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Regeste

Staats- und Gemeindesteuern 1.1.-31.12.2013, 1.1.-31.12.2014 und 1.1.-31.12.2015 |
Berechnung des Beteiligungsabzugs bei einer Emittentin strukturierter Produkte.
Verfahrensvereinigung, Kognition und Streitgegenstand (E. 1). Erméssigung der
Gewinnsteuer durch den Betelligungsabzug unter Berticksichtigung des Verwaltungs- und
Finanzierungsaufwands und anderer direkt zurechenbarer Aufwendungen (E. 3).
Finanzierungsaufwand bei Ausgabe strukturierter Produkte: Aus Sicht der Emittentin
stellen die Aufwendungen, die finanzmathematisch gesehen auf die Optionskomponente
eines (kapitalgeschitzten) strukturierten Produkts entfallen, variable Vergitungen dar, die
in einem Zusammenhang mit der Kapital aufnahme stehen und die ebenso erfolgswirksam
sind wie fixe Vergutungen. Der Zusammenhang zwischen der Aufwendung und der
Kapitalaufnahme stellt die Emittentin des strukturierten Produkts her, indem sie die beiden
Komponenten in ein strukturiertes Produkt bundelt. Dabei sind nicht nur die auf die
Zinskomponente entfallenden, sondern auch die auf die Optionskomponente entfallenden
Aufwendungen unabhangig von ihrer Verbuchung als Finanzierungsaufwand zu betrachten
(E. 4.11.). Offengelassen, ob der "anteilige" Finanzierungsaufwand, der auf die
Beteiligungen "entfdlt", stets quotenmassig ermittelt werden muss oder im Einzelfall auch
eine objektmassige Zurechnung denkbar ist (E. 4.3). Die Beteiligungsertrége der Pflichtigen
in den streitbetroffenen Steuerperioden sind zwecks Bemessung des Beteiligungsabzugs um
zusétzlichen anteiligen Finanzierungsaufwand zu kirzen. Aus den Akten erschliesst sich
nicht, in welchem Umfang in den streitbetroffenen Steuerperioden Aufwendungen
angefallen sind, die auf die Optionskomponente von kapital geschiitzten strukturierten
Produkten entfallen sind. Die Sache ist deshalb zu weiteren Abklarungen im Sinne der
Erwégungen an den Beschwerdefuhrer zurlickzuweisen (E. 4.4 f.). Ausgangsgemasse
halftige K ostenaufteilung und Zusprechung einer reduzierten Partelentschadigung (E. 5).
Rechtsmittelbelehrung (E. 6). Sprungriickweisung.

Erwagungen

E.2

Der BeschwerdefUhrer rigt, dass die Vorinstanz den Beteiligungsabzug falsch berechnet
habe. Namentlich habe die Vorinstanz fir die Berechnung nach Art. 70 DBG und § 72 StG
zu Unrecht nur 5 Prozent der Bruttobetelligungsertrage al's V erwaltungsaufwand abgezogen
respektive — gemass der Eingabe vom 6. Dezember 2023 — den Finanzierungsaufwand
falsch bemessen. Die Pflichtige ist der Ansicht, dass die Berechnungen der Vorinstanz
zutréfen.

E.3



StG). Ferner werden Ertrage nicht berticksichtigt, soweit sie mit einer Abschreibung auf
derselben Beteiligung in einem Zusammenhang stehen (Art. 70 Abs. 3 DBG bzw. § 72
Abs. 3 StG).

E.31

Gemass Art. 69 DBG bzw. § 72 Abs. 1 StG ermassigt sich die Gewinnsteuer einer
Kapitalgesellschaft im Verhéltnis des Nettoertrages aus den Beteiligungsrechten zum
gesamten Reingewinn, wenn die Gesellschaft zu mindestens 10 Prozent am Grund- oder
Stammkapital einer anderen Gesellschaft betelligt ist (lit. @), zu mindestens 10 Prozent am
Gewinn und an den Reserven einer anderen Gesellschaft betelligt ist (lit. b) oder
Beteiligungsrechte im Verkehrswert von mindestens einer Million Franken hdlt (lit. c). Der
Nettoertrag wird ermittelt, indem vom Betrag der Ertrdge aus den Beteiligungen, die eine
der genannten Schwellen erreichen und demnach fir die Erméssigung qualifizieren,
gewisse Abzuge fur "Finanzierungsaufwand" und "V erwaltungskosten” vorgenommen
werden (Art. 70 Abs. 1 DBG bzw. § 72 Abs. 2 und

E.3.2

Die Abzuge fur Verwaltungs- und Finanzierungsaufwand werden in den Erlassen des
Bundes und des Kantons nicht in allen Teilen deckungsgleich umschrieben.

E.321

Nach Bundessteuerrecht (Art. 70 Abs. 1 DBG) ist vom Ertrag der Beteiligungen der "darauf
entfallend[e] Finanzierungsaufwan[d]" abzuziehen. Als Finanzierungsaufwand gelten
Schuldzinsen sowie weiterer Aufwand, der wirtschaftlich den Schuldzinsen gleichzustellen
ist. Abzuziehen ist weiter ein "Betrag von 5 Prozent zur Deckung des
Verwaltungsaufwandes; der Nachweis des effektiven Verwal tungsaufwandes bl eibt
vorbehalten". Die einschl&gige Bestimmung des bundesrechtlichen Harmonisierungsrecht
verwendet dieselben Formulierungen (vgl. Art. 28 Abs. 1 des Bundesgesetzes Uber die
Harmonisierung der direkten Steuern der Kantone und Gemeinden vom 14. Dezember 1990
[StHG]).

E.3.22

Das kantonale Steuerrecht (8 72 Abs. 2 StG) ordnet den Abzug des "anteiligen
Verwaltungsaufwand[s] von 5 Prozent" oder des "tieferen tatsachlichen
Verwaltungsaufwands' sowie des "anteiligen Finanzierungsaufwands' an. Wie fir die
direkte Bundessteuer gelten als Finanzierungsaufwand " Schuldzinsen sowie weiterer
Aufwand, der wirtschaftlich den Schuldzinsen gleichzustellen ist" (§ 72 Abs. 3 SIG).

E.33

Der Beschwerdefuhrer wirft in seiner Beschwerde in erster Linie die Frage auf, ob neben
den (pauschalen) Verwaltungskosten von 5 Prozent und dem anteiligen
Finanzierungsaufwand weitere Posten vom Beteiligungsertrag abgezogen werden kénnen
respektive missen. Zur Beantwortung dieser Frage sind die zitierten
Gesetzesbestimmungen auszul egen. Ausgangspunkt jeder Auslegung bildet der Wortlaut
der massgeblichen Norm. Ist der Text nicht ganz klar und sind verschiedene Auslegungen
maoglich, so muss das Gericht unter Berlicksichtigung aller Auslegungsel emente nach der
wahren Tragweite der Norm suchen. Dabei hat es insbesondere den Willen des
Gesetzgebers zu beriicksichtigen, wie er sich namentlich aus den Gesetzesmaterialien ergibt
(historische Auslegung). Weiter hat das Gericht nach dem Zweck, dem Sinn und den dem



Text zugrunde liegenden Wertungen zu forschen, namentlich nach dem durch die Norm
geschitzten Interesse (teleol ogische Auslegung). Wichtig ist auch der Sinn, der einer Norm
im Kontext zukommt, und das Verhdtnis, in welchem sie zu anderen Gesetzesvorschriften
steht (systematische Auslegung; vgl. BGE 149 11 158 E. 5.2.1; 148V 28 E. 6.1; 146 V 224
E. 4.5.1; je mit Hinweisen).

E.33.1

Der Text von Art. 69 f. DBG und 8§ 72 StG enthélt keine Hinwelse darauf, dass der
Gesetzgeber die Aufzahlung der abzuziehenden Aufwande bloss bei spiel haft gemeint haben
konnte. Im Gegentell wirden solche Vorschriften, die dhnlich wie eine mathematische
Formel aufgebaut sind, regelméassig ihr Ziel verfehlen, wenn sie nicht alle relevanten
Elemente aufzdhlen wiirden. Gleichwohl 18sst der Wortlaut von Art. 69 f. DBG und § 72
StG einen gewissen Raum fUr die Auffassung des Beschwerdefiihrers. Diesliegt daran, dass
der Begriff des"Ertrags aus Beteiligungen™ nicht ndher definiert wird und daher nicht von
vornherein klar ist, wie sich dieser Ertrag zusammensetzt.

E.332

Mangels einer Definition im Gesetz hat das Bundesgericht erwogen, dass der Begriff des
Ertrags aus Beteiligungen grundsétzlich im Einklang mit Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG (wo
derselbe Begriff verwendet werde) zu konkretisieren, dabel aber auch auf Art. 4 Abs. 1lit. b
des Bundesgesetzes Uber die Verrechnungssteuer vom 13. Oktober 1965 (V StG)
abzustellen sei. Die Beurteilung, ob ein Beteiligungsertrag vorliege, habe nach
wirtschaftlichen Gesichtspunkten zu erfolgen (BGr, 14. November 2008, 2C _349/2008,
E. 2.3 und 2.5). Auch die ESTV und die Lehre folgen diesem Ansatz und subsumieren
neben ordentlichen auch ausserordentliche und verdeckte Gewinnausschittungen sowie
Kapitalriickzahlungen unter den Begriff des Ertrags aus Betelligungen (vgl. ESTV,
Kreisschreiben Nr. 27 vom 17. Dezember 2009, Steuerermassigung auf
Beteiligungsertragen von K apital gesell schaften und Genossenschaften [nachfolgend:
ESTV-KSNr. 27], Ziff. 2.4.1; Fabian Duss’Marco Buchmann, in: Martin Zweifel/Michael
Beusch [Hrsg.], Kommentar zum Schweizerischen Steuerrecht, Bundesgesetz Uber die
direkte Bundessteuer [DBG], 4. A., Basel 2022, Art. 70 DBG N. 4 ff.; Peter Locher/Ernst
Giger/Andrea Pedroli [Hrsg.], Kommentar zum Bundesgesetz Uber die direkte
Bundessteuer, 2. A., Basel 2022, Art. 70 DBG N. 9 ff.; Denis Berdoz, in: Commentaire
romand, LIFD, 2. A., Basel 2017, Art. 70 N. 12 ff.). Dabei wird vom Betrag ausgegangen,
den die beteiligte Gesellschaft effektiv erhélt respektive auf den die beteiligte Gesellschaft
effektiv Anspruch hat. Nicht zum Beteiligungsertrag gerechnet werden deshalb laut der
ESTV und der Literatur auslandische Quellensteuern, soweit sie nicht zuriickgefordert
werden kdnnen (sogenannte Sockel steuer), sowie "andere direkt zurechenbare
Aufwendungen” (vgl. ESTV-KS Nr. 27, Ziff. 2.6.3; Berdoz, Art. 70 DBG N. 70;
Duss/Buchmann, Art. 70 DBG N. 15; Locher/Giger/Pedroli, Art. 70 DBG N. 3; vgl. auch
Marco Greter, Der Beteiligungsabzug im harmonisierten Gewinnsteuerrecht, Zirich 2000,
S. 131 f., der nur die auslandischen Sockel steuern erwahnt).

E.3.33

Was mit "anderen direkt zurechenbaren Aufwendungen” gemeint sein konnte, fihren
indessen weder die ESTV noch die Lehre aus. Aus dem Umstand, dass der Gesetzgeber
einzig den Abzug von Finanzierungs- und Verwaltungskosten vorgeschrieben hat, kann
immerhin geschlossen werden, dass der "Ertrag aus Beteiligungen” fir die Bemessung des



Beteiligungsabzugs jedenfalls nicht um alle Arten von Gewinnungskosten geschmal ert
werden soll, mithin nicht jeder finale oder kausale Zusammenhang von bestimmten Kosten
mit dem Ertrag ihren Abzug rechtfertigt. Damit eine Schméalerung des Beteiligungsabzugs
durch "andere direkt zurechenbare Aufwendungen” tberhaupt in Betracht kommen konnte,
mussten diese Aufwendungen gleich wie nicht erstattungsféhige ausléndische
Quellensteuern (vgl. Art. 3 Abs. 2 der Verordnung Uber die Anrechnung auslandischer
Quellensteuern vom 22. August 1967; vgl. auch Berdoz, a. a. O., Art. 70 DBG N. 70)
dergestalt untrennbar mit dem Ertrag zusammenhangen, dass sie nicht gewinnwirksam
separat als Aufwand verbucht, sondern ungeachtet des rechnungslegungsrechtlichen
Bruttoprinzips bzw. Verrechnungsverbots (Art. 958c Abs. 1 Ziff. 7 OR) unmittelbar vom
Ertrag abgezogen werden, der Ertrag also "netto” verbucht wird (vgl. zur buchhalterischen
Behandlung der auslandischen Quellensteuern Greter, S. 1311.).

E.34

Der BeschwerdefUhrer ist der Ansicht, dass die Aufwendungen, die im Gesché&ft mit
strukturierten Produkten anfallen, "nach einem angemessenen Schitissel" auf die
Beteiligungsertrége verlegt und von diesen abgezogen werden mussten. Er begrindet dies
damit, dass das Geschéft mit strukturierten Produkten nur dank den Betelligungsertrégen
profitabel gefihrt werden kénne und diese beiden Bereiche untrennbar zusammenhingen.
Die Kosten aus dem Geschaft mit strukturierten Produkten seien demnach den
Beteiligungsertrégen antellsweise "zurechenbar" (Beschwerde Rz. 3.6 und 3.7). Aus
teleologischer und verfassungsrechtlicher Sicht fuhrt der Beschwerdefthrer an, die
"Nichtberticksichtigung der dem Beteiligungsertrag zurechenbaren Aufwendungen” wirde
dazu fuhren, dass "massive Gewinne aus dem operativen Geschéft" von Gesellschaften, die
strukturierte Produkte ausgeben, der Besteuerung entzogen wirden. Dies wirde laut dem
Beschwerdefihrer dem Grundsatz der Besteuerung nach der wirtschaftlichen

L eistungsfahigkeit widersprechen und das Gebot der Rechtsgleichhelt verletzen
(Beschwerde Rz. 3.8).

E.35

Dem Beschwerdeftihrer kann nicht gefolgt werden. Es mag zwar zutreffen, dass zwischen
den Kosten aus dem Geschéft mit strukturierten Produkten und den Beteiligungsertragen
ein gewisser Zusammenhang besteht, wenn die Pflichtige Beteiligungen erwirbt, um
Risiken aus dem Geschaft mit strukturierten Produkten abzusichern. Dieser Zusammenhang
erscheint gleichwohl als vergleichsweise lose: Er ist nicht enger a's der Zusammenhang
zwischen Beteiligungsertragen und den Finanzierungs- sowie Verwaltungskosten, deren
Abzug gesetzlich vorgesehen ist. Zugleich ist der vom Beschwerdeflihrer beschriebene
Zusammenhang auf jeden Fall weniger eng als der Zusammenhang zwischen einer
Dividende auf einer auslandischen Beteiligung und der darauf anfallenden, nicht
erstattungsfahigen Quellensteuer. Auch die verfassungsrechtlichen und tel eol ogischen
Uberlegungen des Beschwerdefiihrers vermogen nicht zu iberzeugen. Es liegt in der Natur
der vom Gesetzgeber gewahlten Methode einer indirekten Freistellung der
Beteiligungsertrage, dass davon auch Ertrage profitieren, die nicht aus Beteiligungen
stammen. Umgekehrt hat dieses System aber auch zur Konsequenz, dass Verluste aus
anderen Geschéftsbereichen, die bel einer direkten Freistellung der Beteiligungsertrége
alenfalls vorgetragen werden kdnnten, verloren gehen, weil der Beteiligungsabzug des
schwei zerischen Steuerrechts nicht mehr al's 100 Prozent betragen kann (vgl. BGE 138 |
297 E. 2.3). Es kann nun zwar nicht von vornherein ausgeschl ossen werden, dass der



Beteiligungsabzug missbraucht werden konnte, namentlich wenn Beteiligungen bloss
voriibergehend auf eine steuerpflichtige Person verschoben wirden, die zum
Beteiligungsabzug berechtigt ist. Wie bereits vor der Vorinstanz bringt der
Beschwerdefiihrer aber auch vor Verwaltungsgericht keine Anhaltspunkte fir einen
Missbrauch vor.

E.3.6

Der BeschwerdefUhrer macht vor Verwaltungsgericht nicht mehr geltend, dass die Kosten
aus dem Geschéft mit strukturierten Produkten Verwaltungsaufwand darstellten oder
sonstige Verwaltungskosten angefallen wéaren, die Uber die gesetzlich vorgesehene
Pauschale von 5 Prozent (Art. 70 Abs. 1 DBG und § 72 Abs. 2 StG) hinaus vom
Beteiligungsertrag abzuziehen seien. Diesbezuiglich kann auf die Giberzeugenden
Ausfuhrungen der Vorinstanz verwiesen werden.

E. 41

Zu prifen bleibt, ob die im Zusammenhang mit den strukturierten Produkten angefallenen
Aufwendungen al's Finanzierungsaufwand zu betrachten sind (nachfolgend E. 4.2) und in
welchem Umfang sie gegebenenfalls den Beteiligungsabzug schmélern (E. 4.3).

E. 421

Wie bereits erwdhnt (vgl. oben E. 3.2.1), gelten nach Bundes- und kantonalem Steuerrecht
als Finanzierungsaufwand Schuldzinsen sowie weiterer Aufwand, der wirtschaftlich den
Schuldzinsen gleichzustellenist (Art. 70 Abs. 1 DBG und § 72 Abs. 3 StG). Nach Ansicht
der ESTV sind andere Aufwendungen dann wirtschaftlich den Schuldzinsen
gleichzustellen, wenn ihre unmittel bare Ursache im steuerlich relevanten Fremdkapital oder
auch in faktischen mittel- oder langfristigen Verbindlichkeiten anderer Art liegt (vgl.
KS-ESTV Nr. 27, Ziff. 2.6.2). Nach der Lehre sind darunter Aufwendungen zu verstehen,
die zwar aus zivilrechtlicher Sicht keinen Fremdkapital zins darstellen, aber wirtschaftlich
Finanzierungsfunktion haben, namentlich "erfolgsabhéngige oder anderweitig variable
Vergutungen bei partiarischen Darlehen und anderen Fremdkapital positionen” (Greter, a. a.
0., S. 135f1.; &nlich Berdoz, Art. 70 DBG N. 86).

E.4.22

Die Pflichtigeist der Auffassung, dass die erfolgswirksamen Aufwendungen aus der
Ausgabe der strukturierten Produkte keinen Finanzierungsaufwand darstellen kénnten,
soweit sie auf die Optionskomponente bzw. auf sonstige Wertveranderungen entfielen. Sie
begriindet dies damit, dass dieser Tell der Aufwendungen bei wirtschaftlicher Betrachtung
keinen Konnex zur Obligation habe.

E.4.23

Der Pflichtigen kann nicht gefolgt werden. Estrifft zwar zu, dass sich strukturierte Produkte
finanzmathematisch regelméssig in Obligations- und Optionskomponenten aufteilen lassen
und die ESTV diese Aufteilung unter bestimmten V oraussetzungen fur die Zwecke der
Einkommens- und der Verrechnungssteuer beachtet (vgl. ESTV, Kreisschreiben Nr. 15
vom 3. Oktober 2017, Obligationen und derivative Finanzinstrumente als Gegenstand der
direkten Bundessteuer, der Verrechnungssteuer sowie der Stempel abgaben [ESTV-KS

Nr. 15], Ziff. 3.4). Diese steuerliche Unterscheidung der Ertrage aus strukturierten
Produkten betrifft jedoch die Besteuerung der Anleger und nicht jene der Emittentin: Erfullt
ein Produkt die von der ESTV aufgestellten V oraussetzungen (sogenannte transparente



Produkte), haben die Anleger auf der Optionskomponente keine Einkommenssteuer und
keinen Verrechnungssteuerabzug zu gewértigen (ESTV-KS Nr. 15, Ziff. 3.4.1). Sind die

V oraussetzungen nicht erfillt, unterliegt der Ertrag auf der Optionskomponente hingegen
alsvariable Vergitung der Einkommens- und der Verrechnungssteuer (ESTV-KS Nr. 15,
Ziff. 3.4.2). Aus Sicht der Emittentin des Produkts handelt es sich demgegentiiber bei den
Aufwendungen, die finanzmathematisch gesehen auf die Optionskomponente eines
(kapitalgeschiitzten) strukturierten Produkts entfallen, um variable Vergutungen, diein
einem Zusammenhang mit der Kapitalaufnahme stehen und die ebenso erfolgswirksam sind
wie fixe Vergutungen. Den Zusammenhang zwischen der Aufwendung und der
Kapitalaufnahme stellt die Emittentin des strukturierten Produkts her, indem sie die beiden
Komponenten in ein strukturiertes Produkt bundelt. Die Kapitalhingabe ist also
unmittelbare V oraussetzung daf Ur, dass der Anleger die Optionskomponente erwerben
kann. Eslasst sich entgegen den Ausfihrungen der Pflichtigen (vgl. Stellungnahme vom
28. Dezember 2023 Rz. 27) nicht sagen, dass der Anleger genauso gut die beiden
Komponenten einzeln erwerben konnte, zumal diese Komponenten auf dem Markt oft gar
nicht oder zumindest nicht in derselben Form einzeln verfugbar sind und die strukturierten
Produkte regelmassig auch ohne separaten Handel der Komponenten finanzmathematisch
aufgeteilt werden konnen (vgl. ESTV-KSNr. 15, Ziff. 3.4). Vor diesem Hintergrund
erscheinen also nicht nur die finanzmathematisch auf die Zinskomponente entfallenden,
sondern auch die finanzmathematisch auf die Optionskomponente entfallenden
Aufwendungen als Finanzierungsaufwand im Sinn von Art. 70 Abs. 1 DBG und § 72

Abs. 3 SIG. Ob diese Aufwendungen al's Finanzaufwand verbucht worden sind oder den
steuerbaren Gewinn der Pflichtigen auf andere Weise geschmélert haben (z. B. durch
Verrechnung mit Ertrégen), spielt keine Rolle. Sie wéren fir die Bemessung des
Beteiligungsabzugs auch dann a's Finanzierungsaufwand zu betrachten, wenn die von der
Pflichtigen praktizierte Nettoverbuchung regulatorisch vorgeschrieben (oder zumindest
zul&ssig) gewesen ware, wie die Pflichtige in ihren erganzenden Stellungnahmen geltend
macht. Schliesslich anerkennt auch die Pflichtige, dass zumindest die auf die
Zinskomponente entfallenden Aufwendungen abgezogen werden miissen, obschon auch sie
direkt im Handel serfolg aufgegangen, mithin netto verbucht worden sind.

E.43.1

DBG und StG regeln nach ihrem Wortlaut nicht, wie der Anteil der Finanzierungskosten zu
bestimmen ist, der auf die Beteiligungen entfdllt (vgl. BGr, 12. Mai 2005, 2P.80/2004,

E. 1.4 und 2.1). Nach der Ansicht der ESTV ist der gesamte Finanzierungsaufwand einer
juristischen Person "grundsétzlich nach Massgabe der Gewinnsteuerwerte (steuerlich
massgebende Buchwerte) der ertragsbringenden Beteiligungen und der gesamten Aktiven
andererseits’ umzulegen (vgl. ESTV-KSNr. 27, Ziff. 2.6.2). Das Bundesgericht hat eine
solche quotenmaéssige Umlage des Finanzierungsaufwands, welche die Genfer
Steuerbehérden nach (vorharmonisiertem) kantonalem Recht vorgenommen hatten, fur
verfassungskonform gehalten (BGr, 12. Mai 2005, 2P.80/2004, E. 1.4 und 2.1). Die
Literatur ist in dieser Frage gespalten. Ein Uberwiegender Tell der Autoren hélt eine
gquotenmassige Verlegung nicht zuletzt aus Praktikabilitétsiberlegungen flr sachgerecht
oder zumindest fur vertretbar (vgl. Berdoz, Art. 70 DBG N. 90; Duss/Buchmann, Art. 70
DBG N. 14a; Greter, a. a. O., S. 139 f.; Locher/Giger/Pedroli, a. a. O., Art. 70 DBG

N. 32f.). Als Argument fur die quotenmassige Vertellung wird dabei insbesondere die
Fungibilitét des (Fremd-)Kapitals ins Feld gefhrt: Solange der Schuldner einem Glaubiger
mit allen oder zumindest mit mehreren seiner Aktiven haftet, |asst sich eine Schuld nicht



einem konkreten Aktivum zurechnen; der Schuldner kann das Kapital nach seinem
Gutduinken einsetzen, sodass die Gesamtheit der Passiven die Gesamtheit der Aktiven
finanziert (vgl. in diesem Sinn auch BGr, 12. Mai 2005, 2P.80/2004, E. 1.5 mit Hinwei's auf
Karl Kéfer, Berner Kommentar, Kommentar zum schwei zerischen Privatrecht, Band VI,
Das Obligationenrecht, Bern 1981, Art. 957 OR N. 235). Gewisse Autoren — darunter
insbesondere Regli — machen demgegeniber geltend, dass Kapital zumindest nicht in jedem
Fall fungibel sai. Eine objektmassige Verlegung soll nach dieser Ansicht jedenfalls dannin
Betracht gezogen werden, wenn im Einzelfall feststeht, dass ein bestimmiter
Finanzierungsaufwand einen besonders engen Zusammenhang mit einer Beteiligung
aufweist, mithin fir diese Beteiligung (nur) dieser konkrete Finanzierungsaufwand
angefallen ist (Florian Regli, Verlegung des Finanzierungsaufwands bei der Berechnung
des Beteiligungsabzugs, FStR 2008 S. 139 ff.; vgl. auch Markus Reich/Robert Waldburger,
Aus der Rechtsprechung im Jahr 2005, FStR 2006 S. 313 f.).

E.43.2

Ob der "anteilige" Finanzierungsaufwand, der auf die Beteiligungen "entféllt", stets
guotenmassig ermittelt werden muss oder im Einzelfall auch eine objektmassige
Zurechnung denkbar ist, kann hier letztlich offenbleiben. Die Pflichtige stellt sich nicht auf
den Standpunkt und esist auch nicht ersichtlich, dass die im Zusammenhang mit der
Ausgabe von strukturierten Produkten angefallenen Finanzierungsaufwendungen
ausschliesslich der Finanzierung anderer Aktiven und nicht auch der Finanzierung der
Beteiligungen gedient hétten. Im Gegenteil macht die Pflichtige in ihren Eingaben vom

6. November 2023 (Rz. 47 ff.) und vom 28. Dezember 2023 (Rz. 19) geltend, dasssiediein
diesem Zusammenhang angefallenen Finanzierungsaufwendungen, die sie teilweise
kalkulatorisch aus dem netto verbuchten Handel serfolg herausgerechnet habe, mit den
dbrigen Finanzierungsaufwendungen zusammengerechnet und anteilig — auf der Basis der
Steuerwerte der Aktiven — vom Betelligungsertrag abgezogen habe. Die Steuererkl&rungen
der Pflichtigen und der Buchprifungsbericht des Beschwerdefiihrers belegen dies. Vor
diesem Hintergrund spielt es unter dem Titel der Verlegung des Finanzierungsaufwands
gemass Art. 70 Abs. 1 DBG und 8 72 Abs. 3 StG keine Rolle, ob die Ausgabe strukturierter
Produkte durch die Finanzierung der Beteiligungen motiviert war. Ein quotenmassiger
Abzug des Finanzierungsaufwands aus dem Geschéft mit strukturierten Produkten wére
auch angemessen, falls die Pflichtige die strukturierten Produkte nicht zum Zweck der
Finanzierung der Beteiligungen ausgegeben hat, wie dies die Vorinstanz angenommen hat.

E. 44

Nach dem Gesagten sind die Beteiligungsertrage der Pflichtigen in den streitbetroffenen
Steuerperioden zwecks Bemessung des Beteiligungsabzugs um zusétzlichen anteiligen
Finanzierungsaufwand zu kirzen. Wie bereits erlautert (vgl. oben E. 4.2.3), spielt eskeine
Rolle, ob die von der Pflichtigen praktizierte (und nach ihrer Darstellung regulatorisch
zulassige) Verrechnung von Aufwendungen und Ertrégen aus dem Geschéaft mit
strukturierten Produkten mit dem Handelsrecht in Konflikt steht, wie der Beschwerdefthrer
in seiner Stellungnahme vom 6. Dezember 2023 (aber offenbar nicht mehr in der
Stellungnahme vom 12. Januar 2024) beanstandet. Darauf braucht folglich nicht weiter
eingegangen zu werden.

E.45



Dem Verwaltungsgericht erschliesst sich aufgrund der vorliegenden Akten nicht, in
welchem Umfang in den streitbetroffenen Steuerperioden erfolgswirksame Aufwendungen
angefallen sind, die auf die Optionskomponente von kapitalgeschiitzten strukturierten
Produkten entfallen sind. Die Sache ist zu weiteren Abklarungen im Sinn der Erwégungen
an den Beschwerdeflihrer zurlickzuweisen (sog. Sprungruckweisung; vgl. VGr, 11. Oktober
2023, VB.2023.00472, E. 2.2; Marco Donatsch, Kommentar VRG, § 64 N. 4).

E.5

Nach § 153 Abs. 4 in Verbindung mit 8 151 Abs. 1 StG bzw. Art. 145 Abs. 2in
Verbindung mit Art. 144 Abs. 1 DBG sind die Gerichtskosten der unterliegenden Partei
aufzuerlegen. Bel teilweiser Gutheissung werden die K osten anteilsméssig aufgeteilt. Die
Ruckweisung an das kantonal e Steueramt erfolgt vorliegend zur Abklérung des Umfangs
des Finanzierungsaufwands, der fir die Bemessung des Beteiligungsabzugs von den
Beteiligungsertrégen abzuziehen ist. Inwieweit der Beschwerdefihrer mit seinem
urspriinglichen Begehren schliesslich durchdringen wird, lasst sich noch nicht abschétzen.
Esrechtfertigt sich daher, die Kosten des vorinstanzlichen und des
verwaltungsgerichtlichen Verfahrens je halftig auf die Parteien aufzuteilen. Der
Beschwerdefihrer ist angesichts der Komplexitat des Verfahrens zu verpflichten, die
Pflichtige nach Massgabe seines Unterliegens — d. h. zur Halfte — fur ihre Umtriebe zu
entschadigen (8 153 Abs. 4 StG in Verbindung mit § 152 StG und § 17 Abs. 2 VRG bzw.
Art. 145 Abs. 1 DBG in Verbindung mit Art. 144 Abs. 4 DBG und Art. 64 des
Verwaltungsverfahrensgesetzes vom 20. Dezember 1968 [VWV G]). Dem in seinem
amtlichen Wirkungskreis tatigen kantonalen Steueramt steht keine Entschédigung zu.

E.6

L etztinstanzliche kantonal e Riickwei sungsentscheide, die der unteren Instanz einen
Entschei dungsspielraum belassen, sind grundsétzlich als Zwischenentscheide im Sinn von
Art. 93 des Bundesgerichtsgesetzes vom 17. Juni 2005 (BGG) zu qualifizieren (BGE 144 V
280 E. 1.2; 134 11 124 E. 1.3). Zwischenentscheide sind vor Bundesgericht nur direkt
anfechtbar, wenn sie einen nicht wiedergutzumachenden Nachteil bewirken kénnen (lit. a)
oder wenn die Gutheissung der Beschwerde sofort einen Endentscheid herbeiftihren und
damit einen bedeutenden Aufwand an Zeit oder Kosten fir ein weitlaufiges
Beweisverfahren ersparen wirde (lit. b). Verbleibt der unteren Instanz, an welche die Sache
zurlickgewiesen wird, jedoch kein Entschel dungsspielraum mehr und dient die
Ruckweisung nur noch der (rechnerischen) Umsetzung des oberinstanzlich Angeordneten,
werden Riickwei sungsentscheide nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung als
Endentscheide behandelt (BGE 144V 280 E. 1.2; 134 11 124 E. 1.3).
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