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ANFRAGE vonDr. Lukas Briner (FDP, Uster)

betreffend Bewertung von Wertpapieren fir die Vermdgenssteuer

1. Trifft es zu, dass der Vermdgenssteuerwert fir nicht kotierte Titelkategorien von Kapi-
talgesellschaften generell von den Kursen bérsenmassig gehandelter Titelkategorien
der gleichen Gesellschaft abgeleitet wird?

2. Halt der Regierungsrat die Unterschiede, die fur nicht kotierte Wertpapiere je nach Be-
wertungsmethode (sogenannte Formelbewertung oder Borsenkurs) resultieren, fur ge-
setz- und verfassungsmassig?

3. Stosst die geltende Bewertungsmethode in der Praxis auf Schwierigkeiten?

4. Wie beurteilt der Regierungsrat die Auswirkungen der geltenden Vermdgenssteuer
Bewertungspraxis im Hinblick auf die Bereitschaft von Familienaktionaren, das unter-
nehmerische Engagement beizubehalten?

5. Ist der Regierungsrat bereit, mit einer entsprechenden Weisungen sicherzustellen,
dass bei der Vermogenssteuerbewertung nicht kotierter Wertpapiere in allen Fallen der
Ertragswert mitbertcksichtigt wird?

6. Ist der Regierungsrat ferner bereit, mit einer Teilrevision des Steuergesetzes oder auf
andere Weise die angemessene Berlcksichtigung des Ertragswerts bei der Vermo-
genssteuerbewertung allgemein vorzusehen?

Begrindung:

Gemass Art. 14 Abs. | des Bundesgesetzes Uber die Harmonisierung der direkten Steuern
der Kantone und Gemeinden (StHG) wird das Vermdgen zum Verkehrswert bewertet. "Da-
bei kann der Ertragswert angemessen bericksichtigt werden" (Satz 2). Wahrend der
Grundsatz der Verkehrswertbewertung in § 39 StG tbernommen wurde, fehlt der Hinweis
auf die angemessene Berilicksichtigung des Ertragswerts im Zircher Steuergesetz. Trotz-
dem wird in der Steuerpraxis fir die Vermdgenssteuerbewertung verschiedener Vermo-
genswerte auch der Ertragswert berlcksichtigt, beispielsweise bei der Liegenschaftenbe-
wertung oder bei der Bewertung von Wertpapieren ohne Kurswert, die nach der geltenden
Wegleitung zur Bewertung von Wertpapieren ohne Kurswert flr die Vermégenssteuer
(Wegleitung 1995) bewertet werden. Fir Beteiligungen an personenbezogenen Kapitalge-
sellschaften (insbesondere Familienaktiengesellschaften) mit verschiedenen, zum Teil bor-
senkotierten Titelkategorien besteht indessen eine Sonderlésung. Die von der Unterneh-
merschaft gehaltenen Beteiligungspapiere, die in der Regel eine eigene Titelkategorie bil-
den, werden aufgrund des Borsenkurses der kotierten Titelkategorie bewertet. Es ist allge-
mein bekannt, dass in vielen Fallen Borsenkurse bezahlt werden, die eine Dividendenrendi-
te von 2 % und weniger ausmachen. Dieser Umstand hat zur Folge, dass Aktienbewertun-
gen aufgrund einer Ableitung vom Borsenkurs haufig zu wesentlich hoheren Steuerwerten
fuhren, als wenn eine Bewertung gemass Wegleitung 1995 vorgenommen wird, wo der Er-
tragswert aufgrund eines Kapitalisierungszinsfusses von gegenwartig 6 % mit bertcksichtigt
wurde. Je nach Verhaltnissen kann daraus eine Steuerbelastung resultieren, die gegen
hundert Prozent des Dividendenertrags steigt oder sogar den Gesamtertrag tbersteigt. Weill
die Unternehmensbeteiligung grundsétzlich einem héheren Risiko unterliegt als ein diversi-
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fiziertes Portefeuille, kann eine derart einschneidende Besteuerungsfolge nicht ohne weite-
res mit Rechtsgleichheitsiiberlegungen begriindet werden. Hinzu kommt, dass eine Steige-
rung der Rendite meist nur durch Verkauf der Unternehmensbeteiligung moglich ist, was ei-
ne ganz andere Bedeutung fur den Aktionar hat als die Umschichtung einer reinen Geldan-
lage. Eine als unertraglich empfundene Vermégenssteuerbelastung kann aber doch zur
Folge haben, dass die Unternehmeraktionare ihre Beteiligung verdussem, um mit dem Erlos
hoher rentierende, private Anlagen zu tatigen. Damit wird der Strukturwandel hin zu ano-
nymen Grosskonzernen geférdert.

Andere Kantone haben im Sinne von Art. 14 StHG im Gesetz die Mdglichkeit vorgesehen,
den Ertragswert zu bertcksichtigen. Vereinzelt sind auch noch weitere Korrekturinstrumente
gebrauchlich, um eine Gbermassige Belastung durch die Kumulation von Einkommens- und
Vermodgenssteuern zu vermeiden. Mit solchen Massnahmen kénnen die steuerlichen Rah-
menbedingungen fir das unternehmerische Engagement in Familienaktiengesellschaften
verbessert werden. Der Kanton Zirich nitzt offensichtlich mit der bisherigen Regelung den
harmonisierungsrechtlich vorhandenen Freiraum nicht aus.

Dr. Lukas Briner



