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Steuerrisiken bei der Finanzierung von Akquisitionen

Einleitung

Der Erwerb von Gesellschaften (sog. Share Deal) erfolgt in der Pra-
xis oft Uber speziell gegriindete Akquisitionsgesellschaften. Solche
Strukturen werden haufig bei Private-Equity-Transaktionen, Nach-
folgeldsungen sowie strategischen Unternehmenskaufen gewahlt.
Die Finanzierung des Kaufpreises erfolgt dabei meistens mit erheb-
lichen Fremdmitteln. Das Bundesgericht hat in einem kdrzlich publi-
zierten Urteil (9C_606/2025 vom 24. Februar 2026) in Erinnerung
gerufen, dass solche Akquisitionsstrukturen erhebliche steuerliche

Risiken bergen kénnen.

Finanzierung mittels Fremdkapital

Beim sogenannten Leveraged Buy-Out erfolgt die Finanzierung von
Aktien an einer Zielgesellschaft durch eine Akquisitionsgesellschaft
Uberwiegend mit Fremdkapital (z.B. Darlehen von Banken, Fonds
etc.). Ziel ist es, den Kaufpreis mit wenig Eigenmitteln finanzieren
zu mussen, weshalb oft auch die Zielgesellschaft als Sicherheit
dient oder eine Sicherheit leistet. Wirtschaftlich wird dabei davon
ausgegangen, dass die Zielgesellschaft das Darlehen durch kiinftig
vereinnahmte Mittel (Cashlow) zuriickzahlen kann.

Wenn die anschliessende Strukturvereinfachung heikel wird

Zur Strukturvereinfachung wird die Akquisitionsgesellschaft haufig
mit der Zielgesellschaft fusioniert. Welche Gesellschaft tibernom-
men wird und damit zivilrechtlich untergeht, hangt von diversen
Faktoren ab. Wird die Akquisitionsgesellschaft in die Zielgesell-
schaft fusioniert (reverse merger) Ubernimmt die Zielgesellschaft
das Darlehen der Akquisitionsgesellschaft und tragt damit die
Schuldzinsen (sog. Debt Push Down).

Im vom Bundesgericht beurteilten Fall wurde eine Immobilienge-
sellschaft Uber eine Akquisitionsgesellschaft erworben und an-
schliessend fusioniert. Die Akquisitionsschuld wurde dadurch auf
die operative Immobiliengesellschaft (ibertragen, welche anschlies-
send die Schuldzinsen als Aufwand verbucht hat. Dieser Aufwand
wurde jedoch von den Steuerbehdrden in einem Nachsteuerverfah-
ren grosstenteils aufgerechnet. Dies mit der Begriindung, dass die-
ser Zinsaufwand wirtschaftlich der Finanzierung der Aktien an der
Immobiliengesellschaft und nicht deren operativen Tatigkeit gedient
habe. Im konkreten Fall bestand die operative Tatigkeit der Immo-
biliengesellschaft primar im Halten und Bewirtschaften einer Lie-
genschaft. Eine eigentliche Beteiligungs- oder Finanzierungstatig-
keit lag nicht vor. Geméss Bundesgericht hat deshalb der Zinsauf-
wand nicht der Tatigkeit der Gesellschaft gedient und war damit
geschaftsmassig nicht begriindet.
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Handlungsmdéglichkeiten: Wie kann das Steuerrisiko reduziert
werden?

Das Urteil bedeutet nicht, dass Debt-Push-down-Strukturen gene-
rell unzulédssig sind. Entscheidend ist, ob die Finanzierung aus
Sicht derjenigen Gesellschaft, welche die Kosten in Abzug bringt,

wirtschaftlich nachvollziehbar und geschaftsmassig begriindet ist.

Zur Reduktion steuerlicher Risiken empfiehlt sich deshalb bereits
vor Umsetzung einer Transaktion eine umfassende steuerliche
Analyse der vorgesehenen Akquisitionsstruktur. Dabei sollte insbe-
sondere gepruft werden, ob und in welchem Umfang die Finanzie-
rung tatsachlich der operativen Tatigkeit der Zielgesellschaft dient,
oder ob wirtschaftlich priméar der Erwerb der Zielgesellschaft selbst
finanziert wird. Von zentraler Bedeutung ist zudem eine klare und
nachvollziehbare Dokumentation des wirtschaftlichen Zwecks der

Finanzierung sowie der konkreten Mittelverwendung.

Besondere Aufmerksamkeit verlangt der Gesellschaftszweck sowie
die konkrete Geschéftstatigkeit der Zielgesellschaft. Je einge-
schrankter diese Tatigkeit ist, desto hoher erscheint das Risiko,
dass Zinsaufwande als nicht geschaftsmassig begriindet qualifiziert

werden.

Gerade bei stark fremdfinanzierten Unternehmenskaufen empfiehit
sich eine vertiefte steuerliche Priifung vor Umsetzung der Transak-
tion. Dies gilt insbesondere dann, wenn eine spéatere Fusion zwi-

schen Akquisitionsgesellschaft und Zielgesellschaft vorgesehen ist.

Empfehlung

Bei Akquisitionsfinanzierungen empfiehlt sich eine friihzeitige Pla-
nung, sowie zur Absicherung der Steuerfolgen eine verbindliche
Voranfrage bei den zustandigen Steuerbehdérden. Eine sorgféltige
steuerliche Strukturierung vor Umsetzung der Transaktion ist in der
Regel deutlich kostengiinstiger als die Folgen eines Nachsteuer-
verfahrens. Dies gilt nicht nur bei Umstrukturierungen und Reorga-

nisationen, sondern auch bei Nachfolgeplanungen.

Zbgern Sie nicht, uns bei Fragen zu kontaktieren — wir unterstitzen

Sie gerne.
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