor, dass in besonderen Fallen und auf An-
trag des Arbeitgebers ein Wert berticksichtigt werden kann, der nach einer geeigneten
und vom Arbeitgeber anerkannten Formel berechnet wird, selbst wenn ein Verkehrswert
vorliegt. Voraussetzung dafiir ist, dass der Arbeitgeber (inkl. die Aktiondare) tiber ein un-
eingeschranktes Kaufrecht verfiigt, das es ihm erlaubt, die Mitarbeiteraktien zu einem
nach dieser Formel bewerteten Preis zuriickzukaufen®.

BGer 2A.590/2002 vom 22. Mai 2003 E. 3.1; vgl. auch Urteil CDT 80.2019.176/177 vom 4. Marz 2020
E.3.4).

4 Obergericht des Kantons Schaffhausen 66/2003/31 vom 11. Februar 2005 E. 3.

4 Verwaltungsgericht des Kantons Ziirich, SB.2017.00116 vom 21. Februar 2018.

44 Zwar wurde in einem von der Steuerrekurskommission behandelten Fall ein von den Aktiondren ab-
gefasster Aktiondrsbindungsvertrag unterschrieben, der u. a. die freie Ubertragbarkeit der Aktien zwi-
schen den Aktiondren vorsah und den bestehenden und den neuen Aktiondren ein Vorkaufsrecht ein-
raumte. Der Aktiondrsbindungsvertrag sah ausserdem vor, dass die Gesellschaft bei Beendigung des
Arbeitsverhéltnisses zwischen der Gesellschaft und dem Arbeitnehmer berechtigt (aber nicht verpflich-
tet) war, die von ihr verausserten Aktien zuriickzukaufen. Der zwischen den Parteien vereinbarte Kauf-
preis der Aktien stellte jedoch keinen wirklichen Wert dar, da er nach dem Umsatz berechnet wurde,
wdhrend im Aktiondrsbindungsvertrag festgelegt war, dass der tatsdachliche Wert der Aktien unter Be-
ricksichtigung des Vermégens - und Ertragswerts der Gesellschaft berechnet werden musste (Urteile
CDT 80.2016.147/148 vom 20. September 2018 Sachverhalt C). Aus diesen Griinden wurde auf den Ver-
kehrswert des Kreisschreibens Nr. 28 abgestellt.

45 EStV, Kreisschreiben Nr. 37 (Fn. 10), Ziff. 3.2.2.

46 EStV, Kreisschreiben Nr. 37 (Fn. 10), Ziff. 3.2.2.
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In Ermangelung eines Marktpreises und zur Erleichterung des Zugangs zu Mitarbeiter-
beteiligungen erlaubt die Tessiner Steuerbehdrde in der Praxis und in Ausnahmefallen
dem Arbeitgeber, die Anerkennung eines unangemessenen Formelwertes ohne soforti-
ge Besteuerung des Mehrwerts zum Zeitpunkt der Abtretung zu beantragen*’, sofern
er ein unbegrenztes Riickkaufsrecht nach derselben Formel hat*®. In diesem Fall hat
der Arbeitnehmer jedoch keinen Anspruch auf die Steuerbefreiung nach dem EStV-
Kreisschreiben Nr. 374°. Daraus folgt, dass die steuerbare Leistung als Einkommen aus
unselbstandiger Erwerbstatigkeit dem erzielten Verausserungserlos abziiglich des unan-
gepassten Formelwerts der Aktien im Zeitpunkt des Verkaufs entspricht. Hingegen stellt
die positive Differenz zwischen dem unangemessenen Formelwert der Aktien im Zeit-
punkt der Zuteilung und dem nach denselben Kriterien berechneten Wert im Zeitpunkt
des Verkaufs einen steuerfreien Kapitalgewinn dar, unabhdngig von der Regelung tiber
die flinfjahrige Haltedauer der jeweiligen Mitarbeiteraktien.

Um eine steuerliche Aufrechnung zu vermeiden, wére es daher angebracht, einen Aktio-
narsbindungsvertrag zwischen allen Aktionaren abzuschliessen und ihn zwecks Feststel-
lung des massgebenden Besteuerungszeitpunkts sowie der einzelnen Aktienbewertun-
gen der kantonalen Steuerbehdrde zur Priiffung und Genehmigung einzureichen
(Ruling). Es ist namlich darauf hinzuweisen, dass in einer solchen Situation ein Verkauf
von Aktien zwischen Aktiondren zu einem Vorzugspreis, der auf einem nicht angemesse-
nen, aber von der Steuerbehdrde akzeptierten Wert beruht, zum Zeitpunkt des Erwerbs
der Aktien keine steuerlichen Auswirkungen hatte.

2. Die einmalige statt doppelte Gewichtung des Ertragswerts

Das Kriterium der Gewichtung des Ertragswerts kann vor allem im Rahmen von Rechts-
streitigkeiten mit der Steuerbehorde, also einer Ex-post-Bewertung, ein Thema sein.
Wird die Wertschopfung der Gesellschaft ausschliesslich durch die Arbeit einer Person
(Mehrheitsaktionar) erzielt, da das Unternehmen - abgesehen von einer Person, die sich
mit administrativen und logistischen Fragen befasst — keine weiteren Angestellten be-

47 Gemadss kantonaler Praxis handelt es sich dabei um Formelwerte, die normalerweise auf Bewertungen
unter dem Substanzwert, auf Discounted Cash Flows (DCF) oder auf anderen zukunftsorientierten Me-
thoden sowie auf dem Nominalwert basieren. Bei einer Geschaftstatigkeit sind Bewertungsmethoden
ohne Gewichtung des Ertragswerts nicht zuldssig bzw. es gelten keine Formeln als angemessen, die
einen Abzug von 30% fiir Minderheitsbeteiligungen vorsehen. Der Formelwert gilt als angemessen,
wenn die kaufmannische Gesellschaft bei der Berechnung neben dem Vermégen auch den Ertrags-
anteil beriicksichtigt. Unabhangig von der verwendeten Formel gilt der Formelwert als angemessen,
wenn er innerhalb einer Bandbreite von 25% des nach dem Kreisschreiben Nr. 28 berechneten Wertes
bleibt, wobei mindestens der Substanzwert ohne Abzug fiir Minderheitsanteilen zugrunde gelegt wird
(MAccHI/CINA/P1AZZA [Fn. 15], S. 19 und S. 21). Bei Gesellschaften mit geringer Rentabilitat lasst die
Steuerbehdrde in der Regel keinen tieferen Formelwert als den Substanzwert zu.

48 MaccHI/CINA/P1aZzZA (Fn. 15), S. 32.

49 EStV, Kreisschreiben Nr. 37 (Fn. 10), Ziff. 3.4.3.

180 ASA 94 | 4 | 2025-2026



Der Verkauf von Aktien unter dem im Kreisschreiben 28 SSK festgelegten Wert

schéftigt, so wird es nicht oder nur schwer an Dritte verdussert werden konnen. Deshalb
lasst das Kreisschreiben Nr. 28 in diesen Fillen eine niedrigere Bewertung zu, indem
der Ertragswert der Gesellschaft nur einfach statt doppelt gewichtet wird>°. Durch ei-
ne andere Gewichtung konnte eine niedrigere Unternehmensbewertung erzielt werden,
was auch den Vorteil hétte, dass die Differenz zwischen dem Erwerbspreis und dem Ver-
kehrswert der Beteiligung, die Gegenstand der steuerlichen Aufrechnung ist, verringert
wiirde. Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass der Vorteil der Wertreduktion der nicht
borsenkotierten Beteiligung durch eine einfache (statt doppelte) Gewichtung des Er-
tragswertes nur dann zum Tragen kommt, wenn der Ertragswert hoher ist als der Sub-
stanzwert. Ware der Substanzwert héher als der Ertragswert, ergabe sich fiir die steuer-
pflichtige Person ein Nachteil, da das Ergebnis zu einem héheren Wert der Aktien fithren
wiirde.

3. Der Abzug fiir Minderheitsbeteiligungen

Ein weiteres Element, das bei der Reduktion der Hohe einer steuerlichen Aufrechnung
zu beriicksichtigen ist, ist der Pauschalabzug fiir Minderheitsbeteiligungen, den das
Kreisschreiben Nr. 28 vorsieht. Diese Entlastung ergibt sich aus dem beschrankten Ein-
fluss des Inhabers einer Minderheitsbeteiligung auf die Geschaftsleitung und auf die Be-
schliisse der Generalversammlung sowie der eingeschrinkten Ubertragbarkeit von Ge-
sellschaftsanteilen.

Die kumulativen Bedingungen fiir die Inanspruchnahme dieses Abzuges sind folgende:
(i) die mit den gehaltenen Wertpapieren verbundenen Stimmrechte machen 50% oder
weniger der gesamten Stimmrechte aus; (ii) die ausgeschiittete Dividende gilt als «nicht
angemessen». Als «angemessen» gilt eine Dividende, wenn das Verhaltnis zwischen der
Rendite der nichtkotierten Titel und ihrem Verkehrswert mindestens dem um einen Pro-
zentpunkt erhdhten risikolosen Zinssatz entspricht>'.

Wenn in einer solchen Situation der Verkehrswert des Wertpapiers gemdss dem Kreis-
schreiben Nr. 28 ermittelt worden ist, kann der Minderheitsaktionar einen Pauschalab-
zug von 30% geltend machen>.

Bei der Priifung, ob der Pauschalabzug von 30% fiir Minderheitsbeteiligungen auch im
Rahmen der Beurteilung des Vorliegens einer Leistung des Arbeitgebers an seinen Mit-
arbeitenden gerechtfertigt ist, sind die unterschiedlichen Zwecke der Vermogens- und

5¢ Kommentar zum Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), S. 11; Urteile CDT 80.2021.124/125 vom 29. April 2024
E. 4.4.3; 80.2019.176/177 vom 4. Mdrz 2020 E. 3.5; 80.2016.147/148 vom 20. September 2018 E. 3.5;
80.2016.93 vom 21. Juni 2016, E. 1.2; MODESTI (Fn. 1), S. 87.

5! Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 63; Kommentar zum Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), S. 79; MODESTI
(Fn.1), S. 86. Fiir 2024 betrug der Zinssatz 2,6%.

5> Kreisschreiben Nr. 28 (Fn. 1), Ziff. 61; Urteile CDT 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E. 3.3.
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der Einkommensteuer zu berticksichtigen. Wahrend das Bundesgericht einerseits davon
ausgeht, dass Aktionirsbindungsvertrige, welche die Ubertragbarkeit der Wertschriften
einschranken, die Bewertung der Wertschriften fiir die Vermogenssteuer nicht beein-
flussen diirfen, rechtfertigt es sich andererseits, sie bei der Einkommenssteuer zu be-
riicksichtigen, wenn es um die Bewertung der Aktien geht, die einem Mitarbeitenden
bei seiner Anstellung abgetreten werden.>

In diesem Zusammenhang vertreten die Steuerbehérden einiger Kantone, darunter
Schwyz und Ziirich, die Auffassung, dass bei nicht borsenkotierten Aktien, deren Ver-
kehrswert auf Grund des Kreisschreibens Nr. 28 berechnet wird, fiir die Einkommens-
steuer der Pauschalabzug von 30% des massgebenden Wertes, wie er beispielsweise Min-
derheitsaktiondren vorbehalten ist, bei der Bemessung des geldwerten Vorteils nicht zu
berticksichtigen ist>*.

Die Steuerrekurskommission dusserte sich nicht zur Moglichkeit, diesen Abzug fiir die
Einkommenssteuer geltend zu machen, und wies den Fall zur erneuten Entscheidung an
die Tessiner Steuerbehorde zuriick®. In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass
auch die Praxis des Kantons Tessin in solchen Situationen keinen Abzug fiir Minder-
heitsanteile bei der Einkommenssteuer anerkennt.

Liegt ein Mitarbeiterbeteiligungsplan vor, ist auch nach der Tessiner Steuerpraxis ein Ab-
zug fiir Minderheitsbeteiligungen von 30% am Formelwert nicht zulissig>®. Eine Herab-
setzung um einen variablen Betrag konnte hingegen von der Steuerbehdrde zugelassen
werden, wenn der Formelwert anhand der Kriterien des Kreisschreibens Nr. 28 ermit-
telt werden miisste, um allfdlligen Einschrankungen des Verfiigungsrechts des Aktiondrs
Rechnung zu tragen. (z.B. eine Sperrfrist bis zu zehn Jahren).

4. Keine Kenntnis der Parteien, dass sie einen Vorzugspreis vereinbart
haben

In den vorangehenden Kapiteln wurde mehrfach darauf hingewiesen, dass zu einem Vor-
zugspreis erworbene Aktien steuerbare Zuschldge zum Normallohn in der Héhe der Dif-
ferenz zwischen dem nach den Grundsatzen des Vergleichs mit unabhéngigen Dritten
ermittelten Preis (effektiver Preis oder Verkehrswert) und dem Kaufpreis darstellen. Zu-
dem sind diese Aktien mit Mitarbeiteraktien vergleichbar, auch wenn sie angesichts der

5 Urteil BGer 2C_1057/2018 vom 7. April 2020 E. 8.3; Urteile CDT 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E 3.4.3.

54 Steuerverwaltung Kanton Schwyz, Merkblatt Besteuerung von Mitarbeiterbeteiligungen, Ziff. 2.1, S. 1
S.; STEFAN OESTERHELT/MANUEL DUBACH, Mitarbeiterbeteiligungen bei nichtkotierten Unternehmen,
in: StR 76/2021, S. 2 ff., S. 14.

55 Urteile CDT 80.2020.35/36 vom 13. April 2022 E 3.4.4.

56 MaxkEe/KiNa/PLATZ (Fn. 15), S. 19; siehe auch oben, Fn. 47.
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Tatsache, dass der Erwerber sie aus eigenen Mitteln erworben hat, keine Mitarbeiter-
aktien im herkémmlichen Sinn darstellen>’.

Vor diesem Hintergrund ist darauf hinzuweisen, dass ohne direkten kausalen und wirt-
schaftlichen Zusammenhang mit der unselbstandigen Erwerbstatigkeit kein geldwerter
Vorteil zugunsten des Erwerbers vorliegt, der als Erwerbseinkommen steuerbar ist. Ent-
scheidend fiir die Beurteilung, ob ein direkter kausaler und wirtschaftlicher Zusammen-
hang mit der Erwerbstatigkeit des Kaufers besteht, sind somit die tatsdchlichen Umstan-
de, insbesondere der Grad der Beteiligung des Kaufers an der Geschéftstatigkeit und sein
Interesse an der Fortfithrung der Geschiftstitigkeit5®.

Nach der Rechtsprechung des Steuerrekursgerichts des Kantons Ziirich ist es fiir das
Vorliegen eines geldwerten Vorteils erforderlich, dass die Parteien den Vorsatz hatten,
einen Vertrag tiber den Verkauf von Aktien zu einem Vorzugspreis abzuschliessen. War
sich hingegen keine der beiden Parteien bewusst, dass die Leistung einen héheren tat-
sachlichen Wert als den vereinbarten hatte, so kann der Vermogensvorteil niemals eine
Gegenleistung fiir die Arbeitsleistung darstellen>°.

In dieser Situation ist es daher wichtig, nachweisen zu konnen, dass zwischen den Par-
teien kein Vorsatz vorhanden ist, einen Vertrag tiber den Kauf von Anteilen zu einem
unter dem Verkehrswert liegenden Wert zu schliessen.

V. Schlussfolgerungen

Die Analyse der Rechtsprechung der Steuerrekurskommission bestatigt die Tendenz der
Tessiner Steuerbehorde, den Erwerb von Aktien zu Vorzugspreisen als geldwerten Vor-
teil zu qualifizieren. Insbesondere wird die Differenz zwischen dem vereinbarten Preis
und dem nach dem Kreisschreiben Nr. 28 ermittelten Verkehrswert systematisch als Ein-
kommen aus unselbstandiger Erwerbstatigkeit (Mitarbeiterbeteiligung) betrachtet, was
im Zeitpunkt des Erwerbs zu einer steuerlichen Aufrechnung fiihrt. In diesem Fall sind
auch die Sozialversicherungsbeitrage geschuldet.

Die Abtretung der Aktienmehrheit zu einem Vorzugspreis ist in der Regel ein relevan-
tes Indiz dafiir, dass die Wertdifferenz der Schenkungssteuer unterliegt, insbesondere,
wenn der Verdusserer seinen Austritt aus der Gesellschaft geplant hat, und der Erwerber
eine Leitungsfunktion tibernimmt. Steht hingegen der wirtschaftliche Vorteil in einem
kausalen Zusammenhang mit der unselbststandigen Erwerbstatigkeit des Erwerbers, so

57 Urteile BGer 2C_357/2014 und 2C_358/2014 vom 23. Mai 2014 E. 5.1 und 6.

58 Urteile BGer 2C_357/2014 und 2C_358/2014 vom 23. Mai 2016 E. 2; Urteile CDT 80.2020.35/36 vom
13. April 2022 E 4.4.

59 Urteile des Steuerrekursgerichts des Kantons Ziirich DB:2017.174 und ST.2017.2019 vom 29. Mai 2018
E. 2a, in: ZStP 2018, S. 315.
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ist die Wertdifferenz als Erwerbseinkommen zu qualifizieren und folglich einkommen-
steuerpflichtig.

Ein zentrales Element, das sich ergeben hat, ist die Moglichkeit, das Fehlen eines direk-
ten wirtschaftlichen Zusammenhangs zwischen dem Arbeitsverhdltnis und dem erziel-
ten wirtschaftlichen Vorteil nachzuweisen. In diesem Sinne ist die Rechtsprechung der
Steuerrekurskommission jedoch sehr restriktiv und lasst das Fehlen eines wirtschaft-
lichen Zusammenhangs nur mit dusserster Zuriickhaltung zu, da das blosse Bestehen
einer beruflichen Bindung zwischen den Parteien oft ausreicht, um eine steuerliche Auf-
rechnung zu rechtfertigen.

Um das Besteuerungsrisiko zu mindern, empfiehlt es sich, vorbeugende Strategien zu
verfolgen, wie z.B. die Genehmigung eines Mitarbeiterbeteiligungsplans durch die Steu-
erbehérden, der die steuerlichen Folgen im Falle einer Ubertragung von Beteiligungen
zwischen Aktiondren regelt. Dariiber hinaus konnte die korrekte Anwendung der Bewer-
tungsmethoden fiir nichtbdrsennotierte Aktien, mit Anpassungen bei der Gewichtung
des Ertragswerts, wenn die Situation dies zuldsst, dazu beitragen, die steuerlichen Aus-
wirkungen der Transaktion zu mildern.
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