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OECD Verrechnungspreisleitlinien zu Finanztransaktionen:
Wiurdigung der Transferpreis-Auswirkungen auf Aktionarsdar-
lehen in Immobilienstrukturen mit Anlagen in der Schweiz

Stephan Pfenninger und Hendrik Blankenstein diskutieren nachfolgend

die jungst publizierten OECD-Verrechnungspreisleitlinien zu Finanz-

transaktionen und wurdigen deren transferpreisrechtlichen Auswirkun-
gen auf Aktionarsdarlehen in Immobilienstrukturen mit Anlagen in der
Schweiz. Die OECD-Leitlinien behandeln die Transferpreisaspekte ver-

schiedener gruppeninterner Finanztransaktionen wie Darlehen, Garanti-
en, Cash Pooling, Hedging und Captive-Gesellschaften. Die OECD hat nun
detaillierte und sowohl fur Steuerpflichtige wie auch fur Steuerbehor-

den hilfreiche Ausfuhrungen fur die Analyse von Aktionarsdarlehen und
die Bestimmung marktublicher Zinssatze veroffentlicht.
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Einleitung

Immobiliengesellschaften finanzieren ihre
Akquisitionen und Entwicklungsprojekte regelmassig
durch eine eine Kombination von:

- Bankdarlehen (haufig vorrangig, besichert und mit
kurzer Laufzeit),

- Darlehen nicht-finanzieller Institutionen (oftmals
nachrangig und unbesichert), und

- Aktionarsdarlehen  (haufig  unbesichert, mit
Rangrlcktritt undlangerer Laufzeit), sowie

- Eigenkapital.

Aktionarsdarlehen sind regelmassig Gegenstand einer
Uberprifung durch die Steuerbehdérden. Die
behordlichen Beanstandungen sind dabei vielfaltig und
reichen von der steuerlichen Qualifikation von
Aktionarsdarlehen als (zinsfreies) Eigenkapital bis hin
zur Infragestellung der Marktmassigkeit vereinbarter
Zinsen. Das Fehlen von klaren Steuer- und
Transferpreisvorgaben fuhrt regelmassig zu
grenzliberschreitenden und nationalen
Steuerstreitigkeiten und definitiven Steuerfolgen (wie
Gewinnsteuern infolge steuerlich nicht absetzbaren
Zinsaufwands oder Quellensteuer auf verdeckten
Gewinnausschittungen).

In der Schweiz dient das Kreisschreiben Nr. 6 vom 6.
Juni 1997 der Eidgendssischen Steuerverwaltung
(ESTV) zum verdeckten Eigenkapital als "Safe harbour"-
Regelung. Nach diesem Kreisschreiben  wird
verdecktes Eigenkapital angenommen, wenn bei einer
schweizerischen Kapitalgesellschaft das Fremdkapital
vom Aktionar oder von diesem nahestehenden
Personen bestimmte Prozentsatze der Bilanzaktiven
ubersteigt. Zinsen auf verdecktem Eigenkapital sind
steuerlich nicht abzugsfahig. Erganzend publiziert die
ESTV jahrlich Rundschreiben mit "Safe harbour"-
Zinssatzen.

Indes tragen die "Safe harbour"-Richtlinien bei
Fremdfinanzierungsinstrumenten wie
Aktionarsdarlehen den  Parametern, die Dbei
Immobilienfinanzierungen regelmassig berlicksichtigt
werden (wie den spezifischen Kreditrisken), nicht
Rechnung.

Als Folge weichen die "Safe harbour"-Zinssatze oft
vom im spezifischen Einzelfall realistischen Zinssatz
ab. Gemass ESTV-Rundschreiben kann der steuerlich
akzeptierte Zinssatz von den "Safe harbour"-
Zinssatzen abweichen. Es obliegt diesfalls dem
Steuerpflichtigen, die Marktmassigkeit des

vereinbarten Zinssatzes nachzuweisen. Das
Rundschreiben schweigt sich indes daruber aus, wie
dieser Nachweis zu erbringen ist. Gemadss unserer
Erfahrung ist es in der Praxis haufig schwierig, die
Steuerbehorden von der Marktmassigkeit eines
abweichenden Zinssatzes zu uberzeugen, selbst wenn
diese mit einer detaillierten Transferpreisstudie

untermauert wird.

Unsere Anmerkungen

Im Zusammenhang mit der Finanzierung von
Immobilienprojektenist Folgendes anzumerken:

1) Die Ermittlung des marktmassigen Zinssatzes
bedingt letztlich die Identifikation  von
vergleichbaren Transaktionen.

Immobilienprojekte werden ublicherweise durch
eine Kombination von
Fremfinanzierungsinstrumenten inklusive
Darlehen von unabhangigen Dritten
finanziert. Gemass OECD ist zumindest die
letztgenannte Finanzierungsart als potenziell
vergleichbare Transaktion zu wurdigen. Die OECD

einem

anerkennt dabeij auch, dass infolge
unterschiedlicher Ausgestaltungen der
Finanzierungsinstrumente Adaptierungen bei der
Vergleichbarkeit  erforderlich sein  konnen:
Verglichen mit Bankdarlehen haben

Aktionarsdarlehen regelmassig einelangere
Laufzeit, sind nachrangig und/oder mit einem
Rangrucktritt belastet. Infolgedessen ist bei der
Ermittlung des Zinssatzes auf dem
Aktionarsdarlehen ein Aufschlag oder eine Marge
zum Zinssatz der Bankfinanzierung zu addieren. Die
OECD halt fest, dass auch Darlehensverhaltnisse
zwischen (vom Steuerpflichtigen)
unabhangigenParteien und andere
Finanztransaktionen wie Obligationen, Deposits,
Wandelanleihen und  Geldmarktpapiere als
potentiell vergleichbare Transaktionen

herangezogen werden konnen.

zwei



2)
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In der Praxis erkennen wir eine (internationale)
Tendenz, wonach die Steuerbehdrden bei
Immobilienfinanzierungen die Verwendung
externer Vergleichsdaten nicht anerkennen. Dies
mit der Argumentation, dass Aktionarsdarlehen am
besten mit (vorrangigen) Bankfinanzierungen
vergleichbar seien. Dabei werden gelegentlich
sogar Anpassungen der generell tieferen
Zinsmargen der Banken nicht anerkannt,
ungeachtet des hoheren Kreditrisikos, welches auf
dem Aktionarsdarlehen lastet.

Nach unserer Auffassung ist es deshalb zentral,
dass der Steuerpflichtige bei der Ermittlung und
Dokumentation des anzuwendenden Zinssatzes
detailliert darlegen kann, warum er potenzielle
Vergleichsdaten verwendet oder nicht
berlicksichtigt hat, welche Zins-Adjustierungen er
beim Vergleich vorgenommen hat und wie diese
quantifizert wurden. Gemdss OECD sollte
Ausgangspunkt daflr detaillierte
Transaktionsanalyse sein.

eine

Die OECD halt fest, dass die Transaktionsanalyse
sowohl die Sicht des Schuldners wie auch die des
Glaubigers und der ihnen realistischerweise je zur
Verfligung stehenden Finanzierungsmoglichkeiten
berticksichtigen und folgende Elemente abdecken
sollte:

- Umschreibung der Bedingungen des

Aktionarsdarlehens.

- Eine Evaluation der Kreditrisiken des Schuldners
und der Risiken des spezifischen Darlehens bzw.
des Immobilienprojektes, wie sie Ublicherweise
seitens Glaubiger im Rahmen der Uberpriifung,
obund gegebenenfalls zu welchen Bedingungen
ein  Aktionarsdarlehen gewahrt werden soll,
durchgefihrt wird. Typischerweise beinhaltet
dies eine Loan-to-Value-Analyse, welche die mit
dem Aktionarsdarlehen verbundenen
Kreditrisikenverlasslich quantifiziert und die
Ausfallrisiken fir dieDarlehenstranchen im

Insolvenzfall aufzeigt.

Aufgrund des
werden Aktionarsdarlehen regelmassig ohne
Besicherung gewadhrt. Die OECD weist darauf
fehlende vertragliche

gruppeninternen Charakters

hin, dass die
Verfligungsmacht des Glaubigers uber die
Aktiven des Schuldners die wirtschaftliche
Realitat hinsichtlich des dem Aktionarsdarlehen
inharenten Risikos nicht zwingend abbildet.
Wenn Aktiven als Sicherheiten flr ansonsten
unbesicherte Aktionarsdarlehen verfliigbar sind,
kann sich dies also auf die Zinskonditionen
auswirken.

Eine Analyse der Uberlegungen des Schuldners,
seine Kapitalkosten mittels richtiger Abdeckung
seiner kurz- und langfristigen
Finanzierungsbedurfnisse zu optimieren.

Ein Vergleich des Aktiondrsdarlehens mit
anderen realistischerweise verfligbaren
Finanzierungsmoglichkeiten. Aus Sicht des
Glaubigers muss das  Aktionarsdarlehen
verglichen mit anderen
Investitionsmoglichkeiten  die  attraktivere
Geldanlage darstellen. Der Schuldner muss die
Optionen, eine Sicherheit bereitzustellen oder
sich die Moglichkeit der Besicherung flr eine
mogliche Drittfinanzierung in der Zukunft zu
erhalten, gegeneinander abwagen.
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3) Zusammenfassend kann festhalten werden, dass

die OECD nun detailliertere Leitlinien vorgibt,
welche sowohl die Steuerpflichtigen als auch die
Steuerbehérden in der  Uberpriifung
Aktionarsdarlehen und des darauf anwendbaren

von

marktmassigen Zinssatzes unterstiutzen. Unsere
Auffassung:

- Schweizerische Steuerpflichtige, welche nicht
die schweizerischen "Safe harbour"-Richtlinien
anwenden wollen, sind gut beraten, den
marktmassigen Zinssatz mit einer (zeitgerecht
erstellten) OECD-konformen
Transferpreisstudie zu dokumentieren. Den
Steuerbehorden dirfte es leichter fallen, die
Fremdvergleichskonformitat von Zinssatzen
basierend auf entsprechenden
Transferpreisanalysen zu bestatigen, da sie
diese so besser auf ihren Einklang mit den OECD-
Leitlinien Uberprifen konnen.

- Steuerpflichtigen mit bestehenden

Aktionarsdarlehen ist eine kritische

Uberpriifung ihrer Transaktionen und deren

Bepreisung unter den Gesichtspunkten der

Strukturierung, der Dokumentation und dem

Bestehen von Steuerrisiken zu empfehlen. Auch

ist moglicherweise die Evaluierung der

Moglichkeiten zur Risikominimierung angezeigt.

- In der Schweiz wurden in der Verhangenheit

haufig  schriftliche  Stellungnahmen  von
unabhangigen Banken zu angemessenen
Zinssatzen fur ein spezifisches Darlehen

Kreditofferte) far die
Untermauerung der Marktmassigkeit
verwendet. Entsprechende Stellungnahmen
von Banken werden nun von der OECD als nicht
dem Fremdvergleichsgrundsatz entsprechend
abgelehnt. Wir empfehlen daher den
Steuerpflichtigen, welche die Marktmassigkeit
ihres verwendeten Zinssatzes ausschliesslich
durch solche  Bankstellungnahme
untermauert haben,zur Verteidigung ihrer
Position eine erganzende Transferpreisstudie
durchzufthren.

(unverbindliche

eine

4) Die OECD macht keine genaueren Vorgaben zu den

5)

Dokumenationspflichten fir Finanztransaktionen.
Angesichts der vorstehenden Ausfihrungen sind
wir der Auffassung, dass es im eigenen Interesse
des Steuerpflichtigen ist, seine Struktur proaktiv
zu analysieren und eine Dokumentation zur
Untermauerung des marktmassigen Zinssatzes
bereitzustellen, welche die entscheidenden
Aspekte der Transferpreisanalyse abdeckt:

- Umschreibungder des

Aktionarsdarlehens;

Bedingungen

- Evaluation desKreditrisikos des Schuldners;

- Analyse der Kapitalkosten des Schuldners;

- Analysevon potenziellen Vergleichspreisen,
Grinde flr Verwendung und Ausserachtlassung
von potenziellen Vergleichspreisen,
Adjustierungen beim Vergleich und deren
Bemessung;

- Grinde, weshalb das Aktionarsdarlehen so
strukturiert wurde und Darlegung realistischer
Alternativen aus Sicht von Schuldner und
Glaubiger.

Der vorliegende Newsletter geht nicht auf die
Auswirkungen von COVID-19 ein. Indes ist
absehbar, dass auch Immobilieninvestments
negativ von der Krise beinflusst werden. Fir
Immobilienprojekte mit einem hoheren Risikoprofil
diurften Bankdarlehen in der Zukunft teurer werden
sein.
noch

erhalten
dann

bzw. schwieriger zu
Aktionarsdarlehen konnten
wichtigere Finanzierungsvariante werden.

eine



Dr. Stephan Pfenninger

Stephan Pfenninger, Partner bei Tax
Partner  AG, ist  spezialisiert im
Immobiliensteuerrecht und berat kotierte
und nicht kotierte Schweizer und
auslandische institutionelle Immobilien-
Investoren sowie Privatpersonen.

Tax Partner AG, 7. Mai 2020
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Hendrik Blankenstein

Hendrik Blankenstein, Partner bei Tax
Partner AG, ist spezialisiert auf Transfer
Pricing. Er  berat Schweizer und
auslandische multinationale Kunden
betreffend die Konzeption von
Verrechnungspreissystemen, die Erstellung
von Dokumentationen, die Verhandlung und
den Abschluss von APAs bis hin zum
Management von komplexen
Verrechnungspreisprufungen.
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Tax Partner AG, Taxand Schweiz

Tax Partner AG, Taxand Schweiz, ist spezialisiert auf schweizerisches und internationales Steuerrecht und als
wichtige unabhangige Steuer-Boutique anerkannt. Mit rund 14 Partnern bzw. Counseln und insgesamt rund 40
Steuerberatern berat das Unternehmen seit seiner Griindung im Jahr 1997 multinationale und nationale Unterneh-
men wie auch Privatpersonen.

Tax Partner deckt das gesamte Spektrum der Steuerberatung ab und bietet dem Kunden damit eine einzigartig
umfassende Servicequalitat.

Aufgrundihres Wachstums und der kontinuierlich ausgebauten internationalen Beziehungen war Tax Partner im
Jahr 2005 Mitgranderin von Taxand. Taxand ist das weltweit grosste unabhangige Netzwerk von Steuerberatern,
das qualitativ hochwertige undintegrierte internationale Steuerberatung erbringt.

Tax Partner wird regelmassig in verschiedenen internationalen Publikationen als flilhrendes Steuerberatungsun-
ternehmenin der Schweiz nominiert.
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