ZH_STEUERREKURSGERICHT ST.2024.53 vom 27. August
2024

ZH Steuerrekursgericht, 2024-08-27, DE

Quelle: https://mcp.opencasel aw.ch/entscheid/zh_steuerrekursgericht_ST.2024.53
FR: ZH_STEUERREKURSGERICHT ST.2024.53 du 27 ao(t 2024

IT: ZH_STEUERREKURSGERICHT ST.2024.53 del 27 agosto 2024

Regeste

V ermdgenssteuerwert einer Beteiligung an einer nicht borsenkotierten Aktiengesellschaft.
Die Bewertungsregeln des KS 28 der SSK besagen, dass bel einem Kauf unter Dritten auf
den Verkaufspreis abgestellt wird, solange sich die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft
nicht wesentlich veréndert hat. Der Kommentar zum K S 28 sieht Schwellenwerte vor, wann
von einer wesentlichen veranderten wirtschaftlichen Lage gesprochen werden kann.
Vorliegend wurde nach spétestens drei Jahren nach Kauf einer dieser Schwellenwerte
erreicht, weshalb wiederum dien Formelbewertung nach Praktikermethode vorzunehmen
war. Dieser fuhrt trotz Umsatz- und Gewinnriickgang zu einem hoheren
Vermdgenssteuerwert, was allerdings al's solches nicht gegen den Systemwechsel spricht.
Die Rekurrenten kdnnen nicht tGberzeugend darlegen, weshalb weiterhin auf den
vormaligen Kaufpreis abzustellen ware. Eine bessere Erkenntnis des Verkehrswertsist nicht
ersichtlich. Abweisung des Rekurses.

Erwagungen

E.1
A1

E.2

a) Die Pflichtigen sind Alleineigentimer der D. Dieseist unstrittig eine reine
Holdinggesellschaft, die als einzige Beteiligung digienige der F hdlt. Die F ist einin der
Schweiz tétiges J und I-Unternehmen. Das kantonale Steueramt ermittelte fir die D
gemass Bewertungsmeldung vom 1. Februar 2022 einen Vermégenssteuerwert von Fr.
10'514'327.- (Rz. 38 ff. KS 28; vgl. auch das Beispiel Nr. 4im KS 28). Zu diesem Ergebnis
gelangte es mit der folgenden Berechnung: Fr. Eigenkapital (exkl. stille Reserven)
4'619'327.- Unversteuerte stille Reserven auf Beteiligung F 5'895'000.-* Total 10'514'327 .-
* = Vermogenssteuerwert der F nach der Praktikermethode (vorne E. 1a/cc) von Fr.
12'150'000.- abzuglich desin der Jahresrechnung der D ausgewiesenen Buchwerts (Fr.
6'255'000.-). 1 ST.2024.53

- 7 - b) Wie bei Holdinggesellschaften Ublich bewertete das kantonale Steueramt die D
dabei nach dem Substanzwert (Rz. 38 KS 28), d.h. grundsétzlich anhand ihres Eigen-
kapitals und ohne Berlicksichtigung des Ertrags mittels Kapitalisierung des Gewinns ge-
mass Jahresrechnung. Im Unterschied zu den V orjahren erachtete das kantonal e Steu- eramt
bei der Festsetzung des Vermdgenssteuerwerts der D den Kaufpreis von rund Fr. 6.2 Mio.,
zu welchem sie die F im Jahr 2016 erworben und in der Folge aktiviert hatte, nicht mehr als
ausschliesslich massgeblich, sondern es berticksichtigte erstmals seit Kauf auch die stillen
Reserven in der F-Beteiligung gemass Bewertung nach Praktiker- methode. Dieses



V orgehen begriindete es im Einspracheentscheid und der Rekursant- wort damit, dass die F
vor Verkaufszeitpunkt (d.h. im letzten Geschéftgahr vor Verkauf; sprich 2015) einen
(Brutto-)Umsatz von knapp Fr. 11 Mio. erwirtschaftet habe. Im Jahr 2019 seien es hingegen
noch Fr. 7.8 Mio. gewesen (minus ca. 30%). Gewinnseitig habe sich der Reingewinn von
Fr. 2.54 Mio. im Jahr 2015 auf Fr. 1.29 im Jahr 2019 verringert (minus ca. 50%). Die
wirtschaftliche Lage habe sich damit im Vergleich zum Kaufzeit- punkt 2016 wesentlich
verandert, weshalb nicht mehr auf den Kaufpreis abzustellen sei. Der Umstand, dass sich
wahrend dieser Zeit die wirtschaftliche Lage umsatz- und ge- winntechnisch nicht positiv
entwickelt habe, &ndere daran nichts. Dies sl weder gemass SSK -Krei sschreiben noch
gemass dazugehorigem Kommentar oder der Rechtspre- chung eine Voraussetzung.
Folglich sai die Bewertung der F zwingend nach Rz. 34 KS 28 vorzunehmen und der
formelmassig ermittelte Wert sei auch entsprechend bei der Bewertung der D zu
berticksichtigen. Aufgrund der rein schematischen Formelbe- wertung kénne es in solchen
Fallen vorkommen, dass trotz V erschlechterung der wirt- schaftlichen Lage ein hdherer
Wert resultiere, alsjener, der vor tber drei Jahren fur die F bezahlt worden sai. Dies spreche
nicht per se gegen die Bewertung, da auch das umgekehrte Ergebnis (tieferer Formelwert
im Vergleich zum Erwerbspreis trotz besserer Wirtschaftslage) theoretisch moglich sai. c)
Die Pflichtigen erachten hingegen den Substanzwert der D exklusive der stil- len Reserven
der F mit Fr. 4619'327.- nach wie vor als steuerlich massgeblich. Nach ihrer Auffassung ist
damit nach wie vor einzig der Kaufpreis aus dem Jahr 2016 relevant. Zur Begriindung
machen sie geltend, die wirtschaftliche Lage der F habe sich nicht we- sentlich veréndert,
geschweige denn, wie vom kantonalen Steueramt im Ergebnis sug- geriert, verbessert. Wie
in den Vorjahren sei damit auf den objektiv im Markt gebildeten Unternehmenswert aus
dem Jahr 2016 abzustellen. Die gegenteilige Auffassung des kantonalen Steueramts
uberzeuge namentlich nicht, weil die Grossen Umséize, EBITDA und Reingewinn seit dem
Kauf rucklaufig seien. Das Ergebnis sei deshalb absolut 1 ST.2024.53

- 8 - widerspriichlich, wenn das kantonal e Steueramt eine V erschlechterung der
wirtschaftli- chen Lage ausmache, sich aber gleichzeitig der Formelwert auf rund 170%
Uber den Erwerbspreis erhéhe. Im Ergebnis fihre demnach der Formelwert offensichtlich
Zu ei- nem massiv Uberhdhten Ergebnis.

E.3

Die Steuerbehdrden sind bei der Bewertung der D den Vorgaben des KS 28 gefolgt, indem
sie auf die Bewertungsmeldungen der Steuerverwaltung des Kantons der D und der F vom
1. Februar 2022 abstellten. Wie im Kreisschreiben 28 vorgesehen, wurde bel der
Einschétzung vermogenssteuerrechtlich auf den Substanzwert der D ab- gestellt, worin
mittelbar der Wert der F nach der Praktikermethode enthalten ist (E. 2a). Die beiden
Bewertungsmeldungen erweisen sich nach Massgabe von Rz. KS 28 als rechnerisch korrekt
und wurden von den Pflichtigen methodisch nicht beméangelt. Auch die von kantonalen
Steueramt zur Berechnung ermittelten Geschaftszahlen und der ver- wendete
Kapitalisierungssatz sind von ihnen nicht substanziell bestritten worden (E. 2c). Sie stellen
sich vielmehr lediglich auf den Standpunkt, dass sich die wirtschaftliche Lage der F nicht
wesentlich verandert habe, mithin fur sie betreffend Vermogenssteuerwert der D nach wie
vor einzig der Kaufpreis der F geméass Rz. 2 Abs. 5 KS 28 und nicht deren Wert gemass
Formelbewertung nach Rz. 34 ff. KS 28 massgeblich sei. Im Fol- genden ist somit primér
die Frage zu prifen, ob sich die wirtschaftliche Lage der F seit Kauf wesentlich veranderte
und das kantonal e Steueramt deshalb nach Massgabe von Rz. 2 Abs. 5 KS 28 e contrario



den Kaufpreis der F aus dem Jahr 2016 zu Recht nicht mehr als vermdgenssteuerrechtlich
massgebliche Handanderung einstufte. Auch wenn das KS 28 fir das Steuerrekursgericht
nicht verbindlich ist, rechtfertigt es sich nach dem Gesagten nicht, anstatt der

Formel bewertung einen unabhangigen Experten bzw. eine unabhangige Expertin mit der
Erstellung eines Verkehrswertgutachtens zu beauftragen (8 132 Abs. 2 StG), denn ein
entsprechender Antrag der Pflichtigen liegt nicht vor. Offensichtich falsche Resultate
vorbehalten stellt das Steuerrekursgericht deshalb in sol- chen Féllen praxisgemass auch auf
das KS 28 ab und tberprift primér lediglich dessen richtige Anwendung durch die
Vorinstanz (STRG, 28. August 2017, 2 ST.2015.208, E. 1b). Diesrechtfertigt sich alein
deshalb, well die durch das KS 28 vorgegebene Prak- tikermethode sowohl bei nationalen
alsauch bel internationalen Firmen, egal aus wel- cher Branche, von den Steuerbehdrdenin
der Schweiz flachendeckend und einheitlich eingesetzt wird und Gber alle nichtkotierten
Firmen hinweg im Rahmen der Vermogens- besteuerung — im Durchschnitt — zu
vertretbaren Resultaten fUhrt (STRG, 29. Mai 2024, 2 ST.2021.138, E. 2b/aa). 1 ST.2024.53
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E.4

a) Wie dargelegt sind der Umsatz und der Reingewinn der F seit der Uber- nahme erheblich
zurtickgegangen. Namentlich wurde der Schwellenwert geméass S. 5 im Kommentar, der
eine Umsatzveranderung von mindestens 20% als wesentliche Ver- anderung der
wirtschaftlichen Lage einstuft, im Jahr 2019 unstrittig klar Gberschritten. Aus den
eingereichten Erfolgsrechnungen ist auch nicht ersichtlich, dass ausserordent- liche
Faktoren (z.B. ausserordentlicher Aufwand oder Ertrag) vor der Gegentberstellung zur
besseren Vergleichbarkeit des Umsatzes noch zu bereinigen wéren. Das Vorliegen einer
wesentlichen Veranderung der wirtschaftlichen Lage der F geméass Kreisschreiben resp.
Kommentar ist deshalb in objektiver Hinsicht bereits durch den Indikator der "Um-
satzveranderung" zu bejahen. Wie vom kantonaen Steueramt zutreffend festgehalten, spielt
es dabei keine Rolle, ob die Umsatzveranderung positiv oder negativ ausfiel. Eine solche
Unterscheidung ist im Kommentar nicht vorgesehen und auch objektiv nicht be- grtindbar.
Zur Sicherstellung einer im Ergebnis verfassungsmassig korrekten Besteue- rung ist
vielmehr ohne Weiteres bel beidseitigen Veranderungen eine Neubewertung angezeigt. Die
formelmassige Neubewertung steuerlich allgemein nur dann zu bertick- sichtigen, wenn der
neu ermittelte Formelwert im Vergleich zur Bewertung anhand einer Handanderung zu
einer tieferen Bewertung fuhrt, lasst sich mit den Vorgaben der Be- steuerung des
Vermdgens zum Verkehrswert gemass Art. 14 Abs. 1 StHG resp. 8 39 Abs. 1 StG nicht
vereinbaren. b) aa) Zu prifen ist damit einzig noch, ob die Bewertung, wie von den
Pflichtigen behauptet, nicht offensichtlich zu einem massiv Gberhdhten resp. falschen
Ergebnis fuhrt, welches es ausnahmswel se aus guten Griinden rechtfertigen wirde, im
vorliegen- den Einzelfall von der Formel bewertung abzuweichen

(Richner/Frei/K aufmann/Rohner, Kommentar zum Zircher Steuergesetz, 4. A., 2021, § 39
N 24 StG). Eine Abweichung vom K S 28 ohne ausreichende Griinde wirde hingegen
gegenuber den anderen Steu- erpflichtigen in vergleichbaren Vermogensverhaltnissen,
deren Wertschriften ebenfalls gestiitzt auf das KS 28 bewertet wurden bzw. werden, zu
einer Besserstellung fuhren, welche mit dem Rechtglel chheltsgebot nicht vereinbar wére
(VGr, 26. August 2020, SB.2020.00024, E. 2.4.2 f.). Diesbeziiglich sind die Pflichtigen
bewei sbel astet, denn die Voraussetzungen zur Anwendung der Bewertung der F nach der
Praktikermethode waren gemass KS 28 objektiv erfillt (E. 1b). bb) Was die Pflichtigen



jedoch dazu vorbringen, Uberzeugt bei néherer Betrach- tung nicht. Zunéchst kann nicht
allein deshalb von einem widerspriichlichen Ergebnis gesprochen werden, weil einerseits
Umsatz und Gewinn der F nach Kauf unstrittig 1 ST.2024.53

- 10 - zurtickgingen und andererseits dann im Ergebnis der formelméassig ermittelte Vermo-
genssteuerwert dennoch erheblich hoher ausfallt. Diese Argumentation blendet aus, dass die
Faktoren, die zur Preishildung zwischen der D und den vormaligen Eigentumern fuhrten, im
Fall eines Weliterverkaufs der Pflichtigen nicht zwingend gleich sein miissen. Eine héhere
Formelbewertung im Vergleich zum Kaufpreis trotz sinkender Rentabilitdt erscheint
deshalb nicht per se als widerspriichliches Ergebnis. So bei ndherer Betrach- tung auch im
vorliegenden Fall: Konkret scheint atypischerweise den Renditeerwartun- gen bzw. dem
Ertragswert bei der Unternehmensbewertung zum Kaufzeitpunkt eine unbedeutendere
Stellung beigemessen worden zu sein, als sie diesem Faktor normaler- weise bei der
Preisbildung von nicht kotierten Aktien und auch bei der Formelbewertung zukommt
(vorne E. 1a/bb; vgl. dazu auch die nachstehenden Erwégungen). Fur diese Vermutung
spricht namentlich, dass der Vermogenssteuerwert nach Formelbewertung vor dem Verkauf
ebenfalls weit Uber dem vereinbarten Kaufpreis lag. Gemass Bespre- chungsprotokoll vom
13. Dezember 2023 soll dieser im Jahr 2014 noch ca. Fr. 13 Mio. betragen haben. Uber
Hintergriinde der Preisfestsetzung im Jahr 2016 kann nur speku- liert werden, denn die
Pflichtigen &usserten sich nie dazu, welche Parameter konkret hauptsachlich entscheidend
waren bzw. nach welchen Kriterien und Bewertungsmetho- den die F damals bewertet
wurde. Auch der Kaufvertrag aussert sich néher dazu (z.B., dass der Kaufpreis basierend
auf einem Verkehrswertgutachten ermittelt worden sei etc.). Denkbar ist etwa, dass die
zugesi cherte Weiterbeschéaftigung eines vormaligen Eigentimers der F und dessen
Ubernahme der Betriebsliegenschaft samt anschliessen- der Vermietung derselben (sog.
"sale-and-leaseback") den Kaufpreis erheblich (min- dernd) beeinflusst hatten. Auch andere
personliche Grinde (z.B. das Fehlen einer fami- lieninternen Nachfolgel 6sung, ein
spezielles wirtschaftliches Umfeld oder die bereits vorgangig langjahrige Mitarbeit des
Kéaufersim Verkaufsobjekt etc.) oder (nicht transpa- rente) vertragliche Abreden zwischen
den Pflichtigen und den vormaligen Eigentimer der F direkt konnten den Kaufpreis
massgeblich beeinflusst haben. All diese Faktoren spielen nach der Transaktion
praxisgemass keine Rolle mehr und fir die D besteht auch keine Pflicht, im Falle eines
Weiterverkaufs der F diese nach dem gleichen Schema zu bewerten und zu verkaufen.
Somit ist es auch nicht angezeigt, diesen Faktoren weiterhin vermogenssteuerrechtlich
Bedeutung beizumessen, denn sie spielen bel der Ermittlung des objektiven Marktwerts
keine Rolle mehr. Wenn spezielle Faktoren mit geringer Ertragsgewichtung bei der
Preisfindung im Einzelfall eine wesentliche Rolle gespielt haben, spricht diesfolglich im
Regelfall dafirr, bei einer Anderung der wirtschaftlichen Lage rasch zur allgemein sehr
zuverlassigen Methode der Formelbewertung zurtickzu- kehren (E. 1 a/bb). 1 ST.2024.53

- 11 - cc) Die Grundannahme der Pflichtigen, dass der Kaufpreis objektiv den im Markt
gebildeten Unternehmenswert widerspiegelt, erscheint rickblickend betrachtet im Weiteren
auch gemass den Entwicklungen seit Kauf nicht als geradezu unumstéssliche Annahme.
Der grosse Unterschied zwischen Formel bewertung vor und nach dem Kauf und bezahltem
Kaufpreis l&sst objektiv vielmehr gewisse Zweifel an dieser Behauptung aufkommen. Die
diesbeziiglichen Ausfihrungen des kantonalen Steueramts, der 2016 bezahlte Kaufpreis
musse gegebenenfalls noch einmal genauer untersucht werden, ent- spreche dieser doch
bloss dem gut Dreifachen des durchschnittlichen Jahresgewinns der Gesellschaft vor dem



Kauf und sai er bereits im Jahr 2021 mittels ausgeschutteter Gewinne fast vollstandig
amortisiert gewesen, sind demnach nicht as vallig unbegrindet von der Hand zu weisen.
Der vereinbarte Kaufpreis im Kaufvertrag erscheint mit Bezug- nahme auf die Renditen der
letzten Jahre tatséchlich tendenziell als ungewohnlich tief. Zweifel daran, dass es sich bei
den ca. Fr. 6.2 Mio. tatsachlich um einen objektiv im Markt gebildeten Unternehmenswert
handelte, bleitben demnach (vgl. dazu auch die nachfolgenden Erwagungen). Dies spricht
klar gegen ein langzeitiges Abstellen auf den Kaufpreis zum Zweck der

V ermodgensbesteuerung, denn es kann nicht ohne Weiteres angenommen werden, dassim
ausgewiesenen Kaufpreis tatschlich samtliche stille Re- serven enthalten waren. Letzteres
ist Grundvoraussetzung, in solchen Fallen dem effek- tiven Kaufpreis bel der Festsetzung
des Vermogenssteuerwerts nach Massgabe von Rz. 2 Abs. 5 KS 28 tiberhaupt den VVorzug
zu geben (E. 1a/cc). Dabel braucht vorliegend nicht abschliessend geklart zu werden, ob die
Pflichtigen bzw. die D mit dem Kauf der F einfach ein (aussergewohnlich) gutes Geschéft
machten oder ob gegebenenfalls noch welitere, fur den effektiven Kaufpreis massgebliche
vertragliche Nebenabreden bestan- den. dd) Nicht ausgeblendet werden kann weiter, dass
die Geschéftszahlen der letz- ten Jahre trotz unbestrittenem Umsatzriickgang nach wie vor
auf eine Uberdurchschnitt- lich hohe Rentabilitét der F schliessen lassen. Die
Gewinnmargen der |etzten Jahre (Reingewinn 2016 24%, 2017 6%; 2018 13% und 2019
16%; je auch zum Folgenden) waren jedenfalls immer noch weit Uber dem landestiblichen
Durchschnitt geméss den Zahlen des Bundesamts fir Statistik im Bereich "[...]"
(durchschn. Gewinnmarge dort [...]% fir das Jahr 2021; Bundesamt fur Statistik,
Betriebswirtschaftliche Kennzahlen nach Wirtschaftsabteilungen;
www.bfs.admin.ch/asset/de/27405305; zuletzt besucht am 13. August 2024). Dies umso
mehr, wenn man bedenkt, dass die erwirtschafteten Net- torenditen von durchschnittlich ca.
Fr. 1.1 Mio. mit einem eingesetzten Eigenkapital von durchschnittlich bloss ca. Fr. 2.2 Mio.
erwirtschaftet worden waren (Zeitraum 2016 - 1 ST.2024.53

- 12 - 2019), was eine Uberdurchschnittlich hohe Eigenkapitalrendite darstellt. Die
oberflachli- che Analyse der Geschéftszahlen legt jedenfalls nahe, dass die Pflichtigen resp.
die D im Jahr 2019 wohl keine Probleme gehabt hétte, die gewinntrachtige F mit diesem Er-
tragspotential fir einem markant hoheren Preis zu verkaufen a's die von ihnen damals
bezahlten ca. Fr. 6.2 Mio. Auch dies spricht dafur, den Handéanderungspreis nunmehr nicht
mehr zu beriicksichtigen, da sich daraus kein plausibler Verkehrswert der F ablei- ten lasst,
bzw. dadurch die Gefahr einer nicht mehr verfassungsmassigen Besteuerung bestiinde. c)
Insgesamt kann der Begriindung der Pflichtigen, die den Kaufpreisvon ca. Fr. 6.2 Mio. im
Jahr 2016 als objektiv richtig annimmt, und daraus ableitet, der Ver- mogenssteuerwert
musse aufgrund der geringeren Rentabilitét hochstens unveréndert geblieben oder allenfalls
gefallen sein, nicht beigepflichtet werden. Nach dem Gesagten bestehen vielmehr auch
gewisse Anzeichen dafir, dass bereits die V orjahreseinschét- zungen insoweit nicht korrekt
waren, wie dies auch das kantonale Steueramt anl&sslich der Besprechung vom 13.
Dezember 2023 vermutete. Der Behauptung der Pflichtigen, es liege auf der Hand, dass die
angewendete Bewertungsmethode zu einem unsachge- méassen und von der wirtschaftlichen
Realitéat mit Sicherheit weit entfernten Ergebnis fihre, kann nicht beigepflichtet werden.

E.5

Zusammengefasst war damit die wirtschaftliche Lage der F im Jahr 2019 gemass KS 28
resp. Kommentar aufgrund Umsatzriickgangs nicht mehr vergleichbar mit derjenigen im
Jahr 2016, alsdie D die F fur ca. Fr. 6.2 Mio. tbernahm. Entsprechend ist es auch nicht



mehr angezeigt, in den Vermogenssteuerwert der D einzig den dama- ligen Kaufpreis der F
miteinfliessen zu lassen. Vielmehr ist diesbeziiglich auf die Bewer- tung der F geméss
Praktikermethode abzustellen, was sich wiederum gemass Rz. 38 KS 28 direkt auf den
Vermogenssteuerwert (dort bewertet nach Substanzwert inkl. stiller Reserven) der sichim
Eigentum der Pflichtigen befindlichen D auswirkt. Davon darf im Folgenden nicht mehr
ohne Weiteres abgewichen werden (Richner/Frei/Kaufmann/Roh- ner, 8 39 N 24 StG). Die
Pflichtigen vermogen sodann auch nicht aufzuzeigen, aufgrund welcher Umsténde
vorliegend von der Formelbewertung geméss K S 28 abzuweichen wére. Dass das kantonale
Steueramt folglich bei der Festsetzung des steuerbaren Ver- mogens bel den Staats- und
Gemeindesteuern 2019 auf die Bewertungsmeldung der D vom 1. Februar 2022 abstellte
und den dortigen Wert mit Fr. 10'514'327.- anstatt den deklarierten Fr. 4619'330.-
berticksichtigte, ist nicht zu beanstanden. 1 ST.2024.53
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E.6

Diese Erwégungen fuihren zur Abweisung des Rekurses. Ausgangsgemass sind die
Verfahrenskosten den Pflichtigen aufzuerlegen (8§ 151 Abs. 1 StG) und ist ihnen keine
Partei entschédigung zuzusprechen (8 152 StGi.V.m. 8 17 Abs. 2 des Verwal-
tungsrechtspflegegesetzes vom 24. Mai 1995).
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