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Urteil vom 20. April 2023
lll. 6ffentlich-rechtliche Abteilung

Besetzung

Bundesrichter Parrino, Prasident,
Bundesrichterin Moser-Szeless,
Bundesrichter Beusch,
Gerichtsschreiber Matter.

Verfahrensbeteiligte

1. AA. ,

2. B.A. ,

beide vertreten durch Rechtsanwalt Heini Ridisuhli,
Beschwerdeflhrer,

gegen
Kantonales Steueramt Zurich, Dienstabteilung Recht, Bandliweg 21, 8090 Zirich.

Gegenstand
Staats- und Gemeindesteuern des Kantons Zirich und direkte Bundessteuer, Steuerperiode 2015,

Beschwerde gegen das Urteil des Verwaltungsgerichts des Kantons Zurich, 2. Abteilung, vom 15.
September 2021 (SB.2021.00061 / SB.2021.00062).

Sachverhalt:
A.

A.a. Der mit B.A. verheiratete A A. baute ab 1993 mit zwei Partnern die in der
Anlageberatung und Vermdgensverwaltung tatige C. AG (ab dem 12. August 2019 C.
AG in Liquidation und seit dem 20. April 2021 im Handelsregister geldscht) auf.

A.b. Im Laufe der Zeit verkauften die Griindungspartner der Bank D. stufenweise insgesamt
37'868 von total 50'000 Aktien der C. AG. Der Anteil der Bank D. an der C. AG
erreichte so 75,74 %, wobei die Griindungspartner weiterhin als Minderheitspartner an der Gesellschaft
beteiligt blieben.

A.c. Die Bank D. teilte 2012 mit, sie plane sich im Rahmen einer Neuausrichtung ihrer Aktivitaten
von ihrer Beteiligung an der C. AG zu trennen. A.A. wollte die Kontrolle tber die

C. AG zurlckerlangen und den Verkauf an unbekannte Investoren verhindern. Um dieses Ziel zu
erreichen, strebte er einen Management-Buy-out an. Die Abwicklung der hierflir notwendigen Transaktion
sollte nicht tber ihn persdnlich erfolgen, sondern tber die damals von ihm zu 100 % beherrschte

E. AG (danach E. Holding AG und heute absorbiert durch die E. Group AG).
B.

Die zustandige Steuerkommissarin beurteilte den im Rahmen des Management-Buy-outs erfolgten Verkauf
von 4'203 Aktien der C. AG durch AA. an die E. AG vom 3. Juni 2015 als

steuerbaren Vorgang und errechnete als entsprechenden Vermdgensertrag aus einer qualifizierten
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Beteiligung (sog. "Transponierung") einen Betrag von Fr. 4'791'420.- (Verkaufserl®s von Fr. 4'833'450.-
abzlglich Nennwert von Fr. 10.- pro Aktie oder Fr. 42'030.-). Am 12. Februar 2019 schéatzte das kantonale
Steueramt Zirich A.A. und B.A. fur die Staats- und Gemeindessteuern 2015 mit einem
Einkommen von Fr. 5'471'500.- (davon Fr. 4'791'500.- aus qualifizierter Beteiligung, bei einem
satzbestimmenden Einkommen von Fr. 5'480'000.- und einem steuerbaren Vermdégen von Fr. 43'777'000.-;
satzbestimmend Fr. 48'721'000.-) ein. Gleichentags erging die Veranlagung fir die direkte Bundessteuer mit
einem steuerbaren Einkommen von Fr. 3'5667'400.-.

C.

Nach erfolglosen Einsprachen wandten sich die Ehegatten A. an das Steuerrekursgericht des
Kantons Zirich. Dieses hiess deren Rechtsmittel mit Entscheid vom 9. Marz 2021 gut und reduzierte das
steuerbare Einkommen der Betroffenen beziiglich der Staats- und Gemeindesteuern 2015 auf Fr. 680'000.-
(satzbestimmend Fr. 688'500.-) bei unverandertem Vermdgen. Das steuerbare Einkommen fir die direkte
Bundessteuer 2015 reduzierte es auf Fr. 692'600.-. Dabei verneinte es beziiglich des Verkaufs der Aktien
der C. AG an die E. AG das Vorliegen von steuerbarem Vermdgensertrag; es liege
stattdessen ein echter Verausserungserlds und somit ein privater Kapitalgewinn vor.

D.

Dagegen gelangte das kantonale Steueramt an das Verwaltungsgericht des Kantons Zirich. Dieses hiess
mit Urteil vom 15. September 2021 (bzw. mit korrigierter Fassung vom 20. Oktober 2021) die Beschwerde
gut und bestatigte die Einspracheentscheide vom 27. Marz 2019. Es liege kein privater Kapitalgewinn,
sondern ein steuerbarer Vermdgensertrag aufgrund einer Vermdégensumschichtung (Transponierung) vor.

E.

Am 25. Oktober 2021 haben A.A. und B.A. Beschwerde in 6ffentlich-rechtlichen
Angelegenheiten beim Bundesgericht eingereicht. Sinngemass beantragen sie im Wesentlichen, das Urteil
des Verwaltungsgerichts des Kantons Zirich aufzuheben und den Entscheid des Steuerrekursgerichts zu
bestatigen. Eventualiter sei das angefochtene Urteil aufzuheben und die Besteuerung auf die
Substanzausschuttung zu beschranken. Subeventualiter sei die Sache zur Neubeurteilung an die Vorinstanz
zurtckzuweisen.

Erwdgungen:

l. Prozessuales
1.

1.1. Die Beurteilung von Beschwerden in 6ffentlich-rechtlichen Angelegenheiten im Rechtsgebiet "Steuern
und Abgaben" fallt seit dem 1. Januar 2023 in den Zustandigkeitsbereich der Ill. OerA (Art. 31 lit. a Regl.
BGer).

1.2. Die Beschwerde in 6ffentlich-rechtlichen Angelegenheiten ist gemass Art. 82 ff. BGG in Verbindung mit
Art. 146 des Bundesgesetzes vom 14. Dezember 1990 Uber die direkte Bundessteuer (DBG; SR 642.11)
sowie Art. 73 des Bundesgesetzes vom 14. Dezember 1990 Uiber die Harmonisierung der direkten Steuern
der Kantone und Gemeinden (Steuerharmonisierungsgesetz, StHG; SR 642.14) zulassig. Die
Beschwerdefihrer sind gestutzt auf Art. 89 Abs. 1 BGG zur Beschwerde in 6ffentlich-rechtlichen
Angelegenheiten legitimiert. Auf die frist- und formgerecht eingereichte Beschwerde ist einzutreten (Art. 42
und 100 BGG).

1.3. Mit der Beschwerde in 6ffentlich-rechtlichen Angelegenheiten kann insbesondere die Verletzung von
Bundes- und Volkerrecht gertigt werden (Art. 95 lit. a und b BGG). Bei der Priifung wendet das
Bundesgericht das Recht von Amtes wegen an (Art. 106 Abs. 1 BGG; BGE 142 1 155 E. 4.4.5) und verflugt
Uber volle Kognition (Art. 95 BGG; BGE 141 V 234 E. 2). In Bezug auf die Verletzung von Grundrechten und
von kantonalem Recht gilt eine qualifizierte Rlige- und Substanziierungspflicht (Art. 106 Abs. 2 BGG; BGE
147173 E. 21; 142199 E. 1.7.2; 1391229 E. 2.2).

1.4. Das Bundesgericht legt seinem Urteil den Sachverhalt zugrunde, den die Vorinstanz festgestellt hat
(Art. 105 Abs. 1 BGG). Von den tatsachlichen Grundlagen des vorinstanzlichen Urteils weicht es nur ab,
wenn diese offensichtlich unrichtig, unvollstandig oder in Verletzung wesentlicher Verfahrensrechte ermittelt
wurden und die Behebung des Mangels fir den Verfahrensausgang entscheidend sein kann (Art. 97 Abs. 1,
Art. 105 Abs. 2 BGG; BGE 147 1 73 E. 2.2; 142 1 135 E. 1.6; Urteil 2C_827/2019 vom 17. Januar 2020 E.
2.2). Eine entsprechende Ruge ist substanziiert vorzubringen; auf rein appellatorische Kritik an der
Sachverhaltsfeststellung bzw. Beweiswirdigung geht das Gericht nicht ein (BGE 140 111 264 E. 2.3; 139 lI
404 E. 10.1).

II. Direkte Bundessteuer
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Steuerbar sind nach Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG die Ertradge aus beweglichem Vermdgen, insbesondere
Dividenden, Gewinnanteile, Liquidationsiiberschiisse und geldwerte Vorteile aus Beteiligungen aller Art
(einschliesslich Gratisaktien, Gratisnennwerterhéhungen und dergleichen). Als Ertrag aus beweglichem
Vermoégen im Sinne von Art. 20 Abs. 1 lit. ¢ DBG gilt auch der Erlés aus der Ubertragung einer Beteiligung
von mindestens 5 % am Grund- oder Stammkapital einer Kapitalgesellschaft oder Genossenschaft aus dem
Privatvermogen in das Geschaftsvermdgen einer Personenunternehmung oder einer juristischen Person, an
welcher der Verausserer oder Einbringer nach der Ubertragung zu mindestens 50 % am Kapital beteiligt ist,
soweit die gesamthaft erhaltene Gegenleistung den Nennwert der Ubertragenen Beteiligung Gbersteigt; dies
gilt sinngemass auch, wenn mehrere Beteiligte die Ubertragung gemeinsam vornehmen (Art. 20a Abs. 1 lit.
b DBG; sog. Transponierung).

2.1. Zur Normierung des Transponierungs-Tatbestands in Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG hat das Bundesgericht
Folgendes festgehalten: Mit der spezifischen gesetzlichen Normierung der Transponierung wollte der
Bundesrat die Berechenbarkeit des Steuersystems verbessern (vgl. Botschaft des Bundesrates vom 22.
Juni 2005 zum Bundesgesetz tber die Verbesserung der steuerlichen Rahmenbedingungen fiir
unternehmerische Tatigkeiten und Investitionen [Unternehmenssteuerreformgesetz 1], BBl 2005 4865). Der
Tatbestand der Transponierung inklusive der Frage der Erbenholding (vgl. Urteil 2A.331/2003 vom 11. Juni
2004) sei auf gesetzlicher Ebene abschliessend zu umschreiben. Flr aussergesetzliche
Besteuerungstatbestande bleibe kein Raum (Botschaft, a.a.O., BBI 2005 4775 f.).

Der Bundesrat schlug vor, die Transponierung gesetzlich so zu regeln, dass die im Bereich des beweglichen
Vermdgens seit langem vermisste Rechtssicherheit zur Abgrenzung zwischen steuerfreiem Kapitalgewinn
und steuerbarem Vermdgensertrag hergestellt werde (Botschaft, a.a.O., BBI 2005 4804). Die Beschrankung
der Besteuerung auf Missbrauche wurde namentlich mit dem objektivierten Quoten-Kriterium von 50 % der
Aktien der Gbernehmenden Gesellschaft erreicht, dem in den parlamentarischen Beratungen das
Erfordernis von 5 % der Aktien der Ubertragenen Gesellschaft hinzugefiigt wurde (zum Ganzen: Urteil
2C_168/2017 vom 26. Oktober 2017 E. 2.3; zu Art. 20a Abs. 1 DBG unter dem Gesichtspunkt der indirekten
Teilliquidation: vgl. auch ausfiihrlich das Urteil 2A.100/2007 vom 5. Dezember 2008 E. 3).

2.2. Seit dem Inkrafttreten von Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG per 1. Januar 2007 sind in Anwendung dieser
Bestimmung vereinzelte Urteile ergangen, ohne dass das Bundesgericht Anlass zu naheren Ausfihrungen
zum Verhaltnis zwischen der neuen Gesetzesnorm und der stdndigen Rechtsprechung zu Art. 20 Abs. 1 lit.
c DBG bzw. Art. 21 Abs. 1 lit. c BdBSt gehabt hatte (vgl. die Urteile 2C_133/2015 u. 2C_134/2015 vom 4.
Marz 2016 E. 3 u. 6; 2C_681/2018 u. 2C_692/2018 vom 16. Januar 2020 E. 7.2.1 u. 7.2.2; das Urteil
2C_879/2008 vom 20. April 2009 E. 6.1 betrifft die Steuerperiode 1997/98 und somit nur Art. 20 Abs. 1 lit. c
DBG). Insbesondere das Urteil 2C_168/2017 vom 26. Oktober 2017 E. 2.3 enthalt aber Aussagen zur
Beziehung zwischen Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG und der Steuerumgehung:

2.2.1. Die gesetzliche Normierung der Transponierung hat diese "verobjektiviert". Die subjektiven
Beweggrinde, die einen Anteilsinhaber zur Vornahme einer Transponierung veranlassen, sind unerheblich
(MARKUS REICH/ANDREAS HELBING/FABIAN DUSS in: Martin Zweifel/Michael Beusch [Hrsg.],
Kommentar zum Schweizerischen Steuerrecht, Bundesgesetz tiber die Direkte Bundessteuer, 4. Aufl., Basel
2022, N. 84 zu Art. 20a DBG m.w.H.). Indem der Gesetzgeber den Tatbestand der Transponierung umrissen
und dabei die genannten Mindestschwellen eingefiihrt hat, bleiben mégliche Umgehungstatbestande indes
nicht von vornherein ausgeschlossen. Mit einer Gesetzesnorm wird der Gehalt eines Steuertatbestandes
zwar konkretisiert, ohne dass damit aber alle denkbaren Félle einer Steuerumgehung abgedeckt werden.

2.2.2. Nach Inkrafttreten der Gesetzesnovelle kbnnen Sachverhalte somit weiterhin zu Steuerfolgen flhren,
wenn die Voraussetzungen einer Steuerumgehung erfillt sind (vgl. FABIAN BAUMER, in: Kl6ti-
Weber/Siegrist/Weber [Hrsg.], Kommentar zum Aargauer Steuergesetz, 4. Aufl. 2015, N. 120 zu § 29a
StG/AG). Einen ausdrucklichen Vorbehalt zwecks Vermeidung von Umgehungsgeschéaften (vgl. BAUMER,
a.a.0., N. 121 zu § 29a) statuiert Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG letzter Teilsatz fur ein gemeinsames Vorgehen
mehrerer Beteiligter: Als Transponierung "gilt sinngemass auch, wenn mehrere Beteiligte die Ubertragung
gemeinsam vornehmen". Der Umgehungsvorbehalt ermdglicht, Verausserer zu besteuern, die gemeinsam
Beteiligungsrechte verdussern und dabei zusammen die Mindestgrenzen von 50 % an der Gibernehmenden
bzw. von 5 % an der tbernommenen Gesellschaft erreichen. Die Botschaft nennt dafiir den Fall, in dem
mehrere Personen Beteiligungsrechte gemeinsam Ubertragen und nach der Ubertragung gemeinsam zu
mindestens 50 % am Grund- oder Stammkapital der erwerbenden Gesellschaft beteiligt sind (BBl 2005
4807; zum Ganzen: Urteil 2C_168/2017 vom 26. Oktober 2017 E. 2.3; im Urteil 2C_681/2018 u.
2C_692/2018 vom 16. Januar 2020 E. 7.2.3 u. 7.3 wurde eine Transponierung ebenso verneint wie eine
Steuerumgehung, da die Voraussetzungen von Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG nicht gegeben waren bzw.
subjektiv keine Steuerersparnis bezweckt war).

3.
In Anwendung von Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG hat das Verwaltungsgericht folgende Beurteilung
vorgenommen:

3.1. Vorab hat sich das Verwaltungsgericht mit den hier anwendbaren Rechtsgrundlagen
auseinandergesetzt (vgl. zum Ganzen E. 3.1.2, 3.1.3, 4.2.2 u. 4.3 des angefochtenen Urteils vom 15.
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September 2021) und insbesondere auch die geltenden Auslegungsregeln in Erinnerung gerufen (vgl. E.
4.2.1 des angefochtenen Urteils; siehe dazu weiter BGE 148 V 385 E. 5.1).

3.1.1. Sinn und Zweck des Transponierungstatbestands von Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG sei die steuerliche
Erfassung der latenten Steuerlast auf den noch nicht ausgeschitteten Reserven der Gesellschaft, deren
Beteiligungsrechte veraussert wiirden, da diese mit der Verausserung untergehen wirden
(REICH/HELBING/DUSS, a.a.O., 3. Aufl., Basel 2017, N. 3 ad Art. 20a DBG; Botschaft, a.a.O., BBl 2005
4733, 4803).

Gemass der gesetzlichen Konzeption werde der fiktive Liquidationsiiberschuss der eingebrachten
Gesellschaft besteuert, auch wenn diese beim Vorgang gar keine Ausschuittung vornehme und schon gar
nicht liquidiert werde (REICH/HELBING/DUSS, a.a.O., N. 3 zu Art. 20a DBG). Der Anteilsinhaber erwerbe
mit der Ubertragung der Beteiligung auf die von ihm beherrschte Gesellschaft Gber dem anteiligen Nennwert
anstelle seines in den bisherigen Beteiligungsrechten verkérperten latenten Anspruchs auf Ausschittung der
Gesellschaftsmittel eine Darlehensforderung (vgl. BGE 115 Ib 238 E. 3d). Die Auszahlung des nominellen
Kapitals der aufnehmenden Gesellschaft wie auch die Ruckzahlung des Darlehens wirden beim
Anteilseigner keine Einkommenssteuerpflicht ausldsen. Durch diese Umgestaltung der Rechtsbeziehungen
zwischen dem Anteilsinhaber und seinen Gesellschaften kdnne die latente Ausschittungssteuerlast
aufgehoben werden (vgl. REICH/HELBING/DUSS, a.a.O., N. 106 zu Art. 20a DBG m.w.H.).

3.1.2. Der Wortlaut der Bestimmung von Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG sei klar und lasse grundsatzlich nur eine
Auslegung zu: Sowohl hinsichtlich der Voraussetzungen einer steuerbaren Transponierung (Quorum der
Ubertragenen Anteile, Situation der aufnehmenden Gesellschaft) wie auch beim Ausmass der Besteuerung
des Vorgangs ("gesamthaft erhaltene Gegenleistung") sei kein Raum fir verschiedene Interpretationen
ersichtlich. Deutlich habe der Gesetzgeber die steuerbaren Vorgange nicht auf solche beschranken wollen,
bei welchen es effektiv zu Ausschittungen komme.

Weiter habe die gesetzliche Normierung den Tatbestand der Transponierung in dem Sinne "verobjektiviert”,
dass die subjektiven Beweggriinde, die einen Anteilsinhaber zur Vornahme einer Transponierung
veranlassen wirden, unerheblich seien (REICH/HELBING/DUSS, a.a.0O., N. 84 zu Art. 20a DBG m.w.H.).
Offensichtlich sei die Besteuerung weiter nicht von effektiven Ausschiittungen aus der einzubringenden
Gesellschaft abhangig zu machen. Der flr die Beurteilung massgebliche Sachverhalt sei bereits im
Zeitpunkt der Ubertragung der Beteiligung abgeschlossen (vgl. REICH/HELBING/DUSS, a.a.O., N. 118 zu
Art. 20a DBG). Nach dem Gesetzeswortlaut sei sodann die gesamte Gegenleistung iber dem Nennwert
steuerbar (Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG: «... soweit die gesamthaft erhaltene Gegenleistung den Nennwert der
Ubertragenen Beteiligung Ubersteigt»), ohne dass der Gesetzgeber andere Begrenzungen der fiir die
Berechnung des steuerbaren Vermdgensertrags relevanten Gegenleistung eingeflihrt, sonstwie auf Teile der
Gegenleistung begrenzt oder etwa den in der Gegenleistung eingerechneten Goodwill bzw. weitere
Ertragswertkomponenten von der Besteuerung ausgenommen hatte.

3.1.3. Es bestehe kein Anlass, unter Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG fallende Vorgange einer "gesamthaften,
ergebnisorientierten" wirtschaftlichen Betrachtungsweise zuzufiihren. Einer solchen verschliesse sich im
Zusammenhang mit dem Transponierungstatbestand auch das Bundesgericht, insbesondere im (hier bereits
zitierten; vgl. oben E. 2.2) Urteil 2C_168/2017 vom 26. Oktober 2017 E. 3.2. Dieses Urteil sei zwar in Bezug
auf die Abgrenzung der Transponierung zur Steuerumgehung ergangen. Die dort gemachte Aussage,
wonach letztlich nicht mit einer angepassten Interpretation von Art. 20a DBG ein Umgehungsversuch erfasst
werden solle, spreche aber klar gegen die Zulassigkeit einer ergebnisorientierten, wirtschaftlichen
Gesamtbetrachtungsweise.

3.2. In der Folge hat sich das Verwaltungsgericht damit befasst, Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG auf den
vorliegenden Sachverhalt anzuwenden (vgl. E. 4.3 des Urteils vom 15. September 2021).

3.2.1. Dabei hat die Vorinstanz erwogen, im Rahmen des von den Betroffenen geltend gemachten
Management-Buy-outs (bzw. dessen verschiedenen Transaktions-Phasen) sei nur auf die Verausserung der

4'203 Aktien der C. AG vom Beschwerdefiihrer an die E. AG abzustellen; diese
Verausserung erfllle samtliche Voraussetzungen des gesetzlichen Tatbestandes von Art. 20a Abs. 1 lit. b
DBG.

3.2.2. Eine gesamthafte, wirtschaftliche Betrachtungsweise (vgl. dazu schon oben E. 3.1.3) sei auch im
konkreten Einzelfall nicht angezeigt. Ebenso wenig komme es auf die Beweggriinde des Beschwerdefiihrers

fur die Einbringung der streitbetroffenen Aktien in die E. AG an, noch sei entscheidend, ob
tatsachlich Reserven ausgeschittet worden seien. Da der Transponierungstatbestand keine bestimmte
Haltefrist vorsehe, sei im Ubrigen nicht von Belang, dass die E. AG die Aktien nur fur kurze Zeit

gehalten habe.

4,

Dagegen vertreten die Beschwerdefiihrer - im Einklang mit dem Steuerrekursgericht - eine Auffassung, die
vom angefochtenen Urteil entscheidend abweicht, sei es zu Abs. 20a Abs. 1 lit. b DBG allgemein (unten E.
4.1), sei es zur Anwendung dieser Bestimmung im vorliegend zu beurteilenden Fall (E. 4.2).
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4.1. Art. 20a Abs. 1 DBG bestimme im Ingress, dass als Ertrag aus beweglichem Vermdgen im Sinn von Art.
20 Abs. 1 lit. ¢ DBG auch die in den jeweils nachfolgenden lit. a und b genannten Tatbestande gelten
wirden. Die gewahlte Formulierung erweise sich jedoch als missverstandlich. Denn der Gesetzgeber habe
nicht beabsichtigt, zusatzlich zur bereits gesetzlich vorgesehenen und praktizierten Besteuerung von
Vermoégensertrag aus Beteiligungen neue Steuertatbestéande zu schaffen und diese den schon bestehenden
gleichzustellen. Mit der Einfiihrung von Art. 20a DBG sei keine weitere, Gber Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG
hinausgehende "Objektivierung" bezweckt gewesen. Auch die Ausgliederung der Bestimmung zur
Transponierung bedeute nicht, dass es sich um einen eigensténdigen Steuertatbestand handle, denn die
Schaffung einer formellen Sondernorm habe sich aus gesetzestechnischen Griinden aufgedrangt
(REICH/HELBING/DUSS, a.a.O., N. 2 zu Art. 20a DBG).

4.2. Weiter gehen die Beschwerdeflhrer davon aus, dass in ihrem Fall keine blosse Umgestaltung des
Vermogens, sondern eine echte Verausserung vorliege und somit kein steuerbarer Vermdégensertrag
angenommen werden konne.

4.2.1. Der Beschwerdeflhrer stellt nicht in Abrede, dass die von ihm gewahlte Vorgehensweise zwar an sich
und formell die sich aus dem Wortlaut von Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG ergebenden Voraussetzungen
verwirkliche. Jedoch sei die streitbetroffene Verausserung von Aktien Teil einer grésseren Transaktion,
namlich des besagten Management- Buy-outs, gewesen.

Der Verkauf des Aktienpakets sei in der Absicht erfolgt, der E. AG den Wert der Beteiligung zur
Verfligung zu stellen, damit diese in der Lage sei, nach dem Erwerb der Kontrolimehrheit den von einer
Bank (zur Finanzierung des geplanten Management-Buy-outs) gewahrten Kredit zuriickzuzahlen. Der
Verkauf der Beteiligung sei im Hinblick auf den von vornherein beschlossenen und innert kurzer Frist
tatsachlich vorgenommenen Wiederverkauf erfolgt. Das zeige sich auch darin, dass die E. AG die
Aktien als Umlaufvermégen verbucht habe, was zum Ausdruck gebracht habe, dass sie die Aktien nicht
langerfristig halten, sondern (sehr) bald weiterveraussern wolle.

Zusatzlich zum Umstand, dass die E. AG die Aktien nur kurz gehalten habe, erweise sich als
wesentlich, dass sie diese dann zum Einstandspreis weiterveraussert habe. Ein solcher Erwerb mit
nachfolgendem Wiederverkauf innert kurzer Frist und zu den identischen Bedingungen zeige, dass es sich
wirtschaftlich betrachtet um einen mehrstufigen Finanzierungsvorgang gehandelt habe, wobei die
Akquisitionsgesellschaft auf Rechnung des Beschwerdeflhrers tatig geworden sei.

4.2.2. In Gesamtbetrachtung aller Phasen des Finanzierungsvorganges kénne somit nicht davon
ausgegangen werden, dass der Beschwerdeflihrer sein Vermdgen bloss umgestaltet habe. Es sei kein
Transponierungstatbestand anzunehmen, sondern ein Finanzierungsvorgang, welcher dem direkten Verkauf
an eine Drittperson gleichkomme. Der Verkauf der Beteiligung an die E. AG sei nicht erfolgt, um
das eigene Vermodgen neu zu ordnen, sondern um die Beteiligung an eine Drittpartei zu veraussern. Die
latente Steuerlast sei dabei nur fiir kurze Zeit und bloss theoretisch aufgehoben worden, um aber
unmittelbar nach dem Wiederverkauf wieder aufzuleben. Ebenso wenig bestlinden Anhaltspunkte dafir,
dass das Ziel des Verkaufs darin bestanden hatte, die Zielgesellschaft auszuhdhlen, eine solche
Aushdhlung vorzubereiten oder nur eine Dividendenausschuttung in die Wege zu leiten. Es liege ein echter
Verausserungserlds bzw. ein privater Kapitalgewinn vor.

5.

5.1. Zutreffend ist die Vorinstanz in ihren allgemeinen Ausflihrungen zu Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG davon
ausgegangen, dass der Wortlaut dieser spezifischen Bestimmung zusammen mit dem Ingress von Art. 20a
DBG als Ganzes zu lesen ist: "Als Ertrag aus beweglichem Vermdgen im Sinne von Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG
gilt auch™.

5.1.1. Entgegen der Auffassung der Beschwerdeflhrer, wonach der Ingress der Bestimmung
missverstandlich sei, hat das Verwaltungsgericht tiberzeugend erwogen, dass und weshalb dieser Ingress
unmissverstandlich ist. Triftige Griinde, um vom klaren Wortlaut abzuweichen, bestehen keine, zumal er
dem entspricht, was der Gesetzgeber wollte. Somit ist nur zu priifen, ob die in Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG
statuierten Voraussetzungen (Quorum der Ubertragenen Anteile, Situation der aufnehmenden Gesellschaft)
erfillt sind oder nicht. Wenn sie es sind, dann liegt steuerbarer Vermégensertrag vor, ohne dass noch
weitere Aspekte zu beurteilen waren (vgl. dazu ndher unten E. 5.2.1).

5.1.2. Namentlich eribrigen sich weitere Ausfiihrungen dazu, ob und gegebenenfalls inwieweit Art. 20a Abs.
1 lit. b DBG Uber Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG hinausgehen kénnte und die in letzterem enthaltenen Wertungen
auch in ersteren hinein spielen mussten. All das zielt am Gesetzeswortlaut und am Willen des Gesetzgebers
vorbei (vgl. zum Ganzen auch oben E. 3.1.2).

5.1.3. Aus den gleichen Grinden hat das Verwaltungsgericht bundesrechtskonform angenommen, dass Art.
20a Abs. 1 lit. b DBG - anders als noch Art. 20 Abs. 1 lit. c DBG - gerade keine Bestimmung mit
wirtschaftlichen Anknipfungspunkten mehr darstellt. Wie sich aus dem Wortlaut - gestitzt durch den Willen
des Gesetzgebers - ergibt, bietet die Vorschrift keinen Raum fiir eine wirtschaftliche Betrachtungsweise
unter Berlcksichtigung samtlicher Umstande, die mit der massgeblichen Transaktion (-enkette) im
Zusammenhang stehen wirden. Deutlich hat der Gesetzgeber die steuerbaren Vorgange nicht auf solche
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beschranken wollen, bei welchen es effektiv zu Ausschittungen kommt. Weiter hat die gesetzliche
Normierung den Tatbestand der Transponierung in dem Sinne "verobjektiviert", als die subjektiven
Beweggriinde, die einen Anteilsinhaber zur Vornahme einer Transponierung veranlassen, unerheblich sind
(vgl. zum Ganzen schon das Urteil 2C_168/2017 E. 3.2 vom 26. Oktober 2017 sowie oben E. 3.1.2 u. 3.1.3).

5.2. Die Beurteilung des Verwaltungsgerichts erweist sich auch dort als zutreffend, wo sie sich auf den
vorliegenden Fall bezieht.

5.2.1. Bundesrechtskonfom hat sich die Vorinstanz auf die Prifung beschrankt, ob die in Art. 20a Abs. 1 lit. b
DBG statuierten Voraussetzungen (Quorum der tbertragenen Anteile, Situation der aufnehmenden
Gesellschaft) erflllt sind oder nicht. Das sind sie, was die Beschwerdefiihrer nicht bestreiten (vgl. oben E.
4.2.1). Gestutzt darauf hat das Verwaltungsgericht alsdann zutreffend erwogen, dass ein steuerbarer
Vermogensertrag anzunehmen ist, ohne dass noch weitere Aspekte zu beurteilen waren (vgl. oben E. 3.1.1
u.5.1.1).

Wenn die Beschwerdeflhrer dazu vorbringen, sie hatten die von ihnen bezweckten wirtschaftlichen Folgen
auch durch einen direkten Verkauf erreichen kénnen, so ist ihnen entgegenzuhalten, dass sie diese andere
Vorgehensweise im Zusammenhang mit der hier massgeblichen Transaktion eben gerade nicht gewahlt
haben.

5.2.2. Ausserdem ist ohne Belang, wenn die Beschwerdefiihrer einwenden, es kdnne ihnen keine
Steuerumgehung vorgeworfen werden. Diese Frage stellt sich erst dann, wenn die Voraussetzungen von
Art. 20a Abs. 1 lit. b DBG nicht erfiillt sind, was sie hier jedoch sind, so dass nicht weiter darauf einzugehen
ist (vgl. dazu auch das Urteil 2C_168/2017 vom 26. Oktober 2017 E. 3.2).

5.3. Unbegriindet ist im Ubrigen der Eventualantrag der Beschwerdefiihrer. Der Wortlaut der Bestimmung ist
hinsichtlich der Voraussetzungen einer steuerbaren Transponierung, als auch beim Ausmass der
Besteuerung des Vorgangs («... soweit die gesamthaft erhaltene Gegenleistung den Nennwert der
Ubertragenen Beteiligung Ubersteigt») klar. Somit bleibt diesbeztiglich ebenfalls kein Raum fiir verschiedene
Interpretationen. Insbesondere besteht kein Anlass, die Gegenleistung auf die im Transponierungszeitraum
mogliche Substanzausschuttung zu reduzieren (vgl. dazu schon oben E. 3.1.2 in fine).

Ill. Kantons- und Gemeindesteuern

6.

Die fur die Beurteilung der vorgenommenen Transaktion (en) im Rahmen der Kantons- und
Gemeindesteuern massgeblichen Bestimmungen (vgl. Art. 7 Abs. 4 lit. b u. 7a Abs. 1 lit. b StHG; § 16 Abs. 3
u. 20a Abs. 1 lit. b des Steuergesetzes des Kantons Zirich vom 8. Juni 1997 [LS 631.1]) stimmen inhaltlich
mit denjenigen Uberein, die bei der direkten Bundessteuer anwendbar sind. Demzufolge muss die
Beurteilung auch zum gleichen Ergebnis flhren.

IV. Kosten- und Entschédigungsfolgen

7.
Nach dem Gesagten ist die Beschwerde abzuweisen und werden die Beschwerdeflhrer unter Solidarhaft
kostenpflichtig. Eine Parteientschadigung ist nicht zuzusprechen (vgl. Art. 65 f. u. 68 BGG).

Demnach erkennt das Bundesgericht:

1.
Die Beschwerde in o6ffentlich-rechtlichen Angelegenheiten ist betreffend die direkte Bundessteuer
(Steuerperiode 2015) abzuweisen.

2
Die Beschwerde in 6ffentlich-rechtlichen Angelegenheiten ist betreffend die Staats- und Gemeindesteuern
des Kantons Zirich (Steuerperiode 2015) abzuweisen.

3.
Die Gerichtskosten von Fr. 12'000.-- sind den Beschwerdeflihrern unter solidarischer Haftbarkeit
aufzuerlegen.

4.
Dieses Urteil wird den Beschwerdefiihrern, dem Kantonalen Steueramt Zurich, dem Verwaltungsgericht des
Kantons Zurich, 2. Abteilung, und der Eidgendssischen Steuerverwaltung mitgeteilt.

Luzern, 20. April 2023
Im Namen der lll. 6ffentlich-rechtlichen Abteilung
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des Schweizerischen Bundesgerichts

Der Prasident: Parrino

Der Gerichtsschreiber: Matter
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