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Samuel Ramp 

Die Übernahme eines Verwaltungs-
ratsmandats bringt neben der 
Würde auch Bürde. In der anfäng-

lichen Euphorie über die Mandatsüber-
nahme geht oft vergessen, dass der Ver-
waltungsrat persönlich und solidarisch 
für die Steuer- und Sozialversicherungs-
schulden der Gesellschaft haften kann. 
Zwar haftet er nicht für sämtliche Steuern 
des Unternehmens. Das Thema Verrech-
nungs- und Mehrwertsteuer sollte ein 
Mitglied des obersten Organs einer Ak-
tiengesellschaft jedoch nicht auf die 
leichte Schulter nehmen. 

Das Verrechnungssteuergesetz sieht 
eine persönliche und solidarische Haf-
tung des Liquidators für die Steuer einer 
aufgelösten Aktiengesellschaft vor. Kann 
sich der Verwaltungsrat nun zurückleh-
nen und argumentieren, dass seine Ge-
sellschaft nicht in Liquidation gesetzt wor-
den ist und ihn deshalb keine Haftung 
trifft? Leider nein. Das Bundesgericht hat 
in seiner ständigen Rechtsprechung die 
sogenannte Liquidatorenhaftung ausge-
weitet. Danach genügt bereits das Vorlie-
gen einer faktischen Liquidation, um die 
persönliche Haftung des Verwaltungsrats 
für Verrechnungssteuern auszulösen. 

Eine faktische Liquidation liegt vor, 
wenn die Gesellschaft ihre Aktiven veräus-
sert und den Erlös nicht wieder investiert, 
sondern verteilt. Ein formeller Auflösungs-
beschluss der Generalversammlung ist so-
mit nicht Voraussetzung für eine persönli-
che Haftung. Eine faktische Liquidation 
kann auch vorliegen, wenn die Gesell-
schaft noch über einige Aktiven wie bei-
spielsweise flüssige Mittel oder Buchfor-
derungen verfügt, ihr im Übrigen aber die 
wirtschaftliche Substanz entzogen wurde. 
Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn 
die Gesellschaft ihre einzige Beteiligung 
gegen Darlehen verkauft hat.

Thema Verrechnungssteuer
Der Verwaltungsrat haftet für die von der 
Gesellschaft geschuldete Verrechnungs-
steuer, die Verzugszinsen und die Bezugs-
kosten. Bemerkenswert ist, dass er auch 
haftet, wenn die verrechnungssteuer
auslösende Ausschüttung zeitlich vor sei-
nem Amtsantritt liegt. Es genügt für die 
Haftung, wenn der Fiskus die Steuerforde-
rung während der Amtszeit geltend macht. 
Den Letzten beissen die Hunde. Der Ver-
waltungsrat kann sich somit nur sicher 
sein, vom Fiskus nicht zur Kasse gebeten 
zu werden, wenn die von der Gesellschaft 
geschuldete Verrechnungssteuer bezahlt 
oder verjährt ist. 

Aufgrund der solidarischen Haftung 
kann die Steuerbehörde die gesamte 
Steuerschuld bei einem einzigen Verwal-
tungsrat einfordern, auch wenn noch an-
dere Personen im obersten Organ des Un-
ternehmens sitzen. Der Fiskus kann sogar 
den Verwaltungsrat mit einer Verfügung 
zur Zahlung der Steuerschuld verpflich-

ten, ohne dass die Gesellschaft zuvor er-
folglos zur Zahlung aufgefordert worden 
ist. Die Haftung des Verwaltungsrats geht 
folglich sehr weit.

Entlastungsnachweis
Immerhin ist die Haftung des Verwal-
tungsrats betraglich auf die Höhe des Li-
quidationsergebnisses beschränkt. Auch 
hat ein Verwaltungsrat die Möglichkeit, 
sich von der Haftung zu befreien. Dafür 
muss er nachweisen, dass er alles Zumut-
bare zur Feststellung und Erfüllung der 
Steuerforderung getan hat. Für fachkun-
dige Personen wie Rechtsanwälte hat das 
Bundesgericht die Anforderung an den 
Entlastungsnachweis besonders hoch an-
gesetzt. Eine Entlastung ist in der Praxis 
deshalb kaum möglich. 

Welche Konstellationen sind für einen 
Verwaltungsrat mit Blick auf seine persön-
liche Haftung für Verrechnungssteuer-
schulden der Gesellschaft besonders kri-
tisch? Problematisch ist die Gewährung 
von Darlehen an die Aktionäre, wenn die 
Darlehensgewährung aus Sicht des Unter-
nehmens ein Klumpenrisiko darstellt. Oft 
kommt in solchen Fällen hinzu, dass die 
Aktionäre keine marktüblichen Zinsen 
bezahlen und die Zinsen zur Darlehens-
schuld hinzugeschlagen werden. 

Auch die von der Gesellschaft zuguns-
ten des Aktionariats entschädigungslos 
gewährten Bürgschaften und Drittpfand-
bestellungen sind kritisch zu hinterfragen. 
Beim Verwaltungsrat sollten überdies die 
Alarmglocken schrillen, wenn der Aktio-
när durch Einzelunterschrift über das Ge-
sellschaftsvermögen verfügen kann und 
den Verwaltungsrat regelmässig vor voll-
endete Tatsachen stellt. 

Auch das Mehrwertsteuergesetz sieht 
eine persönliche und solidarische Haf-
tung des Liquidators vor. Die Haftungs
voraussetzungen und der Umfang sind 
vergleichbar wie bei der Verrechnungs-
steuer. In der Praxis sind jedoch die Fälle, 
in denen der Verwaltungsrat für Mehr-
wertsteuerschulden der Gesellschaft ein-
stehen muss, eher selten. 

Ausweg Versicherung?
Die Gesellschaft hat als Arbeitgeberin die 
Pflicht, bei jeder Lohnzahlung die AHV-
Arbeitnehmerbeiträge in Abzug zu brin-
gen. Sie hat sie anschliessend zusammen 
mit den Arbeitgeberbeiträgen der Aus-
gleichskasse abzuliefern. Diese Pflichten 
obliegen dem Verwaltungsrat und kön-
nen nicht delegiert werden. Für eine per-
sönliche Haftung des Verwaltungsrats 
setzt das Gesetz zwar Absicht beziehungs-
weise grobfahrlässiges Missachten von 
Vorschriften voraus. Das Eidgenössische 
Versicherungsgericht hat in seiner Recht-
sprechung jedoch eine derart strenge 
Praxis entwickelt, dass faktisch jeder Scha-
den zu einer persönlichen Haftung des 
Verwaltungsrats führt. 

Verwaltungsräte haften für fehlerhaftes 
Verhalten in Zusammenhang mit der 
Leitung der Gesellschaft. Um gegen Scha-
denersatzansprüche gewappnet zu sein, 
schliessen Verwaltungsräte spezielle Haft-
pflichtversicherungen ab. Zahlen diese 
Versicherungen, falls der Fiskus die Steuer-
ausstände der Gesellschaft beim Verwal-
tungsrat eintreibt? In aller Regel schlies-
sen Versicherungen in den allgemeinen 
Bedingungen Entschädigungsleistungen 
für Steuerforderungen aus. Haftpflicht-
versicherungen erweisen sich somit mit 
Blick auf die persönliche Haftung des 
Verwaltungsrats für Steuern und Abga-
ben als Sackgasse. 

Risiken identifizieren
Der Verwaltungsrat kann für Verrech-
nungs- und Mehrwertsteuerschulden so-
wie für Sozialversicherungsabgaben der 
Gesellschaft persönlich mit seinem gan-
zen Vermögen haften. Bei der Übernahme 
eines Verwaltungsratsmandats ist der 
neue Mandatsträger deshalb gut beraten, 
mit einem Steuerberater zu prüfen und 
abzuklären, ob die Gesellschaft ihre Steu-
ern und Sozialabgaben in der Vergan
genheit bezahlt hat. 

Auch während seiner Amtszeit hat der 
Verwaltungsrat dafür zu sorgen, dass die 
Verrechnungs- und Mehrwertsteuerforde-
rungen und die Sozialversicherungsbei-
träge rechtzeitig beglichen werden. Der 
Beizug eines Steuerberaters mag die Ge-
sellschaft zwar etwas kosten, er lässt je-
doch den Verwaltungsrat ruhiger schlafen 
und kostet ihn nicht Haus und Hof. 

Samuel Ramp, Rechtsanwalt,  
dipl. Steuerexperte, Tax Partner, Zürich 
(www.taxpartner.ch).

Den Letzten  
beissen die Hunde
Brennpunkt Steuern   Ein Verwaltungsrat haftet für Steuern und Sozialabgaben der Gesellschaft

Samuel Ramp: Bei der Übernahme eines 
VR-Mandats gut prüfen, ob die Gesellschaft 
allen Verpflichtungen nachgekommen ist.
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Länder-, Regionen- und Themenfonds

In volatilen und unsicheren Zeiten 
bringt der defensive Gesundheitssektor 
Stabilität ins Portefeuille. In diesem Jahr 
hat er kaum an Wert eingebüsst. Der Ge-
sundheitsbereich wächst allein aus de-
mografischen Gründen, was ihm auch 
in unsicheren Zeiten einen steten und 
soliden Cashflow einträgt. Attraktiv sind 
besonders Aktien von Unternehmen mit 
grosser Produktpipeline und noch lange 
laufenden Patentrechten sowie von Ge-
sundheitsdienstleistern. Nicht zu unter-
schätzen ist der steigende Bedarf in den 
Schwellenländern. Zwei aktiv verwaltete 
Fonds sowie ein passives Indexprodukt 
seien nachfolgend vorgestellt. 

Der Black Rock World Healthscience 
Fund investiert aktiv, hat einen beein-
druckenden Leistungsausweis und um-
fasst derzeit etwa 80 Positionen weltweit. 
Geografisch sind die USA mit 87% und 
Grossbritannien mit 4% am stärksten 
vertreten. Punkto Sektorzuteilung liegt 
der Schwerpunkt auf Pharma mit 34%, 
medizintechnischen Geräten und Ver-
brauchsgütern mit 24% sowie Gesund-
heitsdienstleistern mit 22%. Die am 
höchsten gewichteten Einzeltitel sind 
Pfizer, Johnson & Johnson, Allergan, 
United Health und Cardinal Health.

Der J. P. Morgan Global Healthcare 
Fund ist ein eher junger Fonds mit noch 
geringem Fondsvolumen und investiert 

ebenfalls aktiv bottom-up, das heisst, 
die Titel- oder Mikrobeurteilung hat 
Vorrang vor Makrofaktoren. Er hat sein 
Vermögen derzeit in 70 Unternehmen 
weltweit gestreut. Punkto Länderauftei-
lung dominieren auch da die USA mit 
66%, es folgen Grossbritannien mit 10% 
und die Schweiz mit 6% des Portfolios. 
Der Fokus unter den Sektoren liegt auf 
der Pharmaindustrie mit 39%, der Bio-
technologie mit 34% und den Dienstleis-
tern mit 14%. Die grössten Einzelpositio-
nen sind Celgene, Merck, Abbott Labora-
tories, Biogen und Glaxo Smith Kline.

Der DB X-Trackers Stoxx Europe 600 
Health Care ETF – für passives Investie-
ren in den Sektor – wird von der Deut-
schen Bank angeboten. Es ist kotiert und 
bildet den Stoxx 600 Health Care Index 
ab, der die grössten europäischen Unter-
nehmen des Sektors abdeckt: zehn Län-
der und 34 Aktien, wobei Gewichtung 
und Zusammensetzung vierteljährlich 
überprüft werden. Dominant sind die 
Schweiz (41%), Grossbritannien (28%) 
und Frankreich (14%); nach Sektoren ist 
es Pharma (85%) vor Medizinaltechnik 
und Service (je etwa 5%). Das grösste 
Gewicht haben Novartis, Glaxo Smith 
Kline, Roche, Sanofi und Astra Zeneca. 

David Saaty und Michael Mahler 
GI Global Invest, Zürich

Valor/ Kurs Fondsgrösse Manager/
Name (Währung) isin am 21.10. in Mio. Advisor Börse

BGF World Healthscience Fund ($) 1 211 929 15.86 491 Black Rock Open End

J. P. Morgan Global Healthcare Fund ($) 10 261 626 115.34 36 J. P. Morgan Open End

dP x-trackers Stoxx Europe 600 Health Care (€) 3 067 394 58.7741 188 deutsche Bank Open End
Quelle: Gi Global invest
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Gesundheit lockt

Leserbrief

Helmut Schmidt nennt EU unfähig
Wieder einmal hat der deutsche Alt-
kanzler Helmut Schmidt voll ins 
Schwarze getroffen, während Politiker 
und Analysten aller Art ziellos herum
irren: Die derzeitige Krise sei keine Krise 
des Euros, sondern vielmehr eine Krise 
der Handlungsunfähigkeit der politi-
schen Organe, sagte Schmidt in Frank-
furt anlässlich der Verabschiedung des 
EZB-Präsidenten Trichet. 

Wie wahr! Der Euro zeigt sich relativ 
stabil, bewegt sich nach wie vor auf 
einem hohen Niveau. Hingegen ent-
stand die Finanzkrise durch das Unver-
mögen der Regierungen der Euroländer, 
den unaufhaltsamen Anstieg der Staats-
schulden unter Kontrolle zu bekommen, 
wie es der Maastricht-Stabilitätsvertrag 
im Grunde zur Pflicht macht. Dagegen 
verstiess auch Deutschland, aber beson-

ders dramatisch missachteten die hem-
mungslosen Schuldenmacher, allen vo-
ran Griechenland, den Stabilitätspakt. 

Es ist also eindeutig eine Staatsschul-
denkrise und keine von den Banken 
ausgelöste Krise. Die Banken leiden vor 
allem darunter, allzu gutgläubig in die 
Staatsanleihen der Schuldenländer in-
vestiert zu haben, deren Bonität lange 
viel zu hoch eingestuft worden war, wo-
für die Geldhäuser jetzt Verluste hinneh-
men müssen. 

Natürlich bemühen sich nun die Poli-
tiker mit grossem polemischem Auf-
wand, ihre Verantwortung für die Krise 
auf die Banken abzuschieben, diese 
«gierigen Zocker», und leider bewegt 
sich die öffentliche Diskussion jetzt auch 
in diese Richtung. 	  
� Hans Martin Kölle, Hamburg

Up and Down

Fondsmanager blei-
ben gegenüber Ak-
tien auf Distanz. Sie 
halten einen Konkurs 
von Griechenland für 
unausweichlich, be-
urteilen die Aussich-
ten an den europäi-
schen Märkten aber 

nicht mehr ganz so skeptisch wie noch vor 
Monatsfrist, weil die meisten Ängste in 
den Kursen inzwischen berücksichtigt 
sind. Hingegen hat die Vorliebe für Emer-
ging Markets und Rohstoffe nachgelassen, 
und Cash geniesst weiterhin hohe Prio
rität. Das geht aus der Oktoberumfrage 
von Bank of America Merrill Lynch unter 
rund 280 Fondsmanagern weltweit her-
vor, die über ein Vermögen von 740 Mrd. $ 
wachen. Ihr Verhalten ist ein wichtiger 
Marktfaktor.

Gesamthaft lässt sich sagen, dass die 
Grundhaltung weiterhin von hoher Vor-
sicht geprägt ist. Der Cash-Anteil in den 
Portfolios hat sich im Vergleich zum 
September auf durchschnittlich 5% leicht 
erhöht. Netto 7% der Befragten nach 5% 
im September gaben an, Aktien unterzu-
gewichten. Nur noch netto 9% sind in den 

Schwellenländern überproportional in-
vestiert, nachdem es im Vormonat 30% 
gewesen waren. Immer mehr Fonds
manager rechnen mit einer Abkühlung 
der chinesischen Wirtschaft im neuen 
Jahr. Das dürfte auch ein Grund sein, 
weshalb viele unter ihnen Rohstoffe von 
einem leichten Über- auf ein leichtes 
Untergewicht reduziert haben. 

Was den globalen Wirtschaftsausblick 
angeht, sind die Rezessionsängste etwas 
geringer geworden. Wachstumsverlang
samung ja, aber keine Rezession, lautet 
die Meinung der meisten Befragten. 

Grösstes Sorgenkind ist nach wie vor 
die Schuldenlage in Europa, die den Kon-
junkturausblick 2012 auch in den starken 
Ländern eintrübt. Dem tragen die euro-
päischen Aktienmärkte jedoch schon 
weitgehend Rechnung, ebenso wie einem 
Konkurs Griechenlands, den neun von 
zehn Fondsmanager für unausweichlich 
halten. Das hellt die Stimmung für euro-
päische Aktien in den Augen der Fonds-
profis etwas auf. Hatten im September 
noch netto 38% die Eurozone unter
gewichtet, sind es jetzt 29. Nicht wenige 
lassen durchblicken, sie könnten sich 
Käufe in naher Zukunft vorstellen. 	 HF

Risikoscheu weiter gross
Fondsmanager in Aktien untergewichtet – Blick auf Europa
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