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Geleitwort

Die EU besitzt fiir die direkten Steuern keine Harmonisierungskompetenz, woraus infolge der
zunehmenden Mobilitit von Investitionen ein starker Steuerwettbewerb vorherrscht. Es fehlt
an einer umfassenden, detaillierten Untersuchung, die ausgehend von den qualitativen Veréin-
derungen der steuerlichen Regelungen im Zeitablauf die daraus resultierenden Belastungs-
und Verteilungswirkungen der Unternechmensbesteuerung analysiert. Zudem haben sich durch
die Finanz- und Staatsschuldenkrise die fiskalischen Rahmenbedingungen in vielen Mitglied-
staaten verdndert. Mogliche Auswirkungen fiir die Unternehmensbesteuerung wurden bisher
allerdings noch nicht eingehend untersucht.

Der zunehmende Steuerwettbewerb hat auch dazu gefiihrt, dass multinationale Unternechmen
vermehrt die spezifischen Gegebenheiten einzelner nationaler Steuersysteme zur Steuerpla-
nung nutzen. Mit dem Base Erosion and Profit Shifting (BEPS) Projekt der OECD sowie dem
Anti Tax Avoidance Richtlinie der EU erfolgten Maflnahmen fiir eine stirkere Koordination
der Unternehmensbesteuerung. Weitere Schritte zur Koordination der Unternehmensbesteue-
rung in der EU sind bisher gescheitert. Dies gilt etwa fiir den Vorschlag einer Gemeinsamen
Konsolidierten Korperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage (GKKB). Ein neuer GKKB-Vor-
schlag aus dem Jahr 2016 widmet sich unter anderem dem ,,Debt Bias®, bei dem es um die
steuerliche Begiinstigung der Fremd- gegeniiber der Eigenkapitalfinanzierung geht. Neben ei-
ner detaillierten Untersuchung von verschiedenen Reformkonzepten und deren Konsequenzen
fiir die Effektivsteuerbelastungen von Unternehmen fehlt es allerdings noch an einer Abschit-
zung, welche Anpassungen der bestehenden Steuersysteme fiir eine aufkommensneutrale Ein-
fiihrung der Reformkonzepte notig wiren. Denn Aufkommensneutralitét spielt bei allen ernst
zu nehmenden Reformvorschlégen in der Realitit eine sehr wichtige Rolle.

Bei dem Instrument der Rechtsdurchsetzung geht es um die Frage, inwieweit die steuerlichen
Regelungen eines Mitgliedstaates den in den Europiischen Vertriagen festgelegten Grundfrei-
heiten entsprechen. Dies wird in aller Regel vom Europiischen Gerichtshof (EuGH) iiber-
priift, der in der Vergangenheit die Steuerpolitik in der EU maB3geblich gepragt hat. Als Bei-
spiel kann hier das Urteil ,,Cadbury-Schweppes® genannt werden, nach dem EU-weit Rege-
lungen zur Hinzurechnungsbesteuerung angepasst werden mussten. Da diese Anpassungen in
den Mitgliedstaaten unterschiedlich ausfallen konnen, ist es nicht vorhersehbar, inwieweit
steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen durch die EuGH-Rechtsprechung
verstirkt oder abgemildert werden. Diese 6konomischen Auswirkungen der EuGH-Rechtspre-
chung wurden in der bisherigen Literatur allerdings kaum diskutiert.

Vor diesem Hintergrund legt Rainer Bréutigam in seiner Dissertationsschrift auf der Grund-
lage eines breit angelegten methodischen Instrumentariums normative und vor allem quantita-
tiv-analytisch fundierte Analysen zum Dreiklang Steuerwettbewerb, Steuerrechtsdurchset-
zung sowie Steuerkoordination innerhalb der EU vor. Er greift fiir die quantitativ-analytischen
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Teile seiner Arbeit auf zwei anerkannte Modelle zur Messung von zukunftsorientierten Effek-
tivsteuerbelastungen (European Tax Analyzer und Devereux/Griffith-Modell) zuriick, die fiir
die durchgefiihrten Untersuchungen jeweils weiterentwickelt wurden.

Die Arbeit von Rainer Brautigam ist breit angelegt, gentigt sowohl theoretischen und steuer-
rechtlichen Anspriichen, dokumentiert einen sicheren Umgang mit den Methoden und MaB-
grofen internationaler Steuerbelastungsvergleiche und ist durch eine ausgewogene sowie
sorgfiltige Argumentation gekennzeichnet ist. Man kann nur erahnen, welch immenser Ar-
beitseinsatz und Fleil hinter den Erweiterungen und Spezifizierungen der Steuerbelastungs-
modelle sowie der Erarbeitung und anschlieBenden Analyse der Systeme der Unternehmens-
besteuerung in sdmtlichen Mitgliedstaaten der EU iiber einen Zeitraum von nahezu 20 Jahren
steckt. Im Ergebnis legt Rainer Briautigam eine in sich geschlossene, beeindruckende Analyse
zu den aktuell brennenden Fragen der Unternehmensbesteuerung in der EU vor. Dabei bewegt
er sich durchweg auf einem sicheren analytischen und normativen Terrain. Die Ergebnisse
sind sehr informativ und auch fiir die steuerpolitischen Entscheidungstriager sowie fiir Inves-
toren von hohem Nutzen.

Ich wiinsche der Arbeit von Rainer Brautigam die Aufmerksamkeit, die sie verdient.

Prof. Dr. Christoph Spengel
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Vorwort

Die vorliegende Arbeit entstand wéihrend meiner Tatigkeit als wissenschaftlicher Mitarbeiter
am Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW) in Mannheim und am Lehrstuhl fiir
Allgemeine Betriebswirtschaftslehre und Betriebswirtschaftliche Steuerlehre II der Universitét
Mannheim. Sie wurde im Jahr 2017 von der Fakultit fiir Betriebswirtschaftslehre der Univer-
sitdit Mannheim als Dissertation angenommen.

Zuallererst gilt mein tiefer Dank meinem Doktorvater Prof. Dr. Christoph Spengel. Vom An-
beginn meiner Tatigkeit an wurde mir ein grofles Vertrauen entgegengebracht, das mich wih-
rend der ganzen Promotionsphase stets motiviert hat. Die Wertschidtzung der geleisteten Arbeit,
die richtige Mischung aus Anleitung und wissenschaftlichem Freiraum sowie die unermiidliche
Bereitschaft fiir fachliche wie auch personliche Ratschldge zur Verfligung zu stehen haben diese
Zeit sehr angenehm gemacht, sodass ich von der Zusammenarbeit sehr profitiert habe. Herrn
Prof. Dr. Ulrich Schreiber danke ich fiir die Ubernahme des Zweitgutachtens und seinen stets
wertvollen Hinweisen zu einzelnen Projektfragen.

Ein grofler Dank gilt auch den Kolleginnen und Kollegen am Lehrstuhl und am ZEW fiir die
iberaus inspirierende und angenechme Umgebung. Trotz manch stressiger Projektphase war es
stets selbstverstindlich, sich auch kurzfristig mit den Schwierigkeiten des anderen auseinan-
derzusetzen und nach Moglichkeit weiterzuhelfen. Namentlich mdchte ich hier Maria Theresia
Evers, Katharina Nicolay, Frank Streif und Kathrin Stutzenberger erwdhnen. Ebenso danke ich
Oliver Klar fiir seinen groflen Einsatz bei der Softwareprogrammierung. Ich danke auch Prof.
Paolo Panteghini und seinen Kollegen an der Universita degli Studi di Brescia fiir die iiberaus
grof3e Gastfreundschaft wihrend meines Forschungsaufenthalts.

SchlieBlich danke ich meinen Freunden und meiner Familie, die wéhrend der Promotionsphase
ein Pol der Ruhe fiir mich waren. Dieser Dank gilt insbesondere meinen Eltern und meiner
Schwester fiir ihre mittlerweile jahrzehntelange uneingeschriankte Unterstiitzung, ihre Motiva-
tion und viele gute Ratschldge. Zuletzt danke ich Dir, Katharina, einerseits fiir die guten Hin-
weise, aber noch viel mehr von ganzem Herzen fiir die Kraft und die Zuversicht wiahrend mei-
ner Promotionsphase.

Stettfeld, September 2017 Rainer Brautigam
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Einleitung 1

1. Einleitung

Am 25. Mérz 2017 hat sich die Unterzeichnung der Romischen Vertrige, die als Geburtsstunde
der Europdischen Union (EU) gilt, zum 60. Mal gejdhrt. Die Anzahl der Mitgliedstaaten ist seit
1957 auf 28 Lander mit insgesamt iiber 500 Millionen Einwohnern angestiegen und der vor 60
Jahren begonnene Weg der Zusammenarbeit hat dem européischen Kontinent eine Zeit des
Friedens und des wirtschaftlichen Wohlstands beschert.! Am 29. Mirz 2017 hat jedoch mit
GroBbritannien erstmals ein Mitgliedstaat seinen Willen erklirt, die EU wieder zu verlassen,?
was fiir die EU eine einschneidende Zasur bedeutet. Die Europédische Kommission (EU-Kom-
mission), die in den letzten zwei Jahren zahlreiche Vorschléige fiir eine weitere Vertiefung der
EU gemacht hat,? stellt daher auch als Reaktion auf den Austritt GroBbritanniens die grundle-
gende Ausrichtung der EU und ihrer Handlungsfelder zur Disposition.*

Die Zukunftsfrage stellt sich damit auch fiir den Bereich der direkten Steuern und die Unter-
nehmensbesteuerung innerhalb der EU. Grundsétzlich haben die Mitgliedstaaten in diesem Be-
reich nur geringe Kompetenzen an die EU {ibertragen, sodass Richtlinien nach wie vor einstim-
mig von allen Mitgliedstaaten zu beschlieBen sind.’> Diese Gegebenheiten haben auch Einfluss
auf die von der EU-Kommission formulierten steuerpolitischen Ziele, die fiir eine EU-weite
Zusammenarbeit im Bereich der Unternehmensbesteuerung einen Mehrwert in dreifacher Hin-
sicht identifizieren.® Als prioritir wird die Beseitigung steuerlicher Hemmnisse angesehen, die
die grenziiberschreitende Geschaftstitigkeit von Unternehmen erschweren und damit der Ver-
wirklichung des Binnenmarktziels nach Art. 26 Abs. 1 AEUV entgegenstehen.” Durch die Exis-
tenz unterschiedlicher Steuersysteme steigt die Gefahr von Doppelbesteuerungen, es kommt zu
steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen und Unternehmen sehen sich einem
hoheren Verwaltungsaufwand gegeniiber, der sie von einer grenziiberschreitenden Tatigkeit ab-
halten kann.® Der zweite Mehrwert der Zusammenarbeit, der gerade vor dem Hintergrund der
Globalisierung und der zunehmenden Mobilitit von Unternehmen an Bedeutung gewinnt, wird
in einer besseren Vorgehensweise gegen steuerschidliche Praktiken und gegen die Steuerver-
meidung/-hinterziehung von multinationalen Unternehmen gesehen.’ Dies soll durch eine stir-
kere Zusammenarbeit der nationalen Steuerverwaltungen unterstiitzt werden, worin der dritte
Mehrwert einer Zusammenarbeit gesehen wird.!°

' Vgl. die zeitliche Ubersicht in Europiische Kommission (2017), S. 6

2 Vgl. Prime Minister (2017).

Vgl. z. B. Juncker et al. (2015); Europdische Kommission (2015a); Europdische Kommission (2015d);
Europidische Kommission (2016c¢).

Vgl. Europiische Kommission (2017).

Dies erfolgt nach Art. 115 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV). Fiir andere
Bereiche wurde im Zuge der letzten Vertragsdnderung im Jahr 2007 das Prinzip der sogenannten doppelten
Mehrheit nach Art. 238 AEUV eingefiihrt.

¢ Vgl. grundlegend Europiische Kommission (2001b), S. 9, 13f.

7 Vgl. Europiische Kommission (2001b), S. 13f; Monti (2010), S. 97; Europiische Kommission (2016g), S. 2.
8 Vgl. Européische Kommission (2001a), S. 8-11; Europiische Kommission (2011b), S. 4-6.

®  Vgl. Buropdische Kommission (2001b), S.13; Europiische Kommission (2015b), S. 4.

10" Vgl. Européische Kommission (2001b), S. 14; Europdische Kommission (2012), S. 7-11
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Entwicklungen in jlingster Zeit werfen allerdings die Frage auf, ob die Mitgliedstaaten diese
Ansichten des Mehrwerts einer Zusammenarbeit teilen oder eher auf den Vorteil ihres eigenen
Landes zu Lasten anderer Mitgliedstaaten bedacht sind. Im Rahmen der breiten 6ffentlichen
Diskussion iiber sehr niedrige Steuerquoten von multinationalen Konzernen wurde z. B. be-
kannt, dass einige Mitgliedstaaten wie Irland, Luxemburg oder die Niederlande die Steuerver-
meidung durch die Gewdhrung spezifischer Steuervergilinstigungen fiir einzelne Unternehmen
begiinstigt haben.!! Aufgrund der gestiegenen Mobilitit von Unternehmen kommt es global,
aber auch verstdrkt innerhalb der EU zu einem verschéarften Steuerwettbewerb um die Ansied-
lung von Unternehmen, sodass die Mitgliedstaaten die Unternehmensbesteuerung als strategi-
schen Standortfaktor gegeniiber anderen Mitgliedstaaten begreifen.!> Die Umsetzung von ko-
ordinierten Maflnahmen, die den Steuerwettbewerb abschwichen kénnten, wird durch das Ein-
stimmigkeitserfordernis erschwert, das sich im Vergleich zu fritheren Jahren aufgrund der ho-
heren Anzahl von Mitgliedstaaten noch schwerer erreichen lésst.!* Darin ist auch ein Haupt-
grund fiir das bisherige Scheitern von Initiativen der EU-Kommission wie die Schaffung einer
gemeinsamen (konsolidierten) kdrperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage (G(K)KB) zu
sehen.!

Allgemein kann die Unternehmensbesteuerung in der EU durch drei verschiedene Instrumente
beeinflusst werden.!> Dazu zihlen die bereits angesprochenen Instrumente des Steuerwettbe-
werbs und der Koordination, die beide in erster Linie in der Verantwortlichkeit der Mitglied-
staaten liegen. Das dritte Instrument ist die Rechtsdurchsetzung, die maf3geblich von der Recht-
sprechung des Européischen Gerichthofs (EuGH) geprégt wird. Grundsitzlich miissen die Mit-
gliedstaaten bei der Gestaltung ihrer steuerlichen Vorschriften die Vorgaben des EU-Rechts
wie z. B. die Niederlassungsfreiheit nach Art. 49 AEUV beachten. Der EuGH interpretiert diese
Vorgaben und entscheidet iiber die Kompatibilitit nationaler Vorschriften mit dem EU-Recht,
sodass die Unternehmensbesteuerung durch die EuGH-Rechtsprechung entscheidend beein-
flusst werden kann.'®

Das Ziel der vorliegenden Arbeit ist es, die Bedeutung und die Wirkung der drei Instrumente
(Wettbewerb, Rechtsdurchsetzung, Koordination) auf die Unternehmensbesteuerung in der EU
genauer zu untersuchen.!” Dazu erfolgt zuniichst eine qualitative und quantitative Zeitrei-
henanalyse von 1998 bis 2015, die aufgrund der detaillierten Betrachtung der steuerlichen Re-
gelungen genaue Riickschliisse auf die Wirkungen des Steuerwettbewerbs innerhalb der EU

Vgl. Europiische Kommission (2016h).

12 Vgl. z. B. Cnossen (1990), S. 478; Bellak/Leibrecht (2007), S. 11.

13" So auch Europiische Kommission (2001b), S. 10; Europiische Kommission (2015b), S. 5-7. Als bisher maR-
gebliche beschlossene Richtlinien der Unternehmensbesteuerung in der EU sind die Fusionsrichtlinie,
90/434/EWG, die Mutter-Tochter-Richtlinie, 90/435/EWG und die Zins- und Lizenzgebiihrenrichtlinie,
2003/49/EG zu nennen. Zuletzt wurde 2016 eine neue Richtlinie beziiglich einzelner Mafinahmen zur Bek&dmp-
fung der Steuervermeidung beschlossen. Vgl. Européischer Rat (2016).

Vgl. Européische Kommission (2011b); Europédische Kommission (2016g).

15 Vgl. Radaelli/Kraemer (2008), S. 325-332; Kemmerling (2010), S. 1059-1061.

Vgl. Europiische Kommission (2001a), S. 11.

Trotz des angekiindigten Austritts von Grof3britannien aus der EU wird das Land in allen Analysen miteinbe-
zogen, da die Konsequenzen fiir die Unternehmensbesteuerung vom zukiinftigen Verhéltnis zwischen EU und
Grofbritannien abhingen. Vgl. Reimer (2016).
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und damit zusammenhéngender Belastungs- und Verteilungswirkungen erlaubt. Fiir das Instru-
ment der Rechtsdurchsetzung werden die 6konomischen Auswirkungen der EuGH-Rechtspre-
chung anhand eines beispielhaften Urteils untersucht. Den Abschluss bildet die Priifung eines
Vorschlags fiir eine stirkere Koordination im Bereich der Unternehmensbesteuerung und in-
wieweit dieser positive Wirkungen flir den Binnenmarkt entfalten kdnnte. Durch die Analyse
aller drei Instrumente l4sst sich abschlieBend beurteilen, ob der derzeitige institutionelle Rah-
men die Herausforderungen fiir die Steuerpolitik zufriedenstellend 16st oder ob eine bessere
Koordination der Steuerpolitik fiir die Mitgliedstaaten eine bessere und zukunftstrachtigere Op-
tion darstellt.

Die Auswirkungen der einzelnen Instrumente werden durchgédngig mit Hilfe von zukunftsori-
entierten Effektivsteuerbelastungen untersucht, die die Steuerbelastung fiir eine hypothetische,
standardisierte Investition berechnen. Neben einem Vergleich der Effektivsteuerbelastung von
verschiedenen Investitionen innerhalb eines Landes und von gleichartigen Investitionen in ver-
schiedenen Léndern konnen mit Hilfe von zukunftsorientierten Effektivsteuerbelastungen auch
die Auswirkungen von Steuerreformen analysiert oder Zeitreihenanalysen durchgefiihrt wer-
den. Fiir die anschlieenden Untersuchungen werden sowohl das finanzplangestiitzte Simulati-
onsmodell European Tax Analyzer als auch das Devereux/Griffith-Modell verwendet, das auf
der neoklassischen Investitionstheorie beruht.'® Die Vorteile des European Tax Analyzer liegen
in einer sehr detaillierten Berticksichtigung von steuerlichen Vorschriften, wihrend das De-
vereux/Griffith-Modell einen Einbezug grenziiberschreitender Sachverhalte erlaubt und Ver-
zerrungswirkungen eines Steuersystems offenlegen kann. '

Bevor die drei Instrumente der europdischen Steuerpolitik behandelt werden, erfolgt in Kapitel
2 eine methodische Weiterentwicklung des European Tax Analyzer. In bisherigen Untersu-
chungen wird als Ergebnisgrofle stets nur die absolute Steuerbelastung ausgewiesen, die im
Rahmen einer Veranlagungssimulation iiber einen Zeitraum von zehn Perioden ermittelt wird.?
Autbauend auf existierenden methodischen Vorarbeiten wird ein sogenannter Indifferenzsteu-
ersatz entwickelt, der eine relative MaBgroBe der effektiven Steuerbelastung darstellt und leicht
mit dem tariflichen Korperschaftsteuersatz eines Landes verglichen werden kann.?!

Die Belastungs- und Verteilungswirkungen des Steuerwettbewerbs werden in Kapitel 3 anhand
einer qualitativen und quantitativen Analyse der Steuerstrukturen in der EU von 1998 bis 2015
betrachtet. Bei der qualitativen Untersuchung steht dabei die Frage im Vordergrund, ob bzw.
welche GegenmaBlinahmen die Mitgliedstaaten zur Stabilisierung des Steueraufkommens er-
greifen, um die bereits vielfach festgestellte drastische Senkung der Korperschaftsteuersitze in
den letzten Jahrzehnten auszugleichen.?? Hierzu wird niher auf Verinderungen bei der kdrper-
schaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage, bei anderen Unternehmenssteuern und bei der Be-
steuerung der Anteilseigner einer Kapitalgesellschaft eingegangen. Die quantitative Zeitrei-

18 Vgl. Spengel (1995); Jacobs/Spengel (1996); Devereux/Griffith (1999); Devereux/Griffith (2003).
19 Vgl. Spengel/Lammersen (2001), S. 222-230; Gutekunst (2005), S. 78-92.

20 Vgl. z. B. Jacobs et al. (2003); Spengel/Zinn (2010); Spengel et al. (2012b).

2 vgl. Schreiber/Ruf (2004); Ruf (2003), S. 108-136.

22 Vgl. z. B. Devereux (2007); Kawano/Slemrod (2016).
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henanalyse, die aufgrund der notwendigen detaillierten Erfassung von steuerlichen Vorschrif-
ten mit Hilfe des European Tax Analyzer erfolgt, ermoglicht es, die Auswirkungen der qualita-
tiven Anderungen zu erfassen und mogliche Profiteure/Verlierer dieser Steuerreformen zu iden-
tifizieren. Neben einer branchen- und groBenklassenspezifischen Analyse wird ein Augenmerk
auf die Wirkungen der Unternechmensbesteuerung in Krisenszenarien gelegt, da steuerliche
Vorschriften unter Umstéinden eine krisenverschirfende Wirkung entfalten konnen.??

Das Instrument der Rechtsdurchsetzung wird in Kapitel 4 anhand eines beispielhaften Urteils
des EuGH aus dem Jahr 2006 analysiert. Die 6konomischen Effekte der EuGH-Rechtsprechung
im Bereich der Unternehmensbesteuerung stellen ein bisher wenig beachtetes Thema in der
Literatur dar.?* Es ist bisher nicht ausreichend geklirt, inwieweit die Urteile des EuGH zu einer
Reduktion der steuerlich bedingten Verzerrungen von Investitionsentscheidungen innerhalb des
Binnenmarkts und damit zu einer Starkung der Steuerneutralitit beitragen. Als Grundlage dient
das Urteil Cadbury-Schweppes aus dem Jahr 2006, mit dem der EuGH die Anwendung der
Hinzurechnungsbesteuerung einschriinkte.?® Die Analyse nationaler und grenziiberschreitender
Investitionsentscheidungen mit Hilfe des Devereux/Griffith-Modells erlaubt es, neben den di-
rekten Auswirkungen auf die Steuerneutralitit auch Zweitrundeneffekte einzubeziehen. Dabei
handelt es sich um bestimmte Formen der sogenannten Patentboxen, die einen ermafigten Steu-
ersatz fiir Einkiinfte aus der Verwertung immaterieller Wirtschaftsgiiter vorsehen.?® Zudem
kann in diesem Kapitel eine Verbindung zum dritten Instrument der Koordination hergestellt
werden und untersucht werden, inwieweit ein koordiniertes Vorgehen der Mitgliedstaaten po-
sitive Wirkungen fiir den Binnenmarkt entfalten kann. Sowohl die Hinzurechnungsbesteuerung
als auch die Patentboxen waren Bestandteil eines internationalen Aktionsplans der Organisation
fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD), der sich gegen Gewinnverlage-
rung und Steuervermeidung von multinationalen Unternehmen richtete (,,Base Erosion and Pro-
fit Shifting“, BEPS).?” Die daraus entstandenen Empfehlungen wurden in der EU durch ver-
schiedene MaBnahmen wie die im Juli 2016 verabschiedete Steuervermeidungsbekdmpfungs-
richtlinie beriicksichtigt.?®

Das Kapitel 5 ist dem Instrument der Koordination unter den Mitgliedstaaten gewidmet. Anstatt
die Wirkungen eines umfassenden Vorschlags wie einer G(K)KB zu analysieren, sollen Re-
formmdglichkeiten fiir das Problem der mangelnden Finanzierungsneutralitit der Besteuerung
aufgezeigt werden. Dieses erfdhrt seit der letzten Finanz- und Wirtschaftskrise eine steigende
Beachtung.?’ Aufgrund der steuerlichen Abzugsféhigkeit von Zinsaufwendungen im Fall der
Fremdfinanzierung und keinem entsprechenden Ausgleichsmechanismus bei der Eigenkapital-
finanzierung kann es zu einer iiberh6hten Verschuldung im Banken- und Unternehmenssektor
kommen, die in Krisenzeiten negative gesamtwirtschaftliche Folgen haben kann. Aus diesem

2 Vgl. Devereux/Fuest (2009) sowie fiir eine existierende Studie fiir Deutschland Spengel/Zinn (2012).

24 De la Feria/Fuest (2016) zeigen die 6konomischen Auswirkungen nicht anhand eines konkreten Urteils, son-
dern nur anhand eines theoretischen Modells auf.

25 Vgl. Europiischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04.

26 Vgl. Evers et al. (2015); Griffith et al. (2014).

27 Vgl. OECD (2013); OECD (2015d).

2 Vgl. Europdischer Rat (2016).

2 Vgl. Internationaler Wihrungsfonds (2009b); Finanzstabilititsrat (2015); Internationaler Wéhrungsfonds
(2016).
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Grund hat die EU-Kommission das Problem der mangelnden Finanzierungsneutralitét im Rah-
men des im Oktober 2016 aktualisierten Richtlinienentwurfs fiir eine GKB aufgegriffen.*® Mit
Hilfe des Devereux/Griffith-Modells werden die Auswirkungen von verschiedenen Reformop-
tionen auf die Unternehmensbesteuerung und die Finanzierungsneutralitit in der EU analysiert.
Zusiétzlich wird in einer vereinfachten Weise untersucht, welche Modifikationen der bestehen-
den Steuersysteme erforderlich sind, um eine aufkommensneutrale Einfiihrung einer solchen
Reform zu gewéhrleisten. Ohne eine Kompensation fiir mogliche Steuermindereinnahmen
konnten einzelne Mitgliedstaaten der Einfiihrung einer Reform ablehnend gegeniiberstehen.

In Kapitel 6 erfolgt eine Schlussbetrachtung der gewonnenen Erkenntnisse.

Die in dieser Dissertation enthaltenen Forschungsergebnisse wurden urspriinglich als einzelne
Forschungspapiere zur Veroffentlichung in wissenschaftlichen Zeitschriften in Zusammenar-
beit mit anderen Autoren verfasst und fiir die vorliegende Dissertation teilweise fortentwickelt.
Tabelle 1.1 enthidlt neben den urspriinglichen Titeln und den Koautoren dieser Papiere weitere
Informationen hinsichtlich der Veroffentlichung und der eigenen Hauptbeitrige des Autors der
vorliegenden Dissertation.

30 Vgl. Europédische Kommission (2016g), S. 10.
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Tabelle 1.1: Ubersicht Giber Arbeitspapiere, Koautoren und Status der Veréffentlichung

to Address the Debt-Equity
Bias on the Cost of Capital
and on Effective Tax Rates

K. Nicolay
O. Klar
C. Spengel
K. Stutzenberger

sion Taxation Pa-
pers No. 65,
eingereicht bei
World Tax Journal

Kapitel Titel Koautoren Verdgffentlichung eigener Hauptbeitrag
2 Entwicklung eines Indiffe- K. Nicolay ZEW Discussion - methodische Herangehensweise
renzsteuersatzes fiir den Eu- C. Spengel Paper No. 17-019, - ﬁl‘r‘knupfu"g an bisherige Litera-
ropean Tax Analyzer E_mrelchung bei Bu- _ Festlegung des Referenzsystems
siness Research ge- - Entwicklung und Priifung der
plant mathematischen Formeln
- Grafische Analyse der Eigen-
schaften
- Implementierung in den Euro-
pean Tax Analyzer
3 Belastungs- und Vertei- K. Stutzenberger Arbeitspapier - Konzeption und Ziele des Pa-
: _ ; ; piers
lungswirkungen der Upter (in Vorbereitung) Literaturiiberblick
nehmepsbesteuerung in den - Strukturierung und Implementie-
EU-Mitgliedstaaten von rung der steuerlichen Parameter
1998 bis 2015 - Analyse und Aufbereitung der
umfangreichen Ergebnisse
- Steuerpolitische Schlussfolgerun-
gen
3 The Use of SME Tax In- S. Bergner ZEW Discussion - Analyse der KMU-Steueranreize
centives in the European M. T. Evers Paper No. 17-019 - [mplementierung der Steueran-
. reize in den European Tax Ana-
Union C. Spengel lyzer
4 Decline of CFC Rules and C. Spengel ZEW Discussion - Konzeption und Ziele des Pa-
Rice of IP Boxes: How the F. Streif Paper No. 15-055, P .
. . . . - Aufarbeitung der steuerlichen
European Court of Justice akzeptiert in Fiscal  Rapmenbedingungen
Affects Tax Competition Studies - Strukturierung der betrachteten
and Economic Distortions SZenaliien ed
. - Berechnungen mit Hilfe des De-
in Burope vereux/Griffith-Modells
- Interpretation der Ergebnisse
5 The Effects of Tax Reforms  J. Heckemeyer ~ European Commis- - Implementierung der Reformen

in das Devereux/Griffith-Modell
- Strukturierung der Datenanalyse
- Methodik zur Berechnung der
aufkommensneutralen Steuer-
sitze
- Interpretation der Ergebnisse
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2. Methodische Weiterentwicklung: Konzeption eines Indifferenzsteuersat-
zes fur den European Tax Analyzer

2.1 Einleitung

Zukunftsorientierte Steuerbelastungsvergleiche verfolgen das Ziel, die steuerlichen Regelun-
gen verschiedener Lander anhand eines einheitlichen Modellrahmens quantitativ vergleichbar
zu machen.®! Neben der Hohe der effektiven Steuerbelastung lassen sich die maBgeblichen Ein-
flussfaktoren herausarbeiten, die zu ldnderspezifischen Belastungsdifferenzen fiithren. Fiir die
betriebliche Investitionsplanung konnen Effektivsteuerbelastungen eine Funktion als einzel-
wirtschaftliche Entscheidungshilfe erfiillen.’? Gleichzeitig konnen EffektivsteuermaBe auch
verzerrende Wirkungen eines Steuersystems sichtbar machen, die aus gesamtwirtschaftlicher
Sicht zu WohlfahrtseinbuBen fiihren konnen.

Fiir die Messung von Effektivsteuerbelastungen haben sich mit dem Devereux/Griffith-Modell
und dem European Tax Analyzer international zwei Ansitze herausgebildet.** Die Effektiv-
steuersitze nach Devereux/Griffith beruhen auf der neoklassischen Investitionstheorie und ei-
gen sich insbesondere fiir die Analyse von Verzerrungswirkungen eines Steuersystems.*> Der
European Tax Analyzer basiert auf der Methode der vollstdndigen Finanzpldne, mit der sich
die Steuerwirkungen einer Investition grundsitzlich sehr gut beurteilen lassen.’® Als Konse-
quenz konnen Steuersysteme bei dieser Methode in einer sehr detaillierten Weise abgebildet
werden und es bedarf im Gegensatz zu neoklassischen Investitionsmodellen nicht der Annahme
eines vollkommenen Kapitalmarkts.?” Der European Tax Analyzer berichtet als MaBgroBe der
effektiven Steuerbelastung bisher nur absolute Steuerbelastungen, die keinen Vergleich mit
dem tariflichen Kdrperschaftsteuersatz eines Landes ermoglichen. Vor allem fiir die Funktion
als einzelwirtschaftliche Entscheidungshilfe wire ein intuitiv verstdndliches Relativmal hilf-
reich. Denn nach derzeitigem Kenntnisstand werden Steuern im Rahmen der betrieblichen In-
vestitionsplanung nach wie vor nur vereinfacht wie z. B. anhand des tariflichen Korperschaft-

t,38

steuersatzes berilicksichtigt,”® obwohl die effektive Steuerlast erheblich von diesem abweichen

kann.

Im Folgenden soll fiir den European Tax Analyzer deshalb ein sogenannter Indifferenzsteuer-
satz entwickelt werden. Das Konzept der Indifferenzsteuersétze transformiert Bemessungs-
grundlageneffekte und andere zahlungsrelevante Steuern (z. B. Grundsteuern) anhand eines

31 Vgl. z.B. OECD (2000), S. 47; Nicodéme (2001), S. 8-10.

32 Vgl. Spengel/Lammersen (2001), S. 223; Hundsdoerfer et al. (2008), S. 74.

3 Vgl. Spengel (2003b), S. 59; Devereux (2004), S. 38.

3 Vgl. Lammersen (2005); Ruf (2011) fiir einen umfassenden methodischen Uberblick.

3 Vgl. Giannini/Maggiulli (2002), S. 6.

36 Vgl. Schreiber (2012), S. 591; Gotze (2014), S. 149.

37 Vgl. Schneider (1992), S. 416-419; Niemann et al. (2002), S. 1548; Schmiel (2009), S. 1198.

3 Vgl. Devereux/Pearson (1989), S. 65; Wagner/Schwenk (2003), S. 389; Spengel/Olbert (2016), S. 288;
NuBlbaum (2016), S. 266-270.
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einheitlichen Referenzsystems in eine MalgroBe, die unmittelbar mit dem tariflichen Korper-

t.% Der Indifferenzsteuersatz gibt Auskunft dariiber, inwieweit

schaftsteuersatz vergleichbar is
die effektive Steuerbelastung vom tariflichen Steuersatz abweicht und ist als komplementire
GroBe zu den bisherigen absoluten Steuerbelastungskennzahlen zu verstehen. Gleichzeitig er-
weitert er das Analysespektrum des European Tax Analyzer dahingehend, dass verschiedene
Modellunternehmen anhand eines einheitlichen MaB3stabs verglichen werden kénnen. Wie bei
allen Effektivsteuermallen ist auch die Berechnung von Indifferenzsteuersitzen stets annahme-
abhiingig und kann daher nur schwer generalisiert werden.*® Allerdings kann die vorliegende
Untersuchung zumindest Hinweise darauf geben, in welchen Léndern und fiir welche Investi-
tionstypen eine genauere Einbeziehung von Steuern in die Investitionsplanung nétig ist. Dies
ist dann der Fall, sofern zwischen Effektivsteuersatz und tariflichem Steuersatz ein gro3er Un-

terschied besteht.

Zunichst werden Anforderungen an aussagekriftige Effektivsteuersétze fiir den European Tax
Analyzer formuliert (Abschnitt 2.2). Daran anschlieend wird in Abschnitt 2.3 das Konzept des
Indifferenzsteuersatzes vorgestellt und ein Referenzsteuersystem formuliert, das fiir die Be-
stimmung der Indifferenzsteuersitze eine entscheidende Rolle spielt. In Abschnitt 2.4 wird
iberpriift, inwieweit die in Abschnitt 2.2 formulierten Anforderungen durch den Indifferenz-
steuersatz erfiillt werden. Zusétzlich wird aufgezeigt, wie die Indifferenzsteuersitze bei Verédn-
derungen der Profitabilitdt, bei Fremdfinanzierung und bei Einbeziehung weiterer Steuerarten
reagieren. Danach erfolgt die Anwendung des entwickelten Konzepts auf den European Tax
Analyzer (Abschnitt 2.5) sowie ein Vergleich mit den Effektivsteuersidtzen nach De-
vereux/Griffith (Abschnitt 2.6). Abschnitt 2.7 fasst die Ergebnisse der Untersuchung zusam-
men.

2.2 Anforderungen an aussagekraftige Effektivsteuermalie flr den European Tax
Analyzer

2.2.1 Allgemeine Beschreibung des Simulationsmodells

Der European Tax Analyzer ist ein finanzplangestiitzte Simulationsmodell.*' Bei dieser Simu-
lation wird iiber einen Zeitraum von zehn Perioden die effektive Steuerbelastung von Kapital-
gesellschaften sowie der Gesamtebene (Kapitalgesellschaft und Anteilseigner) unter Bertick-
sichtigung aller relevanten Steuerarten, Tarife sowie bedeutsamer bilanzieller und steuerlicher
Wabhlrechte berechnet. Die Entwicklung des Indifferenzsteuersatzes bezieht sich ausschlielich
auf die Unternehmensebene.

Vollstindige Finanzpldne bilden im Rahmen der Investitionsplanung allgemein ein sehr gut
geeignetes Mittel, um die zu erwartenden Steuerbelastungen einer Investition detailliert zu be-
rechnen.*” Im Vergleich zu einem kapitalwertorientierten Ansatz lassen sich unterschiedliche

% Vel. Schreiber/Ruf (2004), S. 189; Ruf (2011), S. 235.

40 Vgl. Spengel (1995), S. 5.

41 Vgl. Jacobs/Spengel (1996); Spengel/Zinn (2011b), S. 177; Spengel et al. (2015a), S. 69-73.
42 Vgl. Spengel (1995), S. 22; Schreiber (2012), S. 591.
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Zinssitze und unterschiedliche Steuersitze fiir Zinsen und sonstige Einkiinfte erfassen.** Es
wird dabei angenommen, dass zwischenzeitliche Liquidititsiiberschiisse zum kurzfristigen Ha-
benzins angelegt und Liquiditdtsengpésse durch die Aufnahme von Krediten zu einem kurzfris-
tigen Sollzinssatz ausgeglichen werden konnen.* Der Vorteilhaftigkeitsvergleich mit einer Op-
portunititsanlage erfolgt nicht wie im Kapitalwertmodell implizit durch die Beriicksichtigung
eines einheitlichen Kalkulationszinsfu3es, sondern durch einen expliziten Vergleich der End-
werte von geplanter Investition und Alternativanlage.*’

Als MaBigroBe der effektiven Steuerbelastung dient im European Tax Analyzer bisher allein die
steuerbedingte Reduktion des Endvermdgens auf Unternehmensebene am Ende der zehn Simu-
lationsperioden. Die jahrlich anfallenden Steuerzahlungen werden mittels einer Veranlagungs-
simulation ermittelt. AusgangsgroBe fiir die Berechnung dieser periodischen Steuerzahlungen
bilden Daten der Vermdgens- und Kapitalausstattung sowie ein detaillierter Unternehmensplan
eines Musterunternehmens, dessen reprasentative Daten aus der Bilanzdatenbank AMADEUS
abgeleitet werden.*

Da fiir verschiedene Investitionsstandorte die identischen vorsteuerlichen Daten angewandt
werden, ldsst sich aus der Hohe der absoluten Steuerzahlungen eine ordinale Rangfolge der
Investitionsstandorte ableiten.*’” Ein Standort ist aus steuerlicher Sicht zu bevorzugen, sofern
dort geringere Steuerzahlungen als an anderen Standorten anfallen.

2.2.2 Anforderungen an aussagekraftige Effektivsteuermalie

Zukunftsorientierte Steuerbelastungsmalle konnen der bestehenden Literatur zufolge haupt-
sichlich zwei Zielen dienen:*® So kdnnen sie einerseits als komprimierte Information fiir Un-
ternehmen und politische Entscheider gesehen werden, um die komplexen Vorschriften ver-
schiedener Steuersysteme miteinander vergleichbar zu machen. Anderseits konnen sie zusétz-
lich verzerrende Wirkungen eines Steuersystems sichtbar machen. Um diesen Zielen gerecht
zu werden, lassen sich folgende Anforderungen an Effektivsteuermalle definieren:

1) Effektivsteuermalle miissen eine ordinale Rangfolge der Investitionsalternativen ge-
wihrleisten.*” Niedrigere EffektivsteuermalBe sollten stets anzeigen, dass eine Investi-
tion aus steuerlicher Sicht gegeniiber anderen zu bevorzugen ist.

2) Sollen mit Hinblick auf die Allokationseffizienz eines Steuersystems Verletzungen der
Investitionsneutralitit zwischen Finanz- und Realinvestitionen ndher untersucht wer-
den, ist als Ausgangspunkt der Untersuchung eine sogenannte Grenzinvestition sehr
niitzlich, die die gleiche Rendite wie eine alternative Finanzanlage erwirtschaftet.’® Be-
schriankt man sich bei der Betrachtung auf profitable Investitionen im Rahmen eines

43 Vgl. Spengel (1995), S. 23-27 fiir einen summarischen Vergleich von Kapitalwert und Vermogensendwert auf

Grundlage vollstdndiger Finanzpléne.
4 vgl. Kruschwitz (2014), S. 48, S. 133.
5 Vgl. Gétze (2014), S. 127.
46 Siehe Abschnitte 2.5 sowie 3.3.2 fiir eine detailliertere Beschreibung.
47 Vgl. Jacobs et al. (2003), S. 316.
4 Vgl. Spengel/Lammersen (2001); Devereux (2004); Clark/Klemm (2015).
4 Vgl. Schneider (1992), S. 205; Lammersen (2002), S. 5; Niemann et al. (2002), S. 1546.
30 Vgl. Schneider (1992), S. 205; Schreiber et al. (2002), S. 3.
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internationalen Standortvergleichs, ist die Frage nach der Investitionsneutralitidt von
Steuersystemen von geringerer Relevanz.’!

3) Fiir eine bessere Verstindlichkeit sollten die berechneten Effektivsteuerbelastungen mit
dem tariflichen Kdrperschaftsteuersatz eines Landes vergleichbar sein.>? Bei Grenzin-
vestitionen ist diese Vergleichbarkeit stets unmittelbar durch den Vergleich mit der Fi-
nanzanlage gegeben. Im Fall von profitablen Investitionen zeigt ein hdherer (geringerer)
Effektivsteuersatz an, dass die effektiven Steuerzahlungen hoher (geringer) sind als der
tarifliche Kdrperschaftsteuersatz dies erwarten lisst.>

Das auf vollstindigen Finanzplénen basierende Simulationsmodell European Tax Analyzer eig-
net sich aufgrund der Vielzahl der erfassten steuerlichen Vorschriften und der Erfassung inter-
betrieblicher Interaktionen insbesondere flir internationale Steuerbelastungsvergleiche von
komplexen, profitablen Investitionen wie z.B. dem Bau einer neuen Produktionsstétte im Aus-
land.>* Die Betrachtung einer Grenzinvestition ist im European Tax Analyzer auch konzeptio-
nell schwierig, da anstatt der Annahme eines vollkommenen Kapitalmarkts laufzeitabhéngige
Soll- und Habenzinssétze verwendet werden.> Es ist insofern unklar, durch welchen Soll- oder
Habenzins die Rendite des Grenzprojekts, bei der das Unternehmen zwischen Real- und Finan-
zinvestition indifferent wire, bestimmt wird. Ein Vergleich mit einer einheitlichen Finanzan-
lage zur Messung von Verzerrungen zwischen Real- und Finanzinvestitionen wie in Kriterium
(2) kann somit nicht vorgenommen werden. Das Kriterium (1) ist bereits mit den bisher ange-
wandten MaBgrofen erfiillt, da sich aus der Hohe der absoluten Steuerzahlungen eine ordinale
Rangfolge ableiten ldsst. Im Folgenden wird sich die Entwicklung des Indifferenzsteuersatz fiir
den European Tax Analyzer daher hauptséchlich auf das Kriterium (3), der Vergleichbarkeit
mit dem tariflichen Korperschaftsteuersatz, konzentrieren. Allerdings ist sicherzustellen, dass
auch die neu entwickelte Maligrof3e in der Form eines Indifferenzsteuersatzes eine ordinale
Rangfolge der alternativen Investitionsstandorte gewéhrleistet.

2.3 Indifferenzsteuersatz fur den European Tax Analyzer

2.3.1 Konzept der Indifferenzsteuersatze

Die grundlegende Idee der Indifferenzsteuersitze geht auf Schreiber/Ruf und Ruf zuriick.*® Das
Konzept soll generell auch fiir den European Tax Analyzer anwendbar sein.’” Der Indifferenz-
steuersatz ist dabei der zu bestimmende Steuersatz, der unter Verwendung einer vorab definier-
ten sogenannten Referenzbemessungsgrundlage zu genau der gleichen ZielgroBe (Kapitalwert,
Endwert) eines Investitionsprojekts fithrt wie unter dem tatsdchlichen Steuersatz und der tat-
sichlichen Bemessungsgrundlage.®® Der so errechnete Effektivsteuersatz stellt somit neben der

S Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 181; Lammersen (2005), S. 138.

32 Vgl. Lammersen (2005), S. 11.

33 Schreiber/Ruf (2004), S. 189 sprechen in diesem Zusammenhang vom , tatsichlichen Steuersatzgefille®.
3% Vgl. Spengel/Lammersen (2001), S. 229-230.

5 Vgl. Niemann et al. (2003), S. 120; Jacobs et al. (2003), S. 315; Lammersen (2005), S. 153.

5 Vegl. Schreiber/Ruf (2004); Ruf (2005), S. 108-138.

ST Vgl. Ruf (2011), S. 237.

58 Vgl. Ruf (2005), S. 108.
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absoluten ZielgroB3e ein relatives Belastungsmal3 dar, das unmittelbar mit dem tariflichen Steu-
ersatz verglichen werden kann. Schreiber/Ruf sehen mit ihrer Vorgehensweise das von Schnei-

t,59

der formulierte Messdilemma gelost,”” nach dem der tarifliche Steuersatz als VergleichsmaB3-

stab verloren geht, sofern mehrperiodige, profitable Investitionen betrachtet werden. ¢

Verwendet man den Vermogensendwert als ZielgroBe, ldsst sich das Konzept der Indifferenz-
steuersdtze durch einen Vergleich der Endwerte nach Steuern im tatsdchlichen Steuersystem
und im Referenzsystem allgemein formulieren.®! Zur Vereinfachung soll im Folgenden zu-
nichst von einem vollkommenen Kapitalmarkt mit einem einheitlichen Kalkulationszinssatz
ausgegangen werden und im Rahmen der steuerlichen Bemessungsgrundlage werden zunichst
lediglich Abschreibungsregelungen beriicksichtigt. Der Endwert nach Steuern EW fiir das tat-
sachliche Steuersystem ldsst sich dann vereinfacht mit dem tariflichen proportionalen Steuer-
satz 1, den jdhrlichen Zahlungssalden CF,, dem Kalkulationszinssatz i und den jéhrlichen steu-
erlichen Abschreibungen AfA, wie folgt formulieren:

T T
EW=(1-1)- Y CF-[1+i-(1-1)] " +1- 2 AfA[1+i-(1-1)] @.1)
t=1 t=1

Durch den Einbezug des Steuersatzes t beim Kalkulationszinssatz i wird beriicksichtigt, dass
Zinsertrige oder -aufwendungen, die je nach Verlauf der Zahlungssalden CF, bis zum Endzeit-
punkt der Investition T anfallen konnen, ebenfalls steuerlich relevant sind. Fiir den Endwert
nach Steuern des Referenzsystems EW" ist die Grundgleichung geringfiigig zu modifizieren.
Neben dem Referenzsteuersatz t* werden die jahrlich zuldssigen Abschreibungen nun durch
die Referenzbemessungsgrundlage AfA" bestimmt.

2.2)

R

Der Effektivsteuersatz " ergibt sich nun durch das Gleichsetzen des berechneten Endwertes

im tatsichlichen Steuersystem EW mit (2.2) :
EW =EW" ({®) (2.3)

Aus dem Vergleich von (2.1) und (2.2) wird ersichtlich, dass zwei Faktoren die Hohe des Ef-
fektivsteuersatzes beeinflussen konnen. Einerseits ist dies die Wahl der Referenzbemessungs-
grundlage, andererseits die Frage nach der Besteuerung der Zinsertrdge. Die Wahl des Refe-
renzsystems wird im anschlieBenden Abschnitt 2.3.2 eingehend thematisiert.

Ein bisher wenig diskutierter Punkt betrifft die Frage, ob der Kalkulationszins um den Refe-
renzsteuersatz t* oder den tariflichen Steuersatz t gekiirzt werden muss. Diese Entscheidung
kann ebenfalls die Hohe des Indifferenzsteuersatzes beeinflussen. Bei Schreiber/Ruf und Ruf
finden sich hierzu beide Vorgehensweisen.®? Eine Kiirzung um den tariflichen Steuersatz t

% Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 186; Ruf (2005), S. 107.

60 Vgl. Schneider (1992), S. 243; Schreiber et al. (2002), S. 5.

6 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 187. Die Formeln werden im Folgenden leicht modifiziert, um die Frage nach
der Besteuerung der Zinsertriage explizit aufzuzeigen.

2 Siehe Schreiber/Ruf (2004), S. 187, wo der Zinssatz um den tariflichen Steuersatz gekiirzt wird. Bei Ruf
(2005), S. 101-107 wird im Rahmen von Beispielrechnungen dagegen der Indifferenzsteuersatz verwendet.
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erscheint vor allem bei der Verwendung eines absoluten Vorteilhaftigkeitsmall wie dem Kapi-
talwert sinnvoll, da dort immer implizit ein Vergleich mit einer Finanzanlage als Opportunitét
erfolgt, die annahmegemal mit dem tariflichen Steuersatz t besteuert wird. Verwendet man
zusitzlich ein neutrales Steuersystem als Referenzsystem,® wiire klar ersichtlich, inwieweit die
Abschreibungsregelungen des tatsichlichen Steuersystems eine Verzerrung von t* bedeuten
und zu moéglichen Fehlallokationen zwischen Finanz- und Realinvestitionen fiihren.®*

Es wurde jedoch bereits herausgestellt, dass die Untersuchung von Verzerrungen gerade nicht
das Hauptaugenmerk des European Tax Analyzer ist.%> Der European Tax Analyzer verwendet
mit dem Vermogensendwert ein relatives Vorteilhaftigkeitsmal3, das anhand vollstidndiger Fi-
nanzpléne berechnet wird. Die Investitionsentscheidung ist dort immer anhand eines expliziten
Vergleichs der Endwerte zu bestimmen.%® In den obigen Formeln (2.1) und (2.2) besteht der
Endwert der Investition nach Steuern ausschlieBlich aus den am Ende vorhandenen Zahlungs-
mitteln. Der Endwert nach Steuern im European Tax Analyzer wird nicht nur durch den Liqui-
ditdtssaldo L bestimmt, sondern auch durch das am Ende der Simulation vorhandene Nettover-
mogen NV, das sich durch den Abzug der nominellen Schulden von den mit dem Nennwert
oder den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Vermdgensgegenstinden ergibt.” Zu-
satzlich sind in der Schlussperiode noch die steuerlichen Auswirkungen der Aufdeckung von
stillen Reserven/stillen Lasten AS, zu beriicksichtigen.®® Der Endwert nach Steuern im Euro-
pean Tax Analyzer entspricht somit folgender Formel:

EWF™ =L+ NV + AS, (2.4)

Samtliche Steuern werden annahmegemall am Ende einer Periode zahlungswirksam und beein-
flussen daher lediglich den Liquidititssaldo L .%° Fiir dessen Berechnung wird zudem von ei-
nem unvollkommenen Kapitalmarkt mit kurzfristigem Habenzinssatz h und kurzfristigem
Sollzinssatz s ausgegangen. Die Berechnung von L unter der Verwendung vollstdndiger Fi-
nanzpline und eines unvollkommenen Kapitalmarkts ldsst sich fiir jeden Zeitpunkt ¢ wie folgt
bestimmen:

h-(1-t)-L,_, wenn L_ >0

(2.5)
s-(1-7)-L_, wenn L_ <0

L=(-1)CF+1t-AfA +L,_, +{
Die Berechnung des Liquidititssaldos L, auf Grundlage vollstindiger Finanzpléne setzt ein
schrittweises Vorgehen voraus, da der Liquiditdtssaldo der Vorperiode L, ; eine maf3gebliche
Rolle spielt. Dieser entscheidet auch dariiber, ob in t ein Zinsertrag durch die kurzfristige Geld-

5 Siehe Abschnitt 2.3.2.1 fiir eine ausfiihrliche Diskussion.

% Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S.186; Ruf (2011), S. 234; Kiesewetter et al. (2014), S. 6.

% Vgl. die Ausfithrungen in Abschnitt 2.2 und Jacobs et al. (2003), S. 315-316.

% Vgl. Gotze (2014), S. 127.

67 Vgl. Spengel et al. (2007), S. 14-15; Spengel et al. (2015a), S. 72. Fiir die genaue Bewertungsmethode einzelner
Bilanzpositionen vgl. Spengel (1995), S. 198.

% Vgl. Niemann et al. (2003), S. 130.

% Vgl. Spengel (1995), S. 148.

70 Vgl. fiir einen dhnlichen Ansatz Kruschwitz (2014), S. 46, S. 129. Fiir eine ausfiihrliche Darstellung vollstin-
diger Finanzpldne unter Beriicksichtigung von Steuern siche Gotze (2014), S. 147 f.
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anlage liberschiissiger Mittel zum Zinssatz h erwirtschaftet wird oder zusétzliche Zinsaufwen-
dungen aufgrund des Ausgleichs von Fehlbetrdgen durch kurzfristige Kreditaufnahme zum
Zinssatz s zu bezahlen sind. In beiden Fillen ist t zu beriicksichtigen, da Zinsertrage/-auf-
wendungen grundsitzlich steuerpflichtig bzw. steuerlich abzugsfiahig sind. Die steuerliche Be-
messungsgrundlage BMG, lasst sich definieren durch:

h-L,_, wenn L, >0

(2.6)
s-L,, wenn L _ <0

BMG, = CF, — AfA, + {
Es wire grundsitzlich moglich, verschiedene Steuersétze flir die einzelnen Bestandteile der
Gleichung (2.6) zu beriicksichtigen. Allerdings ist zu beachten, dass die Annahme eines ein-
heitlichen, proportionalen Steuersatzes t wie im Grundmodell in Gleichung (2.1) sehr verein-
fachend ist, da weder progressive Steuersdtze noch eventuelle steuerliche Besonderheiten beim
Abzug von Zinsaufwendungen beriicksichtigt werden kénnen.”' Im Rahmen eines internatio-
nalen Steuerbelastungsvergleichs wiren zudem zahlreiche landerspezifische Besonderheiten zu
beriicksichtigen. Fiir die Berechnung von Indifferenzsteuersitzen auf der Grundlage vollstin-
diger Finanzpldne wird im Folgenden insbesondere aus Praktikabilitétsgriinden davon ausge-
gangen, dass t* einheitlich fiir Zinsertrige/-aufwendungen verwendet wird.”? Dieser Ansatz
diirfte auch die Versténdlichkeit der Effektivsteuersidtze im Sinne einer einzelwirtschaftlichen
Entscheidungshilfe erhohen, da auf die steuerliche Bemessungsgrundlage nur ein einheitlicher
Steuersatz angewandt werden muss. Man konnte dagegen einwenden, dass t* dann einen
Mischsteuersatz aus Realinvestition und Finanzanlage darstellt,”® allerdings ist dies nur ein
Problem, wenn mit Hilfe von Effektivsteuersidtzen Verzerrungen zwischen Real- und Finanzin-
vestition aufgezeigt werden sollen. Es ist jedoch zu priifen, ob diese Erweiterung des Konzepts
der Indifferenzsteuersitze Einfluss auf die Aussagefdhigkeit der Untersuchungsergebnisse be-

sitzt.”*

2.3.2 Wahl des Referenzsteuersystems (Korperschaftsteuer)

Fiir die Anwendung des Konzepts der Indifferenzsteuersidtze im Rahmen des European Tax
Analyzer ist zunichst ein Referenzsystem fiir die Korperschaftsteuer zu bestimmen. Wiirden
sich das tatsidchliche Steuersystem und das Referenzsystem vollstindig entsprechen, sollte der
Indifferenzsteuersatz t* dem tariflichen Steuersatz t entsprechen.

Bei der Wahl des Referenzsystems ist zu beachten, dass der European Tax Analyzer einen sehr
hohen Detaillierungsgrad in der Implementierung steuerlicher Vorschriften aufweist. Im Rah-
men der Korperschaftsteuer ldsst sich eine Vielzahl bilanzieller und steuerlicher Wahlrechte
berticksichtigen. So konnen neben verschiedenen Abschreibungsregeln fiir unterschiedliche

I Vgl. Wagner/Dirrigl (1980), S. 31-33; Schreiber (2012), S. 590-592. Kruschwitz (2014), S. 132-135 zeigt diese
Problematik explizit anhand der deutschen Gewerbesteuer auf.

Vgl. dazu das Vorgehen bei Ruf (2005), S. 101-102. Die spatere Berechnung der Indifferenzsteuersitze im
European Tax Analyzer lésst sich durch dieses Vorgehen erheblich vereinfachen. Wie in Abschnitt 2.4 gezeigt
wird, beeinflusst diese Vorgehensweise die Berechnungsergebnisse nur geringfiigig.

73 Vgl. Niemann et al. (2003), S. 129.

7% Siehe dazu Abschnitt 2.4.3.

72



Indifferenzsteuersatz 14

Anlagegiiter (Immobilien, bewegliches Sachanlagevermdgen und immaterielle Wirtschaftsgii-
ter mit jeweiliger Spezifikation der Methode, der Abschreibungssitze und der betriebsgewdhn-
lichen Nutzungsdauer), Regelungen zur Vorratsbewertung, betrieblichen Altersversorgung,
Gesellschafterfremdfinanzierung und der Verlustverrechnung genauer spezifiziert werden.”
Will man Abweichungen zwischen Referenzsystem und tatsdchlichem Steuersystem im Euro-
pean Tax Analyzer aufzeigen, muss im Hinblick auf all diese Bestandteile ein Referenzsystem
definiert werden. Ein solches Referenzsystem ldsst sich einerseits explizit vorgeben, anderer-
seits lasst sich dies auch mit Hilfe der gegebenen Zahlungsreihe der Investition festlegen.

2.3.2.1 Okonomische Abschreibungen

Verwendet man das Konzept der 6konomischen Abschreibung, wird aus der Verteilung der
Zahlungssalden CF, das Referenzsystem abgeleitet. Die 6konomische Abschreibung & ergibt
sich fiir die Periode t aus der Differenz der Kapitalwerte KW, und KW,_, und wird z. B. im
Rahmen des klassischen Kapitalwertmodells angewandt.

5=KW, , —KW, (2.7)

Dieses Konzept hat den Vorteil, dass der Kapitalwert einer Investition vor und nach der Einbe-
ziehung von Steuern unverindert bleibt.”® Dadurch hat ein Steuersystem keinen Einfluss auf
die Investitionsentscheidung und ist somit als investitionsneutral zu bezeichnen.”” Verwendet
man das Konzept der 6konomischen Abschreibung fiir eine Grenzinvestition, bei der vor Steu-
ern eine Indifferenz zwischen Finanzanlage und Realinvestition besteht, ldsst sich damit ein-
deutig erkennen, ob das tatsichliche Steuersystem die gesamtwirtschaftliche Allokation zwi-
schen Finanz- und Realinvestitionen verzerrt. Bei neoklassischen Modellen zur Messung von
Effektivsteuerbelastungen wie dem Devereux/Griffith-Modell muss die Hohe der 6konomi-
schen Abschreibung fiir unterschiedliche Wirtschaftsgiiter vorgegeben werden. Diese Werte
werden anhand von historischen Untersuchungen von Marktpreisen fiir verschiedene Investiti-
onsgiiter approximiert, deren Bestimmung vielfiltige Schwierigkeiten mit sich bringt.”® Insge-
samt handelt es sich um Annahmen, deren Auswirkungen durch eine transparente Dokumenta-
tion regelmiBig offengelegt werden.”

Beschriankt man sich auf die Betrachtung von profitablen Investitionen wie im Rahmen des
European Tax Analyzer, gibt es fiir die Festlegung des Referenzsystems keinen ,,logischen
Nullpunkt“®’. Eine Investition mit einem héheren Endwert vor Steuern im Vergleich zur Alter-

nativanlage ist auch nach Steuern vorzugswiirdig, sofern der Endwert immer noch héher ist.%!

~
w

Fiir weitere Vorschriften, die beriicksichtigt werden, vgl. Spengel/Zinn (2011b), S. 177.

76 Vgl. Samuelson (1964); Johansson (1969). Dieses Konzept liegt den Modellen von King/Fullerton (1984) und
Devereux/Griftith (1999) zugrunde.

77 Vgl. Schneider (1992), S. 214-220.

8 Vgl. Claassen (1994), S. 56-61; Hulten/Wykoff (1996), S. 16-20; OECD (2000), S. 62. Fiir eine Abschétzung
der dkonomischen Abschreibung fiir verschiedene Investitionsgiiter in Deutschland vgl. Leibfritz (1989), S.
161.

" Vgl. z. B. Devereux et al. (2002), S. 462; Bosenberg/Egger (2017), S. 51.

8 Ruf (2005), S. 131.

81 Vgl. Ruf (2005), S. 130.
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Es kommt hier nicht auf die gesamtwirtschaftliche Verzerrung von Investitionen an und inso-
fern bedarf es auch nicht eines investitionsneutralen Steuersystems als Referenzsystem. Grund-
sdtzlich lasst sich das Konzept der 6konomischen Abschreibung zwar auf profitable Investitio-
nen iibertragen, allerdings iibersteigt die Summe der Abschreibungen in diesem Fall die Inves-
titionsausgaben.®? Eine solche Bemessungsgrundlage entspricht nicht den Begebenheiten realer
Steuersysteme und erschwert insofern das Verstéindnis von Effektivsteuersitzen.®® Daher ist das
Konzept der 6konomischen Abschreibung als Referenzsystem im Rahmen des European Tax
Analyzer abzulehnen.®*

2.3.2.2 (Modifizierte) IFRS als Referenzsystem flir den European Tax Analyzer

Fiir die Definition eines Referenzsystems fiir den European Tax Analyzer sind zahlreiche Ein-
zelregelungen wie z. B. Abschreibungsverfahren, Vorratsbewertung oder Zins- und Verlustbe-
handlung zu bestimmen, anhand derer die Abweichungen zwischen Referenzsystem und tat-
sdchlichem Steuersystem gemessen werden konnen. Fiir eine gute Aussagefahigkeit und leichte
Verstindlichkeit sollte das gewidhlte Referenzsystem moglichst vielen Entscheidern bekannt
sein.®> Nur dann ldsst sich nachvollziehen, warum die effektive Steuerbelastung einer Investi-
tion hoher oder geringer ausfillt als dies der tarifliche Steuersatz erwarten lasst. So konnte z. B.
ein deutscher Investor die Effektivsteuerbelastungen ausldandischer Standorte einheitlich an-
hand des deutschen Steuersystems als Referenzsteuersystem beurteilen.3

Im Rahmen eines internationalen Steuerbelastungsvergleichs bedarf es jedoch eines Referenz-
systems, das nicht nur deutschen Investoren bekannt ist. Eine sinnvolle Alternative diirfte die
Verwendung eines (modifizierten) IFRS-Systems sein, das seit 2005 im Rahmen der handels-
rechtlichen Rechnungslegung fiir borsennotierte Konzerne europaweit verpflichtend und in
mehreren europdischen Landern mittlerweile auch im Einzelabschluss von nicht-bdrsennotier-
ten Unternehmen anzuwenden ist.?’” In einzelnen Lindern wie Bulgarien oder Zypern sind die
IFRS zusitzlich als Basis fiir die Bestimmung der Bemessungsgrundlage im Rahmen der Kor-
perschaftsteuer akzeptiert.®® Zusitzlich sind die IFRS immer wieder als Ausgangspunkt fiir eine
harmonisierte Kdrperschaftsteuerbemessungsgrundlage in der EU diskutiert worden.®” Neben
diesen qualitativen Griinden, die fiir eine hohe Bekanntheit des IFRS-Systems sprechen, beein-
flussen Rechnungslegungsregeln wie z. B. Abschreibungsregelungen auch Entscheidungen im
Rahmen der betrieblichen Investitionsplanung.”® Wie bei den Vorgaben zur 6konomischen Ab-
schreibung bei neoklassischen Investitionsmodellen handelt es sich bei der Festlegung auf ein

82 Vgl. Bond/Devereux (1995), S. 1; Lammersen (2005), S. 138. Siehe z. B. Knirsch (2007) fiir einen Effektivs-
teuersatz, der auch fiir profitable Investitionen das Konzept der 6konomischen Abschreibung verwendet.

8 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 181.

8 Vgl. zu weiteren Problemen bei der Ubertragung des Konzepts der 6konomischen Abschreibung in die Realitiit
Hemmerich/Kiesewetter (2014), S. 100-102.

8 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 189; Lammersen (2005), S. 140.

8 Vgl. Ruf (2005), S. 136

87 Vgl. die Landeriibersichten bei Watrin et al. (2014), S. 59; De Simone (2016), S. 150.

8 Vgl. Endres/Spengel (2015), S. 143.

8 Vgl. z. B. Spengel (2003a); Wagner (2005), S. 541-544 sowie zuletzt Kager/Niemann (2013).

% Vgl. z. B. Graham et al. (2005); Jackson (2008). In beiden Studien wird dargelegt, dass Entscheider in Unter-
nehmen nicht immer das Ziel der Maximierung des Unternehmenswerts verfolgen, sondern den Auswirkungen
einer Investitionsentscheidung auf den Jahresiiberschuss mehr Gewicht beimessen.
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IFRS-System um eine Annahme, die erforderlich filir die Berechnungen ist und transparent of-
fengelegt wird.

Die IFRS-Standards enthalten detaillierte Bilanzierungsregeln, die fiir die Bestimmung der Re-
ferenzbemessungsgrundlage des European Tax Analyzer relevant sind. Neben Abschreibungs-
regelungen (IAS 16, IAS 38), Verbrauchsfolgeverfahren (IAS 2), Regelungen zu Produktions-
kosten (IAS 2.10) sind auch Regelungen fiir Riickstellungen (IAS 37) gegeben. Dabei ist zu
beachten, dass einzelne Bestandteile der IFRS wie die starke Orientierung am ,,Fair Value*-
Gedanken (z. B. Zuschreibungen fiir Vermdgensgegenstinde des Anlagevermdgens) grundle-
genden Prinzipien der Besteuerung wie der GleichméBigkeit widersprechen und insofern nicht
fiir das Referenzsystem beriicksichtigt werden.”!

Generell orientiert sich das Referenzsystem an den Bestimmungen der IFRS. Erlauben die IFRS
in einzelnen Fragen mehrere Methoden, orientiert sich die Wahl der Methode fiir das Referenz-
system an haufig anzutreffenden Methoden in der handelsrechtlichen Rechnungslegung. Sind
zu einzelnen Bestandteilen keine Daten aus empirischen Untersuchungen vorhanden, wird als
Referenzbestimmung die gebrauchlichste Methode in den 28 Steuersystemen der EU-Mitglied-
staaten verwendet. Im Einzelnen lésst sich die Referenzbemessungsgrundlage daher wie folgt
definieren:

(1) Abschreibungen: 1IAS 16.50 bzw. IAS 38.97 geben keine bestimmte Methode fiir die
Abschreibungen vor. Als Abschreibungsmethode fiir das Anlagevermogen wird im Re-
ferenzsystem eine lineare Abschreibung liber die (vorzugebende) wirtschaftliche Nut-
zungsdauer angenommen und die Abschreibungssumme ist auf die Hohe der Anschaf-
fungskosten beschrinkt.”?

(2) Verbrauchsfolgeverfahren: TIAS 2.25 erlaubt entweder das Durchschnittskostenverfah-
ren oder die FIFO-Methode. Fiir das Referenzsteuersystem wird im Folgenden von der
Durchschnittskostenmethode ausgegangen.®

(3) Herstellungskosten: Laut IAS 2.10 sind neben direkten Produktionskosten auch produk-
tionsbezogene Anteile der Verwaltungsgemeinkosten einzubeziehen. Diesem Ansatz,
der der langjdhrigen Praxis in den meisten europdischen Steuersystemen entspricht,
wird im Rahmen des Referenzsystems gefolgt.”*

(4) Ruckstellungen: Gewéhrleistungs- und Pensionsriickstellungen sind nach den IFRS
grundsétzlich zuldssig (IAS 37.24, IAS 19.49). Im Rahmen des Referenzsystems wird
die Gewihrleistungsriickstellung iibernommen.” Die betriebliche Altersversorgung
wird im Referenzsystem durch steuerlich abzugsfahige Zahlungen an eine Pensions-

o1 Vgl. Schén (2004), S. 439; Spengel/Oestreicher (2007), S. 445; Kahle/Schulz (2011), S. 465.

92 Vgl. Jaafar/McLeay (2007), S. 169; Jackson et al. (2009), S. 60. Die iiberwiegende Mehrheit der Unternehmen
in verschiedenen Landern und verschiedenen Sektoren wendet die Linearabschreibung an.

9 Vgl. Jaafar/McLeay (2007), S. 168. In acht von dreizehn betrachteten Landern wird die Durchschnittskosten-
methode haufiger angewandt.

% Vgl. Endres et al. (2007), S. 48-49; Endres/Spengel (2015), S. 148-149.

% Die Linderiibersicht bei Spengel/Zollkau (2012), S. 51 zeigt hierzu keine eindeutige Tendenz auf.
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kasse abgebildet, da Pensionsriickstellungen in den Steuersystemen in der EU die Aus-
nahme darstellen.”® Als Diskontierungsfaktor wird der kurzfristige Habenzins des Si-
mulationsmodells verwendet.

Die grundlegenden Ansatz- und Bewertungsvorschriften zur Bemessungsgrundlage kénnen zu
temporéren oder quasi-permanenten Unterschiede zwischen Referenzsystem und tatsdchlichem
Steuersystem fiihren, die sich im Zeitablauf bzw. spétestens am Ende einer Investition wieder
ausgleichen.”” Zudem sind auch weitere Spezifizierungen zu treffen, die sich nicht allein aus
den IFRS ableiten lassen. Dies betrifft die steuerliche Behandlung von Verlusten, Zinsaufwen-
dungen und Beteiligungsertrigen (Dividenden) im Referenzsystem. In zahlreichen Landern
gibt es mittlerweile Vorschriften, die den Verlustriicktrag bzw. —vortrag in zeitlicher und/oder
betragsmiBiger Art begrenzen.”® Auch der Abzug von Zinsaufwendungen ist in immer mehr
Lindern nur eingeschrinkt moglich.”” Da im Rahmen des Referenzsteuersystems gezeigt wer-
den soll, inwieweit Zinsabzugs- oder Verlustabzugsbeschriankungen die effektive Steuerbelas-
tung erhohen, wird fiir das Referenzsystem ein unbeschrinkter Zinsabzug und Verlustabzug
angenommen. Ein Verlust in einer Periode flihrt somit zu einer sofortigen Steuererstattung. Mit
dieser Annahme lassen sich die Auswirkungen dieser Bestimmungen in zeitlicher oder betrags-
méfiger Hinsicht in Effektivsteuermal3en ausdriicken. Fiir Beteiligungsertrage wird eine Frei-
stellung im Referenzsystem angenommen, da dies der Praxis in nahezu allen EU-Mitgliedstaa-
ten entspricht.'® Die Freistellung dient der Vermeidung der Doppelbesteuerung von Unterneh-
mensgewinnen und ist eine steuerliche Spezialvorschrift, die in der Handelsbilanz nicht abge-
bildet wird.

Zusammengefasst sollte der Indifferenzsteuersatz t* des Referenzsystems stets dem tariflichen
Korperschaftsteuersatz t entsprechen, wenn das tatsdchliche Steuersystem den Bedingungen
(1) bis (4) genligt, einen unbeschrinkten Verlust- und Zinsabzug zuldsst und Beteiligungser-
trage freistellt.

2.4 Uberprifung der Eigenschaften des definierten Indifferenzsteuersatzes

Nach der Festlegung des zugrundeliegenden Referenzsystems ist zu tiberpriifen, inwieweit die
in Abschnitt 2.2.2 dargelegten Anforderungen an EffektivsteuermaRe erfiillt werden. Im Rah-
men der Betrachtung von profitablen Investitionen wie im European Tax Analyzer ist dabei die
Bewahrung einer ordinalen Reihenfolge und der Vergleich mit dem tariflichen Steuersatz von
Bedeutung. Zunichst sollen allerdings bestimmte Eigenschaften von profitablen Investitionen
aufgezeigt werden, die bei dem spéteren Beweis der Gewihrleistung einer ordinalen Reihen-
folge und der Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz von Relevanz sind.

% Vgl. die Ubersichten bei Endres et al. (2007), S. 79; Spengel/Zéllkau (2012), S. 53.

7 Hier ergibt sich eine Ahnlichkeit zum Konzept der latenten Steuern. Siehe fiir eine Ubersicht fiir mogliche
Félle der latenten Steuern Meyer/Loitz/Linder, 2010, S. 249-250

% Vgl. die Ubersicht bei Endres/Spengel (2015), S. 98.

% Vgl. die Ubersichten bei Spengel/Zollkau (2012), S. 79; Endres/Spengel (2015), S. 126.

100 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. A-25.
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2.4.1 Eigenschaften von profitablen Investitionen

Im Rahmen des European Tax Analyzer werden stets nur Investitionsobjekte betrachtet, die im
Vergleich zu einer Alternativanlage vor und nach Steuern vorzugswiirdig sind. Im Folgenden
wird stets ausschlieBlich die Unternehmensebene betrachtet und die Eigenschaften des neuen
EffektivsteuermafBes werden anhand unterschiedlicher Abschreibungsregelungen aufgezeigt.'®!
Die daraus gezogenen Schliisse lassen sich auch auf andere Vorschriften iibertragen, bei denen
sich die Zahlungswirksamkeit und die Beriicksichtigung im Rahmen der Steuerbemessungs-
grundlage zeitlich unterscheiden. Vereinfacht wird zudem davon ausgegangen, dass in allen
Perioden positive Zahlungssalden CF, anfallen, sodass EW, >0 fiir alle Perioden gilt und stets
der kurzfristige Habenzins h zur Anwendung kommt. Fiir eine vor und nach Steuer profitable
Investition in Land A mit dem Investitionsbetrag 1, gilt somit:

T
DCF-q" >1,-q" (2.8)

t=1

T

T
D CF-qy ' =" (CF - AfAY) -y > 1,4, (2.9)
t=1 t=1
(2.8) charakterisiert die Situation vor Steuern, wihrend (2.9) eine profitable Investition nach
Steuern formalisiert. Die Terme q bzw. q, stellen jeweils den Aufzinsungsfaktor dar, also
q=1+h bzw. q,=1+h- (1-1"). Da bei der Berechnung des Indifferenzsteuersatzes der End-
wert der Investition stets konstant gehalten wird (EW* = EW*),!% I4sst sich (2.9) auch fiir das
Referenzsystem formulieren. Dabei ist entscheidend, ob der Indifferenzsteuersatz t* auch auf
die Zinsbesteuerung angewandt wird. Die rechte Seite der Gleichung bleibt von dieser Umfor-
mung unabhéngig. Daraus ergibt sich:

T T
S CF,-qyt =1 (CF, - AfAR) -4 > 1,4 (2.10)
t=1 t=1

T T
> CF,-qpt =1 (CF, - AfAR)-qi > 1,4 2.11)
t=1 t=1

(2.10) beschreibt den Indifferenzsteuersatz ohne Einbezug in die Zinsbesteuerung, wihrend bei
(2.11) auch der Aufzinsungsfaktor um t* gekiirzt wird, also gz =1+h- (1-7%).

Durch Umstellung von (2.9) ergibt sich folgender Zusammenhang:

T T
D CF,-q;" D CF,-qy" L

= I Ll >0 44 (2.12)
D AfAL-q; AN -qt | D AfAL gy

t=1 t=1 t=1

101 Zusitzlich wird die Annahme getroffen, dass am Ende der Investition auBer dem Bestand an Zahlungsmitteln
kein weiteres Nettovermdgen mehr vorhanden ist. In Abschnitt 2.4.4.4 wird auf mogliche Konsequenzen durch
die Schlussbesteuerung von stillen Reserven/stillen Lasten eingegangen.

102 Siche bereits Gleichung (2.2).
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Die rechte Seite von (2.12) ist stets gleich oder grofler als eins, da jegliche andere zeitliche
Verteilung der Investitionsausgabe I, zu einem geringeren Endwert als I, -q, fiihrt. Somit muss
die linke Seite der Gleichung ebenfalls mindestens grofler oder gleich eins sein, damit (2.12)
insgesamt erfiillt ist (notwendige Bedingung).

ZCF a ZCF a5

e +rA- I (2.13)
ZAfAA - ZAfAA -
Dieser Term lésst sich vereinfachen zu:
ZCF qh f>ZAfAA - (2.14)

Analog ergibt sich fiir das Referenzsystem ohne Einbezug des Indifferenzsteuersatzes t* bei
der Zinsbesteuerung aus (2.10):

ZCF q§f>2AfAR - (2.15)

Dies bedeutet, dass bei der Betrachtung eines profitablen Investments der Endwert der Summe
der Einzahlungen stets groBBer oder gleich dem Endwert der Abschreibungen ist. Bezieht man
den Indifferenzsteuersatz auch in die Zinsbesteuerung ein, ergibt sich aus (2.11) als Ausgangs-
term:
T T

> CF,-q;" > CF, T
= p— S V (2.16)
zAfAR T-t zAfAR T-t ZAfAR T-t

t=

Uber die rechte Seite von (2.16) lisst sich aufgrund der unterschiedlichen Aufzinsungsfaktoren
keine allgemeingiiltige Aussage treffen. Liegt der berechnete Indifferenzsteuersatz tiber dem
tariflichen Steuersatz, also gilt t* >t*, so ist die rechte Seite wiederum stets groBer oder gleich
eins, da der folgende Zusammenhang gilt:

T
D AfAf-qit <1y -qp <Iy-q; (2.17)
t=1

Daher muss als notwendige Bedingung fiir eine profitable Investition die linke Seite von (2.16)
ebenfalls groBer eins sein. Dies ist nur moglich, sofern gilt:

ZCF q£f>ZAfAR ™ wenn t*>1" (2.18)

Nur im Fall 1% <1 kann die rechte Seite von (2.16) auch kleiner als eins werden. Hier lisst
sich keine allgemeine Bedingung fiir das Verhéltnis zwischen dem Endwert der Zahlungsiiber-
schiisse und den Abschreibungen bei Betrachtung von profitablen Investitionen ableiten. Eine
Teilmenge der moglichen Losungen ist jedoch gegeben, sofern die rechte Seite von (2.16) klei-
ner als eins und die linke Seite groB3er als eins bzw. gleich eins ist. Daher gilt auch hier:
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(2.19)

Es ist zu betonen, dass durch diese Bedingung nur eine Teilmenge aller zuldssigen Losungen
fiir eine profitable Investition im Falle t* <1* erfasst wird. Im weiteren Verlauf der Untersu-
chung der Eigenschaften wird vorausgesetzt, dass alle betrachteten Investitionen der Bedingung
in (2.19) geniigen, da ansonsten keine weiterfithrenden Aussagen getroffen werden konnen.

2.4.2 Ordinale Rangfolge

Die Bewahrung einer ordinalen Rangfolge verlangt, dass die Verwendung des Effektivsteuer-
malles die getroffene unternehmerische Entscheidung unverdndert ldsst. Bezogen auf die hier
gewdhlte Vorgehensweise darf die Transformation der Vermdgensendwerte in einen Indiffe-
renzsteuersatz somit zu keinen anderen unternehmerischen Entscheidungen fiihren. Eine Inves-
tition in Land A oder Land B, bei der der Endwert nach Steuern fiir die Investition in Land A
(EW?") héher als in Land B (EW?) ist, fiihrt zu unverinderten unternehmerischen Entschei-
dungen, sofern der Indifferenzsteuersatz fiir Land A (1% ) geringer ist als der Indifferenzsteu-
ersatz fiir Land B (1% ). Formal muss gelten:

EW*>EW® > <1} (2.20)

Die Berechnung der Indifferenzsteuersitze t* erfolgt anhand einer einheitlichen Funktion und
dem Gleichsetzen mit den jeweiligen Endwerten des tatséichlichen Steuersystems:!%

-t
EW*(?)=(1-1" ZCF [1+h-(1=¢0)] 477 ZAfA [1+h-(G=) " @21)
t=1
Ein hoherer Endwert wiirde stets in einen niedrigeren Indifferenzsteuersatz transformiert wer-
den, sofern die Funktion EW* (t®) stets monoton fallend wire. Dies lasst sich iiber die Bildung

der Ableitung ermitteln, die negativ sein miisste:'**

(2.22-1) (2.22-2)

I 1

aEWR L
==Y CF,-qi  —( )-h- ZCF (T—t)-q5*"
t=1

! (2.22)
+ZAfAR T-t hZAfAR (T t) thl

L J\ ]

(2.22-3) (2.22-4)

Eine Gesamtaussage erfordert eine genauere Betrachtung der Terme (2.22-1)-(2.22-4). Fiir die
Terme (2.22-1), (2.22-2) und (2.22-4) lésst sich ein negativer Wert feststellen, sofern die sinn-
vollen Einschrinkungen 0% < t* <100%, h>0 und T —t > 0 beachtet werden. Einzig (2.22-3)
wird stets positiv sein. Ein insgesamt negativer Wert fiir die Ableitung ergibt sich jedoch be-
reits, sofern der Betrag von (2.22-1) grdBer ist als (2.22-3). Dieser Zusammenhang aus dem
Endwert der Zahlungen und den Abschreibungen wurde in (2.19) formuliert. Da (2.19) fiir alle
betrachteten Investitionen erfiillt ist, ergibt sich immer eine negative Ableitung fiir (2.22). Als

103 Siehe bereits Gleichung (2.2).
104 Vgl. fiir einen dhnlichen Ansatz Kénig/Wosnitza (2004), S. 37.
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Konsequenz aus der negativen Ableitung ist die Funktion EW" (t*) immer fallend bei steigen-
dem t*. Somit bewahrt die Transformation in einen Indifferenzsteuersatz die ordinale Rang-
folge, da ein hoherer Endwert stets zu einem niedrigeren Indifferenzsteuersatz fiihrt.

2.4.3 Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz

Ist ein Effektivsteuermall unmittelbar mit dem tariflichen Steuersatz vergleichbar, trigt dies
erheblich zu einem besseren Verstidndnis der zu erwartenden Steuerlast und einer guten Inter-
pretierbarkeit der Mal3groB3e bei.

Das grundsatzliche Ziel der Berechnung von Indifferenzsteuersitzen ist die Umrechnung von
unterschiedlichen Bemessungsgrundlagen in eine Steuersatzianderung. Mit E W(’EA ,AfAL ) lasst
sich der Endwert der Investition im tatsdchlichen Steuersystem bezeichnen, mit E W(rR ,AfAL )
der Endwert im Referenzsystem. Da die beiden Endwerte im tatsdchlichen Steuersystem und
im Referenzsystem iibereinstimmen miissen, muss sich fiir die Differenz der Endwerte AEW
null ergeben:

AEW =EW (<*, AfAR ) —EW (t*, AfA? ) =0 (2.23)

(2.23) kann wie folgt ergéinzt werden:!'%

AEW =EW (<*, Afa? )~ EW (<*, Afal )+ EW (x*, AfaY )~ EW (x*, Afa?)=0  (2.24)
(2.24-1) (2.24-2)

Term (2.24-2) kann als Steuervorteil bzw. -nachteil aus einer besseren bzw. schlechteren Be-
messungsgrundlagenregelung zwischen Referenzsystem und tatsdchlichem Steuersystem inter-
pretiert werden. Term (2.24-1) rechnet diesen Vorteil bzw. Nachteil dann in eine Steuersatzén-
derung um. Unter Verwendung der allgemeinen Formeln fiir die betrachteten Investitionen wie
in (2.21) ergibt sich fiir Term (2.24-2):

(AfAR - Afal)-a; (2.25)

1

. y
o
(2.25) ist somit unabhéngig von der Annahme, ob der Indifferenzsteuersatz auch fiir die Zins-
besteuerung angewandt wird. Bei Term (2.24-1) hat diese Annahme allerdings einen Einfluss.
Fiir ein besseres Verstidndnis soll zundchst die Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz
untersucht werden, wenn der Indifferenzsteuersatz nicht im Rahmen der Zinsbesteuerung an-
gewandt wird. Term (2.24-1) lautet dann:

T
(~c® +11)- 2(CF, - AfAY)- 4" (2.26)

t=1

Durch Einsetzen von (2.25) und (2.26) in (2.24) und Auflésen nach t° ergibt sich:

105 Vgl. Bitz et al. (2012), S. 170 fiir einen dhnlichen Ansatz.
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T T
D CF-q, " =Y AfAl-qy"
t=1

R A. t=1

T =T T T
D CF-qy =Y AfAf-q; "
t=1 t=1

(2.27)

Die Hohe des Indifferenzsteuersatzes hdangt von den Endwerten der Abschreibungen ab und
wurde so bereits von Schreiber/Ruf formuliert.'® Sind die Endwerte der Abschreibungen im
tatsichlichen Steuersystem héoher (geringer) als im Referenzsystem, liegt ©° unter (iiber) dem
tariflichen Steuersatz t* . Sind die Regelungen im tatsédchlichen Steuersystem und im Referenz-
system identisch, gilt t* =t”. Somit ist die Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz
gewdhrleistet.

Bezieht man den Indifferenzsteuersatz auch auf die Zinsbesteuerung, so dndert sich Term
(2.24-1). Zur besseren Unterscheidung wird dieser Indifferenzsteuersatz im Folgenden mit t*"
bezeichnet. Die Differenz zwischen EW (t™", AfA®) und EW (<*, AfA?) betrigt:
T T T

D CF (i =it ) =7 2 (CF, - AfAR) ey +7"- 3 (CF - AfAF)-di " (2.28)

t=1 t=1 t=1
Anhand von (2.28) ldsst sich keine weitergehende Aussage treffen. Man kann jedoch die bereits
im Abschnitt 2.4.2 gewonnenen Erkenntnisse nutzen. Demnach ist E W(tR " AfAR ) stets fallend
bei steigendem t"". Da beide Teilterme von (2.24-1) auf demselben Referenzsystem basieren,
stellt EW (t*, AfA") grundsitzlich einen Punkt der Funktion EW (t*", AfA?) dar.

Bietet das tatsdchliche Steuersystem giinstigere Abschreibungsbedingungen gegeniiber dem
Referenzsteuersystem, ergibt sich fiir die Unterschiede in der Abschreibungsverrechnung ein
negativer Wert (Term (2.24-2)). Folglich muss Term (2.24-1) positiv sein, damit sich insgesamt
eine Null ergeben kann. Dies ist nur moglich, sofern t*" < 1 gilt. Aufgrund des in (2.22) fest-
gestellten negativen Zusammenhangs von Steuersatz und Endwert ist nur dann
EW (<™, AfA®) > EW (<*, AfA? ) und Term (2.24-1) insgesamt positiv. Ist Term (2.24-2) null
aufgrund von identischen Bemessungsgrundlagenvorschriften, muss auch Term (2.24-1) null
sein. Dies ist nur gewahrleistet, sofern %" = t*. Insgesamt ist der Indifferenzsteuersatz somit

R.,h

auch mit dem tariflichen Steuersatz vergleichbar, sofern t*" zusitzlich auf die Zinsbesteue-

rung angewandt wird.

Bei giinstigeren Bemessungsgrundlagen im tatséchlichen Steuersystem im Vergleich zum Re-
ferenzsteuersystem gilt somit t* < t* und t*" < t*. AbschlieBend zu kléren ist noch das Ver-
hiltnis von tf zu t®". Da Term (2.24-2) unabhiingig von der Anderung bei der Besteuerung
er Zinsen ist und sich dennoch fiir (2.24) null ergeben muss, kann der Term (2.24-1) fiir beide
Varianten gleichgesetzt werden:

106 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 187.
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EW (<", AfA )= EW (1", AfA") = EW (<" AfAT ) - EW (v, AfA")

fZI[CFt (R - am) | ai = ;Zl[ai Ao rE——
Erweitert man die rechte Seite von (2.29) mit
™ ':ZI(CFL —AfAf)-qp =T -;Zl(cza —AfAY)-as " (2.30)
ergibt sich durch Umformungen:

T

(e o) 2(CF, — Afa") i " = 2| CF <" (CF, - 4f") |-{aw i) 23D

L t=1 J t=1 J
T

(2.31-1) (2.31-2)

Unter Zuhilfenahme der bereits definierten Beziehungen zwischen dem Endwert der Zahlungen
und den Abschreibungen ((2.14), (2.15), (2.19)), sind die einzelnen Summenterme stets positiv.
Die Vorzeichen der beiden Terme (%" - %) und (q,ﬁf,f —qft) miissen daher gleich sein, damit
(2.31) erfiillt werden kann. Ist t*" geringer als der tarifliche Steuersatz t*, so gilt g, >q,
fiir jeden Zeitpunkt t . Folglich ist Term (2.31-2) positiv und Term (2.31-1) muss als notwen-
dige Bedingung ebenfalls positiv sein. Dies ist nur gegeben, sofern t*" > t* . Im umgekehrten
Fall (t® > t*) wird Term (2.31-2) negativ und es muss gelten t*" < t* | damit (2.31) erfiillt ist.

Zusammenfassend lassen sich zwischen t*", t* und t* die folgenden Beziehungen feststel-
len: Bietet das tatséchliche Steuersystem grof3ziigigere (nachteiligere) Bemessungsgrundlagen-
regeln als das Referenzsystem, gilt t* < t*" <1 (" > t®" > 1*). Bei identischen Bemessungs-

grundlagenvorschriften ist t* = t*" = t*.

Diese Zusammenhinge sollen abschlieBend noch anhand eines zusammenfassenden Beispiels
veranschaulicht werden. Eine Investition {iber drei Jahre erfordert eine Auszahlung I, in Hohe
von 300 und erwirtschaftet Riickfliisse CF, von 150 in t =1 bis T =3. Im Referenzsystem ist
die lineare Abschreibung der Investition vorgeschrieben, also AfA" =100, wihrend das tatséich-
liche Steuersystem ( AfA’) eine Abschreibung von 200 in t=1 erlaubt und in den beiden Fol-
geperioden die Abschreibung 50 betrdgt. Um die Effekte der unterschiedlichen Ansétze zu ver-
deutlichen, wird im Folgenden von einem hohen Zinssatz von i =20% ausgegangen.

Mit diesen Angaben lassen sich der Vorteil aus der Abschreibungsverrechnung laut (2.24-2)
bzw. (2.25) sowie die Steuersatzumrechnung (2.24-1) fiir den Fall ohne bzw. mit Einbezug der
Zinsbesteuerung laut (2.26) und (2.28) in Abhingigkeit von t*, t* und t*" darstellen. Die
Zusammenhdnge konnen am besten anhand eines dreidimensionalen Schaubilds erldutert wer-
den, bei dem t* und t*,t*" die Grundflache bilden. Dies ist in Abbildung 2.1 dargestellt.
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Abbildung 2.1: Grundfléche des dreidimensionalen Schaubilds (links) und Zusammenhang zwi-
schen Abschreibungsvorteil und Steuersatzumrechnung im Gesamtbild (rechts)

100%

L (2.25) Abschreibungsvorteil/-nachteil
LI (2.26) Steuersatzumrechnung

0%

100% ™, 0% Rh
I (2.28) Steuersatzumrechnung ™

Die Fldche, die aus den Achsen t* und <* t*" gebildet wird, ldsst sich entlang der Winkel-
halbierenden <®,t*" = ¢* in zwei Dreiecke unterteilen, was in der linken Teilabbildung ver-
deutlicht wird. Im oberen Dreieck gilt stets t*,t*" < t#, wihrend im unteren Dreieck der um-
gekehrte Zusammenhang gilt, also <*,t*" > t*. In der dreidimensionalen Abbildung wird dies
von dem rechten bzw. linken Dreieck der Grundebene symbolisiert. Die gekriimmte Fliche
stellt (2.25) dar und im konkret vorliegenden Beispiel ergibt sich ein Abschreibungsvorteil aus
der giinstigeren Abschreibungsregelung des tatsdchlichen Steuersystems. Dieser erhoht sich zu-
nichst mit steigendem t* und sinkt wieder ab einem gewissen Wert fiir t* .7 Die Ebenen fiir
(2.26) und (2.28) liegen sehr nahe beieinander. Die Schnittlinien zwischen der gekriimmten
Flache und den beiden Ebenen zeigen die Hohe des Indifferenzsteuersatzes t* bzw. %" an.
Fiir diese Werte von t* und t*" wird (2.24) erfiillt. Zur Verdeutlichung wird in Abbildung
2.2 lediglich ein Teilbereich der Abbildung 2.1 betrachtet:

Abbildung 2.2: Zusammenhang zwischen Abschreibungsvorteil und Steuersatzumrechnung
(vergrofierter Ausschnitt)
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L (2.25) Abschreibungsvorteil/-nachteil
LI (2.26) Steuersatzumrechnung

LX)
Q:Q:Q:i
AR

T
<]

I (2.28) Steuersatzumrechnung t™°"

107 Die Vorteile aus der besseren Abschreibungsverrechnung im tatséichlichen Steuersystem erhohen sich bei stei-
gendem Steuersatz zunéchst (Volumeneffekt). Ein gegenlaufiger Effekt tritt durch die Besteuerung der Zins-
ertrage auf (Zinseffekt), die bei sehr hohen Steuersétzen den Volumeneffekt tiberkompensiert. Vgl. Schneider
(1992), S. 248; Bitz et al. (2012), S. 169-171.
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Durch die Beschriankung ist folgendes ersichtlich: Beide Schnittlinien fiir den Indifferenzsteu-
ersatz liegen bei einem Abschreibungsvorteil im rechten Dreieck, sodass stets t¥ < 1* sowie
" < ¢ Zudem gilt fur jedes t*, dass 1% < t™". Dies entspricht damit der bereits formelmé-
Big festgestellten Beziehung der verschiedenen Mallgroen untereinander. Diese Eigenschaften
lassen sich zudem verdeutlichen, wenn man von einem identischen Referenzsystem ausgeht
(d.h. lineare Abschreibungen) bzw. ein ungiinstigeres Abschreibungsregime im tatséchlichen
Steuersystem unterstellt. Dies wire z. B. bei einer AfA, von 50 in den ersten beiden Perioden
und einer Abschreibung von 200 in der letzten Periode im gewdéhlten Beispiel gegeben. Abbil-

dung 2.3 zeigt die daraus folgenden Zusammenhédnge zum Indifferenzsteuersatz grafisch auf.

Bei einer Identitdt zwischen tatsdchlichem und Referenzsteuersystem gibt es keinen Steuervor-
teil/-nachteil aus der Abschreibungsverrechnung. Das linke Schaubild in Abbildung 2.3 zeigt,
dass in diesem Fall t* = t* = t®" gilt. Ergibt sich ein Nachteil, da das tatsichliche Steuersystem
eine schlechtere Abschreibungsmoglichkeit im Vergleich zum Referenzsystem bietet, zeigt das
rechte Schaubild den Zusammenhang t* > t*" > t* auf.

Abbildung 2.3: Indifferenzsteuersatz bei Identitat zwischen tatsachlichem Steuersystem und Re-
ferenzsteuersystem (links) sowie bei nachteiligem tatsachlichem Steuersystem (rechts)

L (2.25) Abschreibungsvorteil/-nachteil
I (2.26) Steuersatzumrechnung t®

I (2.28) Steuersatzumrechnung ™"

2.4.4 \Weitere Eigenschaften des Indifferenzsteuersatzes

Bevor in Abschnitt 2.5 die tatsdchliche Anwendung des Konzepts der Indifferenzsteuersitze
auf den European Tax Analyzer erfolgt, soll im Folgenden zunichst auf weitere Eigenschaften
des Indifferenzsteuersatzes eingegangen werden, die bei dessen Interpretation relevant sind.

2.4.4.1 Veranderung des Indifferenzsteuersatzes bei unterschiedlichen Renditen

Bei neoklassischen Modellen zur Berechnung von Effektivsteuersitzen fiir profitable Investiti-
onen wie dem Devereux/Griffith-Modell néhert sich der Effektivsteuersatz bei steigender Ren-
dite dem tariflichen Steuersatz an.!% Dies l4sst sich damit erkliiren, dass die Steuerersparnis aus
der Abschreibungsverrechnung unabhéngig von der Rendite der Investition konstant bleibt.
Gleichzeitig steigt die Bedeutung der Besteuerung der Zahlungsiiberschiisse mit dem tariflichen

108 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 22.
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Steuersatz bei steigender Rendite prozentual an.'” Friiher verwendete Effektivsteuermafe fiir
den European Tax Analyzer erfiillten diese Eigenschaft nicht.!!” Daher soll nun gepriift werden,
ob das Konzept der Indifferenzsteuersitze dieser Eigenschaft geniigt.

Der Ausdruck in (2.23) ldsst sich ausfiihrlich schreiben als:

T
AEW =(]—1Rh)- ZCF Qnn +T" D AfAR qpy
t=1 t=1

. . (2.32)
) D CF =Tt Y AA gy =
t=1 t=1

Durch Modifikation von (2.32) ldsst sich eine Quotientengleichung formulieren, die sich gut
fiir eine Grenzwertbetrachtung eignet:

IR W W

AEW =(1_ " )-—+‘ER’h~——(1_TA)—rA-”T—:O (2.33)
D CF,-q;" ZCF q; D CF,-q;"
t=1 t=1

Bei einer hoheren Rendite werden die ¢ F, immer weiter erhoht und die Grenzwertbetrachtung
von (2.33) ergibt:

T T
ZCE Qon D AALqpy ZAfAt
h . = A .
AEWZ(l_‘C ) C}:lr%rlOc T - +F _C]F}wa;—_(l_tA)—'c -CETOO—:O
2 CF-q; 2.CFq ZCF 4
t=1 t=1
=(1=2®") 142 0-(1-1")—1*.0=0 (2.34)
=11t =0

Aus (2.34) ist zu erkennen, dass t*" = t* gelten muss, damit die Gleichung erfiillt ist. Fiir sehr
hohe Renditen nihert sich der Indifferenzsteuersatz dem tariflichen Steuersatz daher an.!!! Die
Grenzwertbetrachtung hat insofern eine starke Ahnlichkeit zu dem in Abschnitt 2.4.3 behan-
delten Fall einer Identitit von tatsdchlicher Bemessungsgrundlage und Referenzbemessungs-
grundlage, da der Wert der unterschiedlichen Abschreibungsverrechnung null betrigt bzw. auf-
grund immer weiter steigenden Zahlungsiiberschiissen zunehmend an Bedeutung verliert.

Dieser Zusammenhang soll grafisch anhand des bereits in 2.4.3 behandelten Beispiels veran-
schaulicht werden. Neben den bisherigen jéhrlichen Zahlungsiiberschiissen CF, =150 soll al-
ternativ von jahrlichen Zahlungsiiberschiissen von CF, =200 und CF, =300 ausgegangen wer-
den, um die Effekte von hoheren Renditen zu analysieren. Neben dem Standardfall der giinsti-
geren Abschreibungsregelungen im tatsachlichen Steuersystem wird in Abbildung 2.4 auch der
Fall der Identitdt von Referenzsystem und tatsédchlichem Steuersystem aufgezeigt.

109 Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 14 zur detaillierten, formalisierten Beschreibung dieses Zusammenhangs.

10 Vg, Niemann et al. (2003), S. 127.

M Wire 1" <t#, so gilt (1-¢®")> (1 - 14). Fiir den Bruchterm ergibt sich ein Wert groBer 1, da gz, >q, . In
der Gesamtbetrachtung kann daher niemals null erreicht werden.
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" immer mehr dem tariflichen

Bei steigenden Renditen nihert sich der Indifferenzsteuersatz t*-
Steuersatz t* an (Abbildung 2.4, links) bzw. entspricht bei Identitéit der beiden Steuersysteme
stets t* unabhéngig von der Rendite der Investition (Abbildung 2.4, rechts). Diese Eigenschaft
fiihrt zu einer Einschrankung der Verwendung der Indifferenzsteuersitze. Fiir Investitionen mit
unterschiedlichen Endwerten vor Steuern konnen sich die gleichen Indifferenzsteuersitze t*"
ergeben. Die alleinige Betrachtung von t*" gewihrleistet daher keine ordinale Rangfolge von
Investitionsalternativen, sofern verschiedene Investitionen untersucht werden.!'?> Wie bereits in
Abschnitt 2.4.2 gezeigt, wird die ordinale Rangfolge jedoch stets gewihrleistet, wenn verschie-
dene Investitionsstandorte hinsichtlich einer Investition mit identischem Endwert vor Steuern

verglichen werden.
Abbildung 2.4: Indifferenzsteuersatz fur unterschiedliche Renditen bei vorteilhaftem tatsachli-

chem Steuersystem (links) und bei Identitat zwischen tatsachlichem Steuersystem und Referenz-
system (rechts)

LI (2.25) Abschreibungsvorteil/-nachteil

I (2.28) Steuersatzumrechnung t™°" mit CF;=150
B (2.28) Steuersatzumrechnung t™°" mit CF;=200
B (2.28) Steuersatzumrechnung ™" mit CF;=300

Ein Vergleich von Indifferenzsteuersétzen verschiedener Investitionsalternativen ist dennoch
von grolem Nutzen. Entspricht das tatsidchliche Steuersystem vollumfianglich dem Referenz-
system, sollte sich unabhingig von der Struktur der Investition (z. B. Rendite, Anlagenintensi-
tat) stets der tarifliche Steuersatz t* als Indifferenzsteuersatz ergeben. Insofern dient t* als
einheitliche Referenzmarke fiir verschiedene Investitionen. Ergeben sich nun Unterschiede in
den Indifferenzsteuersitzen t*", so lassen sich diese mit den spezifischen Charakteristika ein-
zelner Investitionen erkldren. So kann es z. B. der Fall sein, dass sich in einem Land fiir eine
Investition ein Indifferenzsteuersatz ergibt, der iiber dem tariflichen Steuersatz liegt, wihrend
eine andere Investition einen Indifferenzsteuersatz unterhalb des tariflichen Steuersatzes auf-
weist. Durch einen Vergleich der Charakteristika der Investitionen ldsst sich somit feststellen,
bei welchen Arten von Investitionen in einem Land die effektive Steuerbelastung hoher bzw.
geringer ist als dies der tarifliche Korperschaftsteuersatz erwarten lésst.

12 Diese Einschrinkung trifft auch auf die von Schreiber et al. entwickelte MaBgroBe EATR’ im Rahmen des
Devereux/Griftith-Modells zu. Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 17-18.
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2.4.4.2 Fremdfinanzierung

In den bisherigen Ausfiihrungen wurde stets angenommen, dass die Investition mit Eigenkapital
finanziert wird. Bei einer Finanzierung mit Fremdkapital ist neben jéhrlichen Zinszahlungen
auch die Tilgung des aufgenommenen Kapitals zu beriicksichtigen. Im Folgenden wird stets
davon ausgegangen, dass in t=0 ein Betrag an Fremdkapital FK,, aufgenommen wird und die-
ser endfillig getilgt wird. Zusétzlich fallen jahrliche Zinszahlungen zum Sollzinssatz s an. Der
Endwert aus Fremdkapital und Zinszahlungen nach Steuern F* in Land A lisst sich dann wie

folgt beschreiben:!!3

T
FA=-Ys-FK,-(1-1) -4} ~FK,

t=1

q;—1
L
:FKO-E-(—ﬁH—qﬁj
h S

Gleichung (2.35) lésst sich vor allem dadurch vereinfachen, dass auf Zinsaufwendungen und
Zinsertrige der gleiche Steuersatz angewandt wird (q, =1+h-(1—-1")). In (2.35) wird zudem
eine unbeschriankte Abzugsfahigkeit der Zinszahlungen angenommen, die im Ergebnis zu einer
Reduzierung der zu zahlenden Steuern fiihrt.

Aus (2.35) wird deutlich, dass die Finanzierung einer Investition mit Fremdkapital zu einer
Reduktion des Endwerts fiihrt, sofern s > h ist. Dieses Ergebnis gilt bereits bei Betrachtung
der Investition vor Steuern. Insofern ergibt sich mit Hinblick auf die Interpretationsfahigkeit
der Indifferenzsteuersitze die gleiche Einschrinkung wie in Abschnitt 2.4.4.1. Der Indifferenz-
steuersatz ist dennoch niitzlich, um die Auswirkung unterschiedlicher Finanzierungsalternati-

ven aufzuzeigen.

Eine wichtige Ergdnzung im Rahmen der Finanzierung mit Fremdkapital betrifft den maximal
zuldssigen Anteil an Fremdkapital. Die Investition muss auch unter Einbezug von Fremdkapital
immer noch profitabel sein, da das Unternehmen sie ansonsten nicht durchfiihren wiirde. Ahn-

lich zu (2.9) muss die folgende Bedingung stets erfiillt sein:''*

R R N R L O 2.36)
S

EW}; beschreibt dabei den Endwert der Investition bei vollstindiger Finanzierung mit Eigen-
kapital. Auf der rechten Seite wird der urspriingliche notwendige Investitionsbetrag I, durch
die Fremdkapitalaufnahme FK, reduziert. Will man herausfinden, bis zu welchem Anteil eine
Fremdfinanzierung zulidssig ist, ohne die Bedingung in (2.36) zu verletzen, kann FK, durch
w-I, ersetzt werden, wobei we{0;1} und den Anteil an zuldssiger Fremdfinanzierung be-
schreibt. Daraus ergibt sich:

113 Vgl. Schreiber (2012), S. 596.
114 Die Grundform der Formel findet sich in dhnlicher Schreibweise bei Schreiber (2012), S. 596.
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s h
EWS, +w-10-Z-(——+1—q§j>(1—w)-lo-qﬁ (2.37)
S
(2.37) lasst sich nun nach w 16sen:

S
EWEIZ -1, -qﬁ >W'10(1_q,£ +Z'(qz _l)j

EW}, s B
w<| — _q" -(l—qz +=-(q} —1)]
I, h

Bei der Auflosung nach w in (2.38) erfolgt kein Wechsel des Ungleichheitszeichens, da die

(2.38)

Terme, durch die dividiert wird, fiir s > h immer groBer als null ist. Zusétzlich ldsst sich bereits
aus dem ersten Ausdruck erkennen, dass die Fremdfinanzierung ohne Einfluss auf die Investi-
tionsentscheidung ist, sofern s = h gilt. Dieses Ergebnis entspricht den Wirkungen der Fremd-
finanzierung bei der Annahme eines vollkommenen Kapitalmarkts.!!® Insgesamt hiingt der zu-
lassige Anteil w von verschiedenen Einflussgrof3en wie der Profitabilitét der Investition, dem
Steuersatz t* und dem Verhéltnis von Haben- und Sollzinsen ab. Der zuldssige Anteil an
Fremdfinanzierung muss vorab bestimmt werden und wird auch im Rahmen des Referenzsys-
tems beibehalten. Anderenfalls wiirde die Struktur der Investition nicht vergleichbar sein.

Fiir die Untersuchung der Auswirkungen einer Fremdfinanzierung auf den Indifferenzsteuer-
satz soll wiederum auf den in (2.24) vorgestellten Ansatz zuriickgegriffen werden. Fiir die End-
werte unter Berlicksichtigung von Fremdfinanzierung gilt zunichst im tatsdchlichen Steuersys-
tem und im Referenzsystem:

EWg (", AfAY ) = EWi (*, AfA" )+ w1, -%-[—ﬁ+l—q£j (2.39)
S

EWp (<*, AfAF ) = EW5 (<*, AfAR )+ w1, -%-(—ﬁ+l—q£j (2.40)
S

Term (2.24-2) dient zur Berechnung des Vorteils/Nachteils aus den unterschiedlichen Bemes-
sungsgrundlagenbestimmungen des tatsdchlichen Steuersystems und des gewéhlten Referenz-
systems. In beiden Fillen ist grundsitzlich der Term fiir die Fremdfinanzierung F* zu addie-
ren. Daher gilt der folgende Zusammenhang:

EW, (o*, AfAR ) - EWi (<*, AFAY )

2.41
:EWEK(TA‘AfAtR)_EWEfIl((TA‘AfAtA)+FA _FA ( )

Die Fremdfinanzierung ist stets ohne Auswirkung auf Term (2.24-2) bzw. (2.41), sofern im
Referenzsystem und im tatsidchlichen Steuersystem ein unbegrenzter Zinsabzug zuldssig ist.
Wire die Abzugsfihigkeit der Zinsaufwendungen im tatsidchlichen Steuersystem beschrinkt,
miisste EWs (4, AfA!) entsprechend modifiziert werden.

15 Vgl. ebenso Schreiber (2012), S. 596; Gotze (2014), S. 82-84.
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Auch Term (2.24-1), der zur Steuersatzumrechnung dient, ist jeweils um die Terme fiir die
Fremdfinanzierung zu erweitern. Dabei ist zu beachten, dass fiir das Referenzsystem stets t*
verwendet wird.!'¢ In diesem Fall ergibt sich:

EWpe (<", AfA! )~ EWp (¢, AfA!)

. (2.42)
= EWg (<, AfA! )~ EWec (<", AFA7 )+ w1y (d} — a})

Die Wirkung der Fremdfinanzierung auf die Hohe des Indifferenzsteuersatzes lésst sich anhand
von (2.42) nicht unmittelbar beurteilen, da mehrere Terme zu betrachten sind. Bei einer Ab-
schreibungsvergiinstigung ist (2.41) negativ, sodass (2.42) weiterhin positiv sein muss. Grund-
satzlich gelten daher die in Abschnitt 2.4.3 dargelegten Argumente, jedoch laufen diesen die
Wirkungen des Fremdfinanzierungsterms entgegen.

Bereits in (2.35) wurde der negative Einfluss einer Fremdfinanzierung auf den Endwert einer
Investition im unvollkommenen Kapitalmarkt aufgezeigt. Insofern ist der Einbezug von Fremd-
kapital gleichbedeutend mit einer geringeren Profitabilitit der betrachteten Investition. Dem-
nach ergeben sich die gleichen Effekte wie bei der Betrachtung einer geringeren Profitabilitét
von Investitionen (Abschnitt 2.4.4.1). Bietet das tatséchliche Steuersystem giinstigere Vor-
schriften als das Referenzsystem, so ist der Indifferenzsteuersatz unter Einbezug der Fremdka-
pitalfinanzierung t*™ folglich geringer als der Indifferenzsteuersatz bei vollstandiger Eigen-
kapitalfinanzierung t** und der tarifliche Steuersatz t* . Dies lasst sich damit begriinden, dass
sich Unterschiede in der Bemessungsgrundlage bei einer geringeren Profitabilitit stiarker auf
den Indifferenzsteuersatz auswirken. Bei einer Identitdt von tatsdchlichem Steuersystem und

Referenzsystem ergibt sich der Zusammenhang t*"" = t** = 4.

Wendet man die Erweiterung um die Fremdkapitalfinanzierung auf das bereits bekannte Bei-
spiel aus Abschnitt 2.4.3 an, so ist zunédchst der zuldssige Anteil w fiir die Fremdkapitalfinan-
zierung zu ermitteln. Als Sollzins wird s =25% gesetzt. In diesem Fall und fiir alle betrachteten
Steuersétze 0% <t <100% ist eine Fremdkapitalfinanzierung mit w=50% zuldssig. Unter
diesen Bedingungen ergibt sich fiir das Beispiel die folgende Abbildung 2.5:

Abbildung 2.5: Einfluss der Fremdfinanzierung auf den Indifferenzsteuersatz

L (2.41) Abschreibungsvorteil/-nachteil

I (2.28) Steuersatzumrechnung tVEK

B (2.42) Steuersatzumrechnung t°FF

R

16 Wie zuvor wird der Indifferenzsteuersatz hier stets auch auf die Zinsen angewandt. Die Notation t* wird zur

verstidndlicheren Veranschaulichung benutzt.
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Die Abbildung zeigt anschaulich, dass die Fremdfinanzierung zu einem geringeren Indifferenz-
steuersatz im Vergleich zur alleinigen Eigenkapitalfinanzierung fiihrt. Bei einer Identitit von
tatsdchlichem und aktuellem Referenzsystem wiirde der Effektivsteuersatz wiederum dem ta-
riflichen Steuersatz entsprechen.

2.4.4.3 Einbezug weiterer Steuerarten in das Konzept der Indifferenzsteuersétze

Neben der detaillierten Modellierung der Bemessungsgrundlage fiir die Korperschaftsteuer er-
laubt der European Tax Analyzer eine genaue Implementierung anderer Steuerarten wie Grund-
steuern oder anderer ertragsabhingiger Steuern (z. B. Gewerbesteuer). Auch diese Steuerarten
konnen in das Konzept des Indifferenzsteuersatzes integriert werden. Fiir den jdhrlichen Be-
stand an Zahlungsmitteln nach Steuern L unter Beriicksichtigung von Kdrperschaftsteuer und
einer jahrlichen zusitzliche Steuerzahlung S, in Land A ergibt sich:
. AW S
L :(l—tA)'CFt AR S, 4 I +{h (1—’[? ) L, wenn L_ >0 (2.43)
s-(1=74)-L_., wenn L <0

Der L} wird in jedem Jahr um die zusitzlich anfallende Steuerzahlung S, vermindert. Durch
Gleichsetzen des finalen Endwerts EW® mit dem Referenzsystem lisst sich der Indifferenz-
steuersatz in gewohnter Weise berechnen:

EWS = EWR (¢*") (2.44)

Der Zusammenhang zwischen unterschiedlichen Bemessungsgrundlagenregeln und der Steu-
ersatzumrechnung wurde anhand von (2.24) eingehend erldutert. Beim Anfallen zusétzlicher
Steuerzahlungen muss lediglich in Term (2.24-2) E W(rA ,AfA! ) durch EW* (’CA ,AfA! ) ersetzt
werden, da die zusitzliche Steuerzahlung Vor-/Nachteile aus unterschiedlichen Bemessungs-
grundlagenvorschriften reduziert bzw. zusitzlich verstirkt. Term (2.24-1), der zur Steuer-
satzumrechnung dient, bleibt hingegen unverdndert. Fiir Term (2.24-2) ergibt sich unter Be-
riicksichtigung der zusitzlichen Steuerzahlung S, :

T T

™ (AR - AN @+ S an (2.45)
t= t=1

1

Erweitert man das Ausgangsbeispiel von Abschnitt 2.4.3 (vorteilhafte Abschreibungsrege-lun-
gen im tatsdchlichen Steuersystem) um eine zusitzlich jahrlich anfallende Steuerzahlung (z. B.
Grundsteuer) mit S, =3, kann der Zusammenhang, wie in Abbildung 2.6 dargestellt, veran-

schaulicht werden.
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Abbildung 2.6: Berticksichtigung weiterer Steuern und Auswirkungen auf den Indifferenzsteu-
ersatz

L (2.25) Vorteil/Nachteil ohne weitere Steuern

2.25),
228), 0 L (2.45) Vorteil/Nachteil mit weiteren Steuern
245 ~ B (2.28) Steuersatzumrechnung ™"

0.5

0.3

Die zusatzliche Steuerzahlung bewirkt lediglich eine Parallelverschiebung nach unten. Es ldsst
sich zudem erkennen, dass das Anfallen von zusétzlichen Steuern zu einer Erhdhung des Indif-
ferenzsteuersatzes t°" fiihrt, da die Schnittlinie nach links verschoben wird. Sind in einem
Land hohe zusitzliche Steuerzahlungen zu leisten, konnen diese Steuerzahlungen Vorteile aus
der Bemessungsgrundlage der Korperschaftsteuer tiberkompensieren und zu einem Indifferenz-
steuersatz fiihren, der liber dem tariflichen Steuersatz liegt.

2.4.4.4 Schlussbesteuerung der stillen Reserven/stillen Lasten

Neben dem Liquidititsbestand wird das Endvermdgen im European Tax Analyzer vom restli-
chen Nettovermdgen NV und der Besteuerung der stillen Reserven/stillen Lasten AS; be-
stimmt."'” Der Endwert im tatsichlichen Steuersystem EW (t*,AfA") lautet:

EW (", AfA") =L, + NV —7* -(NV - NV*) (2.46)

NV* bezeichnet dabei den steuerlichen Wert der Vermogensgegenstinde/Verbindlichkeiten
nach den Bewertungsvorschriften in Land A. Die Differenz zwischen NV und NV* lisst sich
durch die Fortschreibung der Investitionsauszahlung abziiglich der erfolgten Abschreibungen
darstellen:

NV -NV* =], —ZT:AfAf —(10 —ZT:AfA{‘j
= = (2.47)

=2 AA -+ Y AfA

Bei dem verwendeten Standardansatz zur Berechnung des Indifferenzsteuersatzes éndert sich
nur der Term (2.24-2), der den Steuervorteil/-nachteil aufgrund unterschiedlicher Bemessungs-
grundlagenvorschriften bemisst. Bei der Differenz aus EW (t#, AfAF) und EW (14, AfA?) ist
jeweils NV enthalten, da das Nettovermdgen in beiden Systemen gleich ist. Es ergibt sich ver-
einfacht:

117 Vgl. Spengel et al. (2007), S. 14-15.
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T

(Afaf —agal)-ait =" (AfaR - afal)

1 t=1

(Afaf - afat) (b -1)

M’\]

EW (<4, AfAR ) -EW (¢4, AfAl ) ="

t

(2.48)
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Bietet das tatsdchliche Steuersystem giinstigere Abschreibungsbedingungen gegeniiber dem
Referenzsteuersystem, so war Term (2.24-2) im Grundfall negativ und der Indifferenzsteuersatz
t®" musste geringer als der tarifliche Steuersatz t* sein. Beim Einbezug der Schlussbesteue-
rung ergibt sich in dieser Hinsicht kein Unterschied, da (2.48) bei besseren Bedingungen im
tatsidchlichen Steuersystem ebenfalls stets negativ ist. Insofern kann auf die Ausfiihrungen in
Abschnitt 2.4.3 verwiesen werden.

In allen bisherigen Beispielen ergaben sich in T =3 keine Unterschiede zwischen dem Wert-
ansatz im Referenzsystem und im tatsdchlichen Steuersystem. Nun soll davon ausgegangen
werden, dass der Vermogensgegenstand eine Nutzungsdauer von vier Jahren hat, die Investition
aber in T =3 beendet wird. Dadurch &ndert sich lineare Abschreibung im Referenzsystem
AfA? auf 75, wihrend die Abschreibung im tatséchlichen Steuersystem beibehalten wird (Ab-
schreibungssumme: 300). In T =3 betriagt der Restwert des Vermogensgegenstands NV =75,
wihrend NV* =0 gilt. Die stillen Reserven in Héhe von 75 sind daher im Rahmen der Schluss-
besteuerung relevant. Abbildung 2.7 zeigt die Zusammenhénge fiir die Bestimmung des Indif-
ferenzsteuersatzes mit und ohne Schlussbesteuerung auf.

Abbildung 2.7: Vergleich des Indifferenzsteuersatzes mit und ohne Berucksichtigung der
Schlussbesteuerung (links) und vergroRerter Ausschnitt flr die Schlussbesteuerung (rechts)
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[ (2.48) Abschreibungsvorteil/-nachteil mit Schlusshesteuerung

] (2.48) Abschreibungsvorteil/-nachteil ohne Schlussbesteuerung
R,h

I (2.28) Steuersatzumrechnung t
Die Abbildung zeigt, dass t*" durch den Einbezug der Schlussbesteuerung erheblich reduziert
wird, aber bei giinstigeren Abschreibungsbedingungen im tatsdchlichen Steuersystem immer
noch unterhalb des tariflichen Steuersatzes t* liegt. Es wird zudem deutlich, dass der Einbezug
der Schlussbesteuerung bei unterschiedlichen Wertansétzen der Vermogensgegenstinde am
Ende der betrachteten Investitionsdauer geboten ist. Bei dem Vorliegen von stillen Reserven
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unterscheiden sich die Abschreibungsverldufe im Referenzsystem und im tatsdchlichen Steuer-
system nicht nur in der zeitlichen Verteilung der Abschreibungen, sondern auch in betragsméi-
Biger Hinsicht. Dieser betragsméfige Unterschied fiihrt bei der Betrachtung ohne Schlussbe-
steuerung dazu, dass der Vorteil bei steigendem Steuersatz immer weiter ansteigt und im Ext-
remfall t* =100 nicht null, sondern 75 betrigt.

2.5 Anwendung des Indifferenzsteuersatzes auf den European Tax Analyzer

2.5.1 Kurzbeschreibung des Unternehmensmodells

Die Konzept der Indifferenzsteuersétze soll nun auf das im European Tax Analyzer verwendete
Musterunternehmen angewandt werden. Es wird dabei ausschlielich die Unternehmensebene
betrachtet. Die Musterunternehmen, auf denen die Berechnung der Steuerbelastungen basiert,
wurden aus der Bilanzdatenbank AMADEUS (Update September 2013) generiert.!'® Die daraus
gewonnene Datenbasis besteht aus vollstindigen Bilanzen, Gewinn- und Verlustrechnungen
sowie Personalangaben von 2.424.612 Unternehmen fiir das Jahr 2011 (davon 25.490 grofle
Unternehmen). Aus den Daten der einzelnen Kapitalgesellschaften wurden die Bilanz- und Er-
tragskennzahlen zunéchst branchen- und landerspezifisch gemittelt und anschlieBend zu einem
ungewichteten EU-28 Durchschnitt aggregiert. Es lassen sich anhand der gewonnenen Daten
branchen- und groBenspezifische Musterunternehmen generieren. Abbildung 2.8 zeigt die re-
sultierende Bilanz sowie bedeutende Bilanz- und Erfolgskennzahlen des groBen durchschnitt-
lichen Modellunternehmens in der Mitte des Betrachtungszeitraums (Periode 6 von 10).!" Die
Diskussion der Effektivsteuermalle wird sich im Folgenden auf dieses Modellunternehmen be-
schrianken.

Die Entwicklung des Unternehmens wéhrend der 10-jdhrigen Simulationsperiode wird durch
einen detaillierten Unternehmensplan bestimmt. Dieser enthédlt Annahmen iiber die Produktion,
Absatz, Beschaffung, Personalbestand und -kosten sowie beziiglich des Investitions-, Finanzie-
rungs- und Ausschiittungsverhaltens des Unternehmens. Fiir die gesamtwirtschaftlichen Daten
(Preissteigerungsraten, Zinssétze) wurden Werte aus Verdffentlichungen von Eurostat, des Sta-
tistischen Bundesamts und der Europiischen Zentralbank ermittelt.'?’ Die grundlegenden Pri-
missen lassen sich wie folgt zusammenfassen:

- Die wirtschaftliche Nutzungsdauer der Vermdgensgegenstinde des Sachanlagevermo-
gens betrigt fiinf Jahre fiir Patente und Lizenzen, je 50 Jahre fiir die Geschifts- und
Produktionsgebdude, neun Jahre fiir die Geschiftsausstattung, vier Jahre fiir die Be-
triebsausstattung und zwischen flinf und zehn Jahren fiir die betrachteten Maschinen;

- Preissteigerungsraten: 2,7% fiir allgemeine Lebenshaltungskosten, 2,5% fiir Grund-
stoffe, 2,2% fiir Personalkosten und 2,7% fiir Investitionsgiiter;

- Soll- und Habenzinssitze: 1,1% bzw. 2,5% fiir kurz- bzw. langfristige Forderungen und
3,9% bzw. 3,5% fiir kurz- bzw. langfristige Verbindlichkeiten.

118 Siche Abschnitt 3.3.2.1. fiir eine detaillierte Beschreibung des Prozesses.

19 Die betriebliche Altersversorgung wird in der Simulation im Ausgangsfall iiber jihrliche Beitréige an eine Pen-
sionskasse abgebildet, weshalb die Bilanzposition Null betrégt.

120 Alle Preissteigerungsraten und Zinssitze beziehen sich auf das Jahr 2012.
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Abbildung 2.8: Steuerbilanz und Erfolgs-/Bilanzkennzahlen des Modellunternehmens (Periode 6
von 10)

Steuerbilanz

AKTIVA Euro PASSIVA Euro
A. Anlagevermdgen A Eigenkapital
[mmaterielle Vermdgensgegen- 5.199.376 . Einlagen 21.305.895
stinde
II.  Sachanlagevermégen 1L Gewinnriicklagen 41.504.474
1. Grundstiicke 17.604.472 IL. ffahgresuber“h“sy -fehlbe- 10.383.662
2. Maschinen 13.320.641
iebs- ifts- B.  Ruckstellungen
Betriebs- und Geschifts 10.226.065 . g
ausstattung I. Pensionen 0
III.  Finanzanlagen 1L Sonstige 8.062.568
1. Beteiligungen 11.167.634
2. Langfristige Forderungen 1.240.848 C.  Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegen-
L iber Dritten 19.937.409
B. Umlaufvermogen I Verbindlichkeiten gegeniiber
I Vorrite 27.361.625 Gesellschaftern 22.660.522
I Forderungen aus Lieferung und II. Verbindlichkeiten aus Liefe-
Leistung 41.937.873 rung und Leistung 15.709.464
III.  Wertpapiere, Kasse, Guthaben 43.890.654 IV.  Kurzfristige Verbindlichkeiten 32.385.194
SUMME 171.949.188 SUMME 171.949.188

Erfolgs- und Bilanzkennzahlen

Umsatzrentabilitat

Anlagenintensitat

Eigenkapital-renta-
bilitat

Vorratsintensitat

Eigenkapitalquote

Personalintensitat

23,93%

4,95%

16,53%

42,57%

15,91%

11,42%

Stille Reserven/stille Lasten, die im Laufe der Simulation bei den bilanzierten Vermogensge-
genstdnden oder Schulden entstehen, werden in der letzten Simulationsperiode beriicksichtigt
und fithren zu Steuerbe- oder -entlastungen. Am Ende der Simulation vorhandene Verlust- oder
EBITDA-Vortrage werden mit 50% (zeitlich und betragsméBig unbegrenzt) bzw. 25% (zeitlich
oder betragsméaBig begrenzt) bewertet und dem Endvermogen zugeschlagen.

Fiir das betrachtete Modellunternehmen ergibt sich nach den zehn Simulationsperioden ein Ver-
mogensendwert von 185,31 Mio. Euro. Unter Beriicksichtigung des zu Anfang der Investition
eingebrachten Eigenkapitals von 21,30 Mio. betrdgt die Effektivrendite der Investition vor
Steuern somit 24,15%.'?!

2.5.2 Indifferenzsteuerséatze fur ausgewahlte EU-Mitgliedstaaten

Die Vorteile des European Tax Analyzer sind insbesondere in der realitdtsnahen Abbildung der
okonomischen Umweltbedingungen von Unternehmen wie z. B. durch die Abbildung unvoll-
kommener Kapitalmérkte und in der Moglichkeit einer sehr detaillierten Abbildung komplexer
steuerlicher Bemessungsgrundlagen und anderer Steuern wie Vermdgens- oder Grundsteuern
zu sehen.'?? Fiir die Berechnung des Indifferenzsteuersatzes in einem einzelnen Land wird der

12l Die Effektivrendite vor Steuern ldsst sich durch 19/185,31/21,30 -1 berechnen. Vgl. Spengel (1995), S. 201. Die
hohe Rendite der Ausgangsinvestition ist mit den Annahmen des Unternehmensplans zu begriinden und kann
durch eine Renditevariation angepasst werden.

122 Vgl. z. B. Spengel/Lammersen (2001), S. 229; Gutekunst et al. (2003), S. 127; Gutekunst (2005), S. 82-89.
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Vermogensendwert nach Steuern dieses Landes mit der Endwertbestimmung unter Beachtung
des Referenzsystems gleichgesetzt. Dadurch werden die Effekte unterschiedlicher Bemes-
sungsgrundlagen und anderer liquiditdtswirksamer Steuern unmittelbar in eine Relativgrofle
iibersetzt, die mit dem tariflichen Steuersatz verglichen werden kann.

In Tabelle 2.1 werden neben den absoluten Steuerzahlungen, die die bisher berichtete Ergeb-
nisgrofle waren, die Indifferenzsteuersitze fiir die acht EU-Mitgliedstaaten mit dem hochsten
Bruttoinlandsprodukt fiir das Jahr 2015 dargestellt (ausschlieBlich Unternehmensebene).'?* Zu-
sitzlich enthélt die Tabelle die nominalen Korperschaftsteuersitze sowie kombinierte Ertrag-
steuersitze der jeweiligen Mitgliedstaaten, wobei bei den kombinierten Ertragsteuersétzen Zu-
schlagsteuern und andere Steuern zusitzlich beriicksichtigt sind.'?* Zusitzlich sind zwei Spal-
ten mit den Differenzen zwischen Indifferenzsteuersatz und nominalem Kdorperschaftsteuersatz
bzw. kombiniertem Ertragsteuersatz dargestellt.

Tabelle 2.1: Absolute Steuerbelastungen und Indifferenzsteuersatze fur das Jahr 2015 in ausge-
wahlten EU-Mitgliedstaaten

(1) (2) (3) (4)
Land F;:tti;b?r; Indifferenz- nominaler It(:rmEb;{]r g: Differenz  Differenz
Mio. € steuersatz KSt-Satz steuersatz (2)-(3) (2)-(4)
PL 32,90 19,98% 19,00% 19,00% 0,98 0,98
SE 36,87 22,41% 22,00% 22,00% 0,41 0,41
UK 36,94 22,46% 20,00% 20,00% 2,46 2,46
NL 41,48 25,24% 25,00% 25,00% 0,24 0,24
IT 52,27 31,89% 27,50% 31,30% 4,39 0,59
DE 53,58 32,70% 15,00% 30,95% 17,70 1,75
ES 55,23 33,72% 28,00% 33,40% 5,72 0,32
FR 75,91 46,63% 33,33% 38,93% 13,30 7,70

Zunichst ldsst sich erkennen, dass die Transformation der absoluten Steuerzahlungen in den
Indifferenzsteuersatz die Reihenfolge der Platzierungen unverindert 14sst und mithin die ordi-
nale Rangfolge durch die Transformation gewéhrleistet ist. Vergleicht man die Indifferenzsteu-
ersidtze mit den nominalen Korperschaftsteuersidtzen bzw. kombinierten Ertragsteuersatz ist
auffallig, dass diese stets liber dem tariflichen Steuersatz liegen. Im Folgenden soll kurz auf die
Ursachen dieser Entwicklung eingegangen werden.

Grundsitzlich flihrt die sehr hohe Rendite der Ausgangsinvestition dazu, dass die Steuerbelas-
tungen hauptsichlich vom tariflichen Korperschaftsteuersatz abhingen und Bemessungsgrund-
lagenvorschriften weniger relevant sind.'*> Hinzu kommt, dass z. B. die Vorteile von beschleu-
nigten Abschreibungsmoglichkeiten aufgrund der derzeit geringen Zinssétze nur von geringer
Bedeutung sind.'?® Die geringen Unterschiede in Polen, Schweden und den Niederlanden, bei

123 Vgl. dazu die detaillierte Analyse in Spengel/Briutigam (2015), S. 580.
124 Vgl.Spengel et al. (2016b), S. A-1 - A-4 .

125 Siehe Abschnitt 2.4.4.1.

126 Vgl. Spengel/Meier (2016), S. 498.
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denen der nominale und der effektive Korperschaftsteuersatz identisch bzw. nahezu identisch
sind, lassen sich hauptsédchlich auf die Grundsteuern zuriickfiihren, die zu zusétzlichen Steuer-
zahlungen fiihren. Dies ist auch grundsétzlich in Grofbritannien der Fall, wo die Grundsteuer
allerdings erheblich hoher ist und folglich zu einer hoheren Abweichung vom tariflichen Kor-
perschaftsteuersatz fiihrt.

Bei Italien, Deutschland und Spanien sind die Differenzen der Indifferenzsteuersitze und der
nominalen Korperschaftsteuersitze sehr hoch, wihrend sich unter Berticksichtigung des kom-
binierten Ertragsteuersatzes geringere Differenzen ergeben. Dies lésst sich jeweils mit dem Ein-
fluss einer lokalen Gewinnsteuer begriinden, die hinsichtlich ihrer Bemessungsgrundlagen der
jeweiligen Korperschaftsteuer zumindest dhnlich sind.'?” Bei Einbezug des tariflichen Satzes
der lokalen Gewinnsteuer in kombinierten Ertragsteuersatz sinkt der Unterschied daher merk-
lich ab.

Ein Sonderfall in der Betrachtung stellt Frankreich dar, das bei der Differenz zwischen effekti-
vem Korperschaftsteuersatz und Indifferenzsteuersatz einen sehr hohen Wert von 7,7 Prozent-
punkten aufweist. Grund dafiir ist, dass in Frankreich zahlreiche kleinere Lohnsummensteuern
sowie eine besondere lokale Unternehmenssteuer zu entrichten sind, deren Bemessungsgrund-
lage sich einerseits aus pauschalisierten Mieteinkiinften fiir das Immobilienvermdgen und an-
dererseits aus dem Nettoproduktionswert (Umsatz abziiglich Materialkosten) ergibt.

Insgesamt zeigt sich, dass die Differenzen zwischen den kombinierten Ertragsteuersitzen und
den Indifferenzsteuersitzen nur sehr gering sind. Als Vergleichsmalstab sollte daher immer der
effektive Korperschaftsteuersatz genutzt werden. Die geringen Differenzen haben ihre Ursache
allerdings auch in der hohen Profitabilitdt der Ausgangsinvestition und des niedrigen Zinsni-
veaus und sollten daher nicht verallgemeinert werden. Bei einzelnen Léndern wie Frankreich
reicht die alleinige Betrachtung des kombinierten Ertragsteuersatzes jedoch auch bei hochpro-
fitablen Investitionen nicht aus, um die zu erwartenden Steuerbelastungen sachgerecht abzu-
schétzen.

2.6 Vergleich der Indifferenzsteuersatze im European Tax Analyzer mit den Effek-
tivsteuersatzen (EATR) nach Devereux/Griffith

2.6.1 Beschreibung des Grundmodells nach Devereux/Griffith

Der Ansatz zur Berechnung von Effektivsteuerbelastungen nach Devereux/Griffith beruht auf
der neoklassischen Investitionstheorie, bei der z. B. von einem vollkommenen Kapitalmarkt
ausgegangen wird.'?® Es werden dabei die Steuerbelastungen fiir ein hypothetisches Investiti-
onsprojekt berechnet, das eine vorab festgelegte Rendite erwirtschaftet. Bei der Investition han-
delt es sich um eine um eine Periode vorgezogene Investition, durch die der Kapitalstock des
Unternehmens kurzfristig in einer Periode erhdht wird und in der folgenden Periode wieder auf
das urspriingliche Niveau zuriickgefiihrt wird.'> In Abhingigkeit der Rendite kdnnen mit Hilfe

127 Dies betrifft die Gewerbesteuer in Deutschland, die IRAP in Italien und eine lokale Gewinnsteuer in Spanien.
Im Rahmen der Gewerbesteuer und der IRAP wird z. B. der Zinsabzug eingeschrénkt.

128 Vgl. Devereux/Griffith (1999); Devereux/Griffith (2003).

129 Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 8-9.
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des Modells sowohl Grenzinvestitionen als auch profitablen Investitionen betrachtet werden.
Im Gegensatz zu Grenzinvestitionen, bei denen die Rendite des Investitionsprojekts der Kapi-
talmarktrendite entspricht und der Kapitalwert daher null betrdgt, weisen profitable Investitio-
nen einen positiven Kapitalwert auf. Die relevanten Mafigréen fiir Grenzinvestitionen sind die
Kapitalkosten und der effektive Grenzsteuersatz (,,Effective Marginal Tax Rate®, EMTR), wih-
rend bei profitablen Investitionen der effektive Durchschnittssteuersatz (,,Effective Average
Tax Rate, EATR) heranzuziehen ist. Grundsétzlich kann die Investition im Ansidssigkeitsstaat
der Kapitalgesellschaft oder in einem anderen Land durchgefiihrt werden. Da im European Tax
Analyzer ausschlieBlich profitable Investitionen innerhalb eines Landes betrachtet werden,
wird fiir den Vergleich mit den Indifferenzsteuersitzen nur die EATR im Nationalfall herange-
zogen."*® Auch wird nur die Unternehmensebene betrachtet.

Vereinfacht ergibt sich der effektive Durchschnittssteuersatz fiir das betrachtete Investitions-
projekt aus der Differenz des Kapitalwerts vor Steuern (R * ) und des Kapitalwerts nach Steuern
(R), bezogen auf die diskontierte Vorsteuerrendite p :

R*-R

(2.49)

Bei der Berechnung von R konnen neben Korperschaftsteuersdtzen Abschreibungsregelungen
und die Behandlung von Finanzierungsaufwendungen detailliert beriicksichtigt werden. Andere
Steuerarten wie lokale Gewinn- und Vermogensteuern, deren Bemessungsgrundlagen sich von
der korperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage unterscheiden, konnen nur unvollstindig
abgebildet werden.!*! Eine genauere Darstellung des Kapitalwerts nach Steuern und der einzel-
nen steuerlichen Parameter, die bei den Berechnungen beriicksichtigt werden, findet sich in
A2.1 im Anhang.

Im Regelfall werden die Effektivsteuerbelastungen fiir fiinf Wirtschaftsgiiter (Immobilien, Ma-
schinen, Patent, Finanzanlage, Vorrite) berechnet, fiir die jeweils drei verschiedenen Finanzie-
rungswege (Selbst-, Beteiligungs- oder Fremdfinanzierung) moglich sind. Die EATR eines
Landes ergibt sich aus dem ungewichteten Durchschnitt iiber alle fiinf Wirtschaftsgiiter und
dem gewichteten Durchschnitt der drei Finanzierungswege (55% Selbstfinanzierung, 10% Be-
teiligungsfinanzierung; 35% Fremdfinanzierung).!3? Diese gemittelten EATRs werden im Fol-
genden als Vergleichsgrundlage fiir die Indifferenzsteuersitze herangezogen.'?

130 Die grenziiberschreitende EATR wird in Kapitel 4, die Kapitalkosten als MaBgrofe fiir Grenzinvestitionen in
Kapital 5 verwendet.

31 Vgl. zur genaueren Beschreibung der Methodik Devereux/Griffith (1999). Zu einer Beurteilung des Modells
vgl. z. B. Gutekunst (2005), S. 73-85

132 Vgl. Spengel et al. (2016b).

133 Die EATR werden Spengel et al. (2016b) entnommen.
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2.6.2 Vergleich der Effektivsteuersatze

Beim Vergleich der Effektivsteuersdtze nach Devereux/Griffith und der Indifferenzsteuersitze
ist zu beachten, dass diese aufgrund ihrer 6konomischen Rahmenbedingungen sowie der Struk-
tur der Investition und des Betrachtungszeitraums generell nur schwer miteinander zu verglei-
chen sind. Es ist zu erwarten, dass sich aufgrund der genaueren Detaillierung von Steuersyste-
men im European Tax Analyzer hohere Unterschiede zwischen den jeweiligen Effektivsteuer-
maflen und dem kombinierten Ertragsteuersatz ergeben sollten. Bei den Berechnungen der
EATR wird regelmédfBig eine Profitabilitit von 20% unterstellt. Da diese fiir den Zusammenhang
zwischen Korperschaftsteuersatz und Effektivsteuersatz eine entscheidende Rolle spielt, wird
die Profitabilitit im European Tax Analyzer auf 20% angepasst.'** Dadurch ist zumindest eine
Vergleichbarkeit beider MaB3groen aufgrund der gleichen Profitabilitdt gegeben.

In Tabelle 2.2 sind neben den kombinierten Ertragsteuersitzen der EU-15 Mitgliedstaaten die
Indifferenzsteuersétze fiir die zwei unterschiedlichen Profitabilitdten von 24,15% und 20% im
European Tax Analyzer sowie die EATR nach dem Devereux/Griffith-Modell gegeben. Zu-
satzlich ist jeweils noch die Differenz des kombinierten Ertragsteuersatzes mit dem Indifferenz-
steuersatz bei einer Profitabilitit von 20% sowie mit der EATR in Prozentpunkten angegeben.
Die Anordnung richtet sich nach der Hohe der Steuersitze in Spalte 1.

Tabelle 2.2: Indifferenzsteuersatze und EATR im Vergleich zum kombinierten Ertragsteuersatz
far 2015 in den EU-15 Mitgliedstaaten

(1) (2) 3) “)
Land | 1 Ertrag. | Steuorsats  steveroaty  EATR | Differenz  Differenz

steuersatz | (24,15%) (20%) (20%) (3)-() 4)-()
IE 12,50% 12,71% 12,81% 14,10% 0,31 1,60
FI 20,00% 20,95% 21,42% 18,90% 1,42 -1,10
UK 20,00% 22,46% 23,65% 21,50% 3,65 1,50
SE 21,50% 22,41% 22,61% 19,40% 1,11 -2,10
DK 23,50% 25,24% 26,09% 21,30% 2,59 -2,20
AT 25,00% 31,16% 34,19% 23,00% 9,19 -2,00
NL 25,00% 25,24% 25,38% 22,50% 0,38 -2,50
EL 29,00% 30,21% 31,89% 27,50% 2,89 -1,50
LU 29,22% 30,98% 31,58% 25,50% 2,36 -3,72
PT 29,50% 26,42% 26,20% 26,60% -3,30 -2,90
DE 30,95% 32,70% 33,30% 28,20% 2,35 -2,75
IT 31,30% 32,01% 34,17% 23,80% 3,53 -7,50
ES 33,40% 33,72% 33,88% 32,90% 0,48 -0,50
BE 33,99% 33,05% 33,40% 27,80% -0,59 -6,19
FR 38,93% 46,63% 51,33% 38,30% 12,40 -0,63
< EU-15 26,92% 28,40% 29,51% 24,75% 2,59 -2,17

134 Dies ldsst sich tiber die Eingabe von auBergewdhnlichen Aufwendungen realisieren.
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Die Zahlen bestitigen zundchst nicht die Vermutung, dass die EATR nach dem Devereux/Grif-
fith-Modell ndher an den kombinierten Ertragsteuersidtzen liegen. Dies ist lediglich in sieben
der betrachteten fiinfzehn Lénder der Fall und auch aus dem Durchschnitt ldsst sich keine klare
Tendenz ableiten. Auffallig ist, dass mit Ausnahme von Irland und GroBbritannien die EATR
unter dem kombinierten Ertragsteuersatz liegt. MaBgeblich hierfiir sind die 6konomischen An-
nahmen des Modells. Im Devereux/Griffith-Modell wird von einem einheitlichen nominalen
Zinssatz von 7,1% ausgegangen, der weit iiber den Zinssétzen des European Tax Analyzer liegt.
Aufgrund der zumeist unbeschriankten Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen bei der korper-
schaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage fiihrt die Steuerersparnis zu einer EATR, die unter
dem tariflichen Steuersatz liegt. Die generell hohe Bedeutung von zusétzlichen Abziigen ist
auch daran zu erkennen, dass in Belgien und Italien weitaus hohere Differenzen zwischen
EATR und effektivem Korperschaftsteuersatz festzustellen sind. Beide Lander erlauben einen
sogenannten fiktiven Eigenkapitalzinsabzug, der sich reduzierend auf die EATR auswirkt.

Die geringeren Effektivsteuerbelastungen im Devereux/Griffith-Modell lassen sich folglich auf
die zugrundeliegenden Modellannahmen zuriickfiihren. Da sich dies auf'alle EATR in dhnlicher
(reduzierender) Weise auswirken sollte, ist es sinnvoll, anstatt der durchschnittlichen Differen-
zen den Korrelationskoeffizienten zwischen den kombinierten Ertragsteuersidtzen und der
EATR bzw. dem Indifferenzsteuersatz heranzuziehen. Hier sollte sich ein geringerer Korrelati-
onsgrad zwischen dem Indifferenzsteuersatz und den kombinierten Ertragsteuersitzen ergeben.
Die Ergebnisse fiir die Korrelationskoeffizienten sind in der folgenden Tabelle 2.3 enthalten.
Es wird dabei einmal auf den Pearson-Korrelationskoeffizienten zuriickgegriffen und anderer-
seits der Spearman-Rangkorrelationskoeffizient verwendet, da dieser stabiler gegeniiber Aus-
reiBern ist und lediglich auf der Betrachtung der Rangplitze basiert.'*

Tabelle 2.3: Korrelationskoeffizienten fir die kombinierten Ertragsteuersatze und die Indiffe-
renzsteuersatze bzw. die EATR nach Devereux/Griffith

Indifferenz

[0)
steuersatz (2006) /TR (20%)

Pearson-Korrelation 0,9054 0,9353
Spearman-Korrelation 0,8369 0,9206

In beiden KorrelationsmaBen bestétigt sich die Vermutung, dass der Indifferenzsteuersatz in
geringerem Maf3e mit den kombinierten Ertragsteuersitzen korreliert als die EATR nach De-
vereux/QGriffith. Dies ldsst sich hauptsichlich auf die genauere Betrachtung und Modellierung
anderer Steuerarten zuriickfiihren.

135 Vgl. Hauke/Kossowski (2011)
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2.7 Zusammenfassung

Der European Tax Analyzer basiert auf vollstaindigen Finanzpldnen, die eine sehr detaillierte
Beriicksichtigung von Steuervorschriften erlauben. Diese genaue Abschitzung der Steuerwir-
kungen einer Investition kann besonders im Rahmen einer einzelwirtschaftlichen Entschei-
dungshilfe fiir profitable Investitionen niitzlich sein. Die Beurteilung unterschiedlicher Stand-
ortalternativen erfolgte im European Tax Analyzer bisher ausschlieBlich anhand der absoluten
Steuerbelastungen.

Durch den neu entwickelten Indifferenzsteuersatz fiir den European Tax Analyzer ist es nun
moglich, die absoluten Steuerbelastungen in eine relative MaBBgroBe zu transformieren. Bei der
Bestimmung des Indifferenzsteuersatzes spielt das Referenzsystem eine grofle Rolle, das mo-
dellexogen festzulegen ist. Hier wurde auf ein IFRS-orientiertes System zuriickgegriffen, da
dieses weit verbreitet ist und somit die Verstdndlichkeit der berechneten Effektivsteuermafle
erh6hen konnte. Anhand von vereinfachten Berechnungen wurde gezeigt, dass der so definierte
Indifferenzsteuersatz die ordinale Rangfolge verschiedener Investitionsstandorte bewahrt und
das neue relative Effektivsteuermall unmittelbar mit dem relevanten tariflichen Korperschaft-
steuersatz verglichen werden kann. Diese Eigenschaften bleiben auch gewahrt, wenn verschie-
dene Erweiterungen wie die Fremdfinanzierung oder der Einbezug weiterer Steuerarten bertick-
sichtigt werden.

Bei der Berechnung der Indifferenzsteuersédtze anhand eines Modellunternehmens im European
Tax Analyzer hat sich gezeigt, dass aufgrund der Profitabilitit und des niedrigen Zinsniveaus
hauptsdchlich andere Steuerzahlungen zu Unterschieden zwischen tariflichem Korperschaft-
steuersatz und Indifferenzsteuersatz fiihren, wihrend Unterschiede in der korperschaftsteuerli-
chen Bemessungsgrundlage nur eine geringe Rolle spielen. Dies zeigt, dass die detaillierte Ab-
bildung anderer Steuerarten fiir eine umfassende Beurteilung von Steuerwirkungen relevant ist.
In einzelnen Lindern wie Frankreich weisen die Ergebnisse eine betrachtliche Differenz zwi-
schen Indifferenzsteuersatz und tariflichem Korperschaftsteuersatz auf. Diese genauere Abbil-
dung ist der Grund der geringeren Korrelation der Indifferenzsteuerséitze mit den Korperschaft-
steuersdtzen im Vergleich zu den Effektivsteuersidtzen des Devereux/Griffith-Modells.

Zusammenfassend konnen die neu berechneten Indifferenzsteuersitze einen préziseren Ein-
druck von der zu erwartenden Steuerbelastung in einem Land als bestehende Effektivsteuer-
mafe verschaffen. Sie konnen sehr einfach mit dem tariflichen Steuersatz verglichen und auf
beliebige Investitionsstrukturen angewandt werden. Einschridnkend ist jedoch anzumerken,
dass auch die neuen Indifferenzsteuersétze lediglich fiir eine bestimmte Parameterkonstellation
Giiltigkeit besitzen. Unabhédngig davon konnen Unternehmen durch die neuen Indifferenzsteu-
ersitze zumindest abschéitzen, in welchen Landern Besonderheiten bei der zu erwartenden Steu-
erbelastung von Investitionen zu beachten sind.
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3. Wettbewerb: Belastungs- und Verteilungswirkungen der Unternehmens-
besteuerung in den EU-Mitgliedstaaten von 1998 bis 2015

3.1 Einleitung

Die Schaffung attraktiver steuerlicher Rahmenbedingungen fiir Unternehmen wurde innerhalb
der EU in den letzten Jahren fiir die einzelnen Mitgliedstaaten immer bedeutender, was sich
hauptsichlich auf zwei Griinde zuriickfiihren ldsst. Aufgrund der zunehmenden Globalisierung
und einer hoheren Kapitalmobilitét stehen die Lander immer stirker mit allen anderen Lédndern
in einem Wettbewerb um die Ansiedlung von Unternehmen.!*® Fiir einzelne Gruppen der
OECD-Mitgliedsldnder haben viele empirische Studien einen Zusammenhang zwischen sin-
kenden Korperschaftsteuersitzen und einer zunehmenden wirtschaftlichen Integration von
Mirkten bestitigt.!>” Zusitzlich hat sich in vielen Rechtsbereichen innerhalb der EU im Laufe
der Zeit eine weitgehende Harmonisierung der nationalen Regelungen der einzelnen Mitglied-
staaten ergeben. Dies zeigt sich z. B. in einer stetig wachsenden Zahl an verabschiedeten Ge-
setzesvorhaben auf EU-Ebene, die die nationalen Rechtsordnungen beeinflussen.'*® Im Gegen-
satz dazu stellt die Steuerpolitik aufgrund der nationalen Verantwortlichkeit der einzelnen Mit-
gliedstaaten immer noch ein wichtiges Differenzierungsmerkmal unter den Mitgliedstaaten

dar."®?

Die zunehmende Integration innerhalb der EU, die der Verwirklichung des Binnenmarktziels
nach Art. 26 Abs. 1 AEUV dient, fithrt mit der zugleich hoheren Kapitalmobilitdt zu einem
verschérften Wettbewerb der Mitgliedstaaten um die Ansiedlung von Unternehmen untereinan-
der.'*® Nach der klassischen Vorstellung des Steuerwettbewerbs fiihrt dieser Prozess ohne Ko-
ordinierungs- und Harmonisierungsmafnahmen letztlich zu einem ,,Race To The Bottom* bei
der Unternehmensbesteuerung, der sich hauptsiachlich in immer weiter sinkenden Korperschaft-
steuersitzen niederschligt.'*! Mehrere empirische Studien haben fiir die EU einen insgesamt
starkeren Steuerwettbewerb als in anderen Regionen festgestellt, der sich nach der Erweiterung

der EU im Jahr 2004 um zehn vornehmlich osteuropiische Linder nochmals intensiviert hat.'#?

In Studien liber OECD-Mitgliedsldnder wurde bisher festgestellt, dass sich das Aufkommen
aus der Korperschaftsteuer im Verhéltnis zum Bruttoinlandsprodukt oder dem Gesamtsteuer-
aufkommen trotz erheblicher Steuersatzsenkungen iiberraschenderweise nicht in gleichem

136 Vgl. Owens (1993), S. 23-28; Bond (2000), S. 171-174; Devereux et al. (2002), S. 480-487; Fuest/Hemmelgarn
(2005); Egger/Raff (2015). Der Zusammenhang zwischen ausldndischen Direktinvestitionen und dem Steuer-
satz wird z. B. explizit in Slemrod (2004); Bénassy-Quéré et al. (2005) untersucht. Fiir eine zusammenfassende
Meta-Studie vgl. Feld/Heckemeyer (2011)

137 Vgl. z. B. Swank/Steinmo (2002); Mooij/Ederveen (2008); Leibrecht/Hochgatterer (2012); Adam et al. (2013).

138 Vgl. Alesina et al. (2005).

139 Vgl. Bellak/Leibrecht (2007), S. 12. Die Ubersicht bei Alesina et al. (2005), S. 298 zeigt auch, dass Rechtsakte
im Bereich der Steuern nur einen verschwindend geringen Anteil an allen Rechtsakten der EU haben.

140 Vg, Cnossen (1990), S. 478; Cnossen (2002), S. 479; Devereux (2008a), S. 628.

141 Vgl. Oates (1972); Zodrow (2003).

142 Vgl. Davies/Voget (2008); Crabbé (2013); Devereux/Loretz (2013); Redoano (2014); Streif (2015).
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MaBe reduziert hat bzw. sogar konstant geblieben ist.!** Um die Entwicklung beim Korper-
schaftsteueraufkommen in der EU nachzuvollziehen, ist in Tabelle 3.1 beispielhaft das durch-
schnittliche Korperschaftsteuerautkommen der EU-25 Mitgliedstaaten von 1995 bis 2015 in
Bezug zum Gesamtsteueraufkommen bzw. zum Bruttoinlandsprodukt dargestellt.

Tabelle 3.1: Durchschnittliches Kérperschaftsteueraufkommen in den EU-25 Mitgliedstaaten
von 1995 bis 2015

Korperschaft- 1995 1999 2003 2007 2011 2015
steueraufkommen...

in o -
...in % des Gesamt 57 7.1 6.0 82 63 62
steueraufkommens

ino in-
...in % des Bruttoin 22 2.9 23 32 25 25

landsprodukts

Quelle: Eurostat (2017b)

Die Zahlen zeigen fiir den betrachteten Zeitraum in beiden Féllen die gleiche Entwicklung. Es
lasst sich zunéchst kein generelles Absinken hinsichtlich der Bedeutung des Korperschaftsteu-
eraufkommens feststellen. Fiir die Jahre 1999 und 2007 sind die prozentualen Werte sogar leicht
hoher.!** Als allgemeine Griinde fiir die gleich bleibende Bedeutung des Korperschaftsteuer-
aufkommens wurden in der bisherigen Literatur neben einer verstirkten Nutzung der Kapital-
gesellschaft als Rechtsform!4’ und einer hdheren Profitabilitit von Unternehmen in Folge der

Globalisierung!*® oftmals die Verbreiterung der Korperschaftsteuerbemessungsgrundlage an-
gefiihrt.'4’

Der Zusammenhang zwischen sinkendem Korperschaftsteuersatz und einer Verbreiterung der
Bemessungsgrundlage wurde bereits in mehreren Studien intensiv untersucht.'*® Diese Studien
betrachten allerdings zumeist lediglich einzelne Landergruppen der OECD und einen Zeitraum
bis hochstens 2008, der die aktuellsten Entwicklungen der Korperschaftsteuersysteme nach der
Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise somit ausschlieB3t. Zusétzlich werden Verdnderungen bei
der Bemessungsgrundlage der Korperschaftsteuer zumeist nur anhand der Entwicklungen der
Abschreibungen gemessen und auf Verdnderungen bei anderen relevanten Unternehmenssteu-
ern wie z. B. der Gewerbesteuer in Deutschland wird nicht eingegangen. Auch die Entwicklung
bei der Anteilseignerbesteuerung wie die Besteuerung von Dividendeneinkiinften wurde bisher
noch nicht ausreichend untersucht.

Diese Forschungsliicke soll im Folgenden zunéchst durch eine umfassende und detaillierte qua-
litative Analyse geschlossen werden, bei der die Entwicklungen in der Unternehmensbesteue-
rung in den EU-Mitgliedstaaten fiir den Zeitraum von 1998 bis 2015 nachvollzogen werden.

43 Vgl. Messere (2000), S. 13; Devereux et al. (2002), S. 472; Auerbach et al. (2010), S. 848.

144 Das Korperschaftsteueraufkommen hingt stark von der gesamtwirtschaftlichen Lage ab. Auf diesen Zusam-
menhang wird ausfiihrlich in Abschnitt 3.3.3.4 eingegangen.

145 Vgl. De Mooij/Nicodéme (2008), S. 479; Griffith/Miller (2014), S. 535.

146 Vgl. Devereux et al. (2004), S. 377; Becker et al. (2012), S. 7.

47 Vgl. Sinn (1990), OECD (2007), S. 24-26; Serensen (2007), S. 180; Overesch/Rincke (2011), S. 583.

148 Vgl. z. B. Devereux et al. (2002); Devereux (2008a); Kawano/Slemrod (2016).
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Dadurch soll gezeigt werden, ob der bisher festgestellte Trend der sinkenden Korperschaftsteu-
ersitze bei gleichzeitiger Verbreiterung der Bemessungsgrundlage auch fiir die Mitgliedstaaten
der EU im Zeitraum 1998-2015 bestdtigt werden kann und welche Maflnahmen dabei zum Ein-
satz kommen.

Der qualitativen Analyse liegen umfangreiche, eigenhidndige Auswertungen der Datenbank des
International Bureau for Fiscal Documentation (IBFD), der vom IBFD bereits seit vielen Jah-
ren verdffentlichten European Tax Handbooks sowie weiterer Informationsquellen zu-
grunde.'” Fiir eine bessere Anschaulichkeit werden bei der Untersuchung ausschlieBlich die
EU-25 Lénder betrachtet, sodass die erst 2009 bzw. 2013 beigetretenen Lénder (Bulgarien, Ru-
méinien bzw. Kroatien) nicht einbezogen werden. Dies ermoglicht eine Unterteilung der Lénder
in die Gruppen der EU-15 und EU-10, um strukturelle Besteuerungsunterschiede der beiden
Gruppen aufzuzeigen. Aufgrund der aufwéndigen Recherchen wurden die Daten nur fiir die
Jahre 1998 und 2002 sowie ab 2005 in zweijdhrlichen Abstinden (2007, 2009, 2011, 2013,
2015) erhoben. Da der Fokus auch ausschlieBlich auf den Entwicklungen der Unternehmens-
besteuerung innerhalb der EU liegt, wurden die Entwicklungen der EU-10 erst ab ihrem Bei-
trittsdatum 2004 erfasst.!*® Fiir die EU-15 kann somit der gesamte Zeitraum von 1998-2015
analysiert werden, wéihrend dies fiir die EU-10 nur fiir den Zeitraum 2005-2015 moglich ist.

Nach Abschluss der qualitativen Analyse soll anhand von Belastungsrechnungen gezeigt wer-
den, wie sich diese Anderungen auf die effektive Unternehmenssteuerbelastung in der EU aus-
gewirkt haben. Die qualitative Analyse der Bemessungsgrundlagenvorschriften erlaubt nur eine
Aussage, ob eine Anderung zu einer Verbreiterung oder Verschmilerung fiihrt.!>! Sie erlaubt
hingegen keine Aussage iiber die Bedeutung einzelner Anderungen fiir die effektive Steuerbe-
lastung. Fiir diese Analyse wird der European Tax Analyzer verwendet, da er die resultierenden
Effekte von zahlreichen Bemessungsgrundlagenidnderungen genau quantifizieren kann und dar-
iber hinaus auch andere relevante Unternehmenssteuern genau abbildet. Aufgrund dieser de-
taillierten Implementierung von Steuersystemen ist es zudem moglich, die Wirkungsweise der
Unternehmensbesteuerung bei einem exogenen Schock wie einer Wirtschaftskrise zu beurtei-
len.'>? Die Wirkungen eines exogenen Schocks konnen z. B. in Verlustsituationen durch die
Existenz von Verlustverrechnungsbeschriinkungen verschirft werden. !>’

Allgemein herrscht in der Literatur zudem ein Konsens, dass die zu beobachtende Entwicklung
der Korperschaftsteuer mit sinkenden Steuersdtzen und breiteren Bemessungsgrundlagen ins-
besondere hochmobilen und hochprofitablen Unternehmen zugutekam.'** Es wurde allerdings
bisher noch nicht ausreichend untersucht, wie einzelne GroBenklassen oder Wirtschaftszweige

49 Vgl. fiir die Datenbank International Bureau for Fiscal Documentation (2017), fiir die European Tax Hand-
books International Bureau for Fiscal Documentation (1998-2015). Weitere wichtige Informationsquellen wa-
ren Europdische Kommission (2001a); Endres et al. (2007); Spengel/Zdllkau (2012); Endres/Spengel (2015);
Spengel et al. (2016D).

150 Fiir die EU-10 Mitgliedstaaten haben mehrere Untersuchungen starke Reduzierungen der Korperschaftsteuer-

sitze vor dem Beitritt zur EU im Jahr 2004 festgestellt. Vgl. z. B. Bellak et al. (2009), S. 272f;

Overesch/Wamser (2010), S. 430; Genschel et al. (2011), S. 591.

Dies entspricht dem Vorgehen bei Kawano/Slemrod (2016).

152 Vgl. fiir eine dhnliche Untersuchung in Deutschland Spengel/Zinn (2012), S. 43-45.

153 Vgl. Devereux/Fuest (2009), S. 430.

154 Vgl. Devereux et al. (2002), S. 462-466; Griffith/Miller (2014), S. 550.

151
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aufgrund ihrer unterschiedlichen Strukturmerkmale von diesen Entwicklungen profitiert haben.
Vorhandene Mikrosimulationsstudien beziehen sich zumeist auf ein Land und eine durchge-
fiihrte Reform.!>> Andere Studien, die einen langen Zeitraum betrachten, konzentrieren sich
entweder auf ein Land'*® oder verwenden andere Modelle, die keine groBenklassen- und bran-
chenspezifische Analyse der Effekte erlauben.'>” Daher wird fiir die Quantifizierug mit Hilfe
des European Tax Analyzer nicht nur das bereits in Abschnitt 2.5 verwendete grofle durch-
schnittliche Modellunternehmen angewandt, sondern es werden zusétzlich verschiedene Gro-
Benklassen und Branchenmodelle betrachtet.

Zuletzt soll sowohl bei der qualitativen als auch bei der quantitativen Analyse nicht nur die
Besteuerung auf Ebene der Kapitalgesellschaft, sondern auch die Besteuerung der Anteilseigner
einbezogen werden. Diese Ebene der Besteuerung ist vor allem bei kleinen und mittleren Un-
ternehmen von Relevanz, bei denen Anteilseigner oftmals gleichzeitig die Funktion als Ge-
schiftsfiihrer ibernehmen.'® Insgesamt weisen diese Unternehmen eine weitaus geringere Mo-
bilitdt im Vergleich zu multinationalen Unternehmen auf. Dies ist bedeutend, da bei Vorhan-
densein eines mobilen und immobilen Faktors nach dem klassischen Steuerwettbewerbsmodell
davon auszugehen ist, dass die Steuerbelastung zunehmend auf den immobilen Faktor verlagert
wird.!> Somit bestehen Anreize fiir die Mitgliedstaaten (mobilere) multinationale Unterneh-
men durch geringe Korperschaftsteuersidtze anzuziehen und mdgliche Steuerausfille iiber die
(immobileren) kleinen und mittleren Unternehmen durch eine héhere Dividendenbesteuerung
ihrer Anteilseigner auszugleichen.!'®

Die Untersuchung gliedert sich in zwei Teile. Zunichst werden innerhalb der qualitativen Ana-
lyse Entwicklungen bei der Korperschaftsteuer, bedeutenden anderen Unternehmenssteuern
und bei der Besteuerung von Dividendenertrigen natiirlicher Anteilseigner aufgezeigt (Ab-
schnitt 3.2). Daran anschlieBend werden verschiedene quantitative Belastungsrechnungen
durchgefiihrt, um die oben erlduterten Forschungsfragen zu beantworten (Abschnitt 3.3). Die
wichtigsten Erkenntnisse werden abschlieBend zusammengefasst (Abschnitt 3.4).

3.2 Qualitative Analyse unter besonderer Berticksichtigung von Steuersatz- und Be-
messungsgrundlagenentwicklungen

3.2.1 Korperschaftsteuer

Die Entwicklungen bei der Korperschaftsteuer waren bereits Gegenstand mehrerer Studien. Die
folgende Untersuchung, die sich auf die 25 Mitgliedstaaten der EU im Zeitraum von 1998 bis
2015 bezieht, bietet gegeniiber diesen fritheren Studien einen Mehrwert in dreifacher Hinsicht:

155 Vgl. z. B. Oropallo/Parisi (2005); Finke et al. (2013).

136 Vgl. Seer (2009); Spengel/Zinn (2012); Ott/Wagner (2012) mit Studien in Bezug auf Deutschland.

157 Vgl. Elschner/Vanboerren (2009); Djankov et al. (2010); Elschner et al. (2011); Endres et al. (2013).

138 Vgl. z. B. Serensen (1995), S. 292. Fiir empirische Arbeiten, die diesen Zusammenhang fiir Schweden unter-
suchen, vgl. Edmark/Gordon (2013); Alstadsater/Jacob (2016).

159 Vgl. Bucovetsky/Wilson (1991); Zodrow (2010).

160 Vgl. Spengel (2008), S. 53-57. Dies wird aktuell in den USA diskutiert. Vgl. Grubert/Altshuler (2016).
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Zunichst wurden in fritheren Untersuchungen ausschlieBlich Lander bzw. einzelne Lander-
gruppen der OECD-Mitgliedsléinder betrachtet.!®! Eine umfassende Untersuchung der Entwick-
lung fiir die Mitgliedstaaten der EU iiber eine entsprechend lange Zeitspanne liegt bisher noch
nicht vor. Zweitens werden in der bisherigen Literatur ausschlielich Zeitrdume betrachtet, die
von Mitte der 1980er Jahre bis hochstens zum Jahr 2008 reichen.!®? Insofern wurde es bisher
insgesamt noch nicht untersucht, ob sich der Trend der Verbreiterung der Bemessungsgrund-
lage bei gleichzeitiger Absenkung der tariflichen Korperschaftsteuersétze in gleicher Weise bis
2015 fortgesetzt hat. Dies ist bedeutsam, da sich mit der Wirtschaftskrise und der darauffolgen-
den Staatsschuldenkrise die fiskalischen Rahmenbedingungen der Mitgliedstaaten zur Haus-
haltskonsolidierung entscheidend gedndert haben. Ein dritter Beitrag ist in einer sehr viel de-
taillierteren Analyse der korperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlagenvorschriften zu se-
hen. Die bisherigen Untersuchungen haben mit wenigen Ausnahmen lediglich die Veridnderun-
gen bei den Abschreibungsregelungen fiir Fabrikationsgebiude und Maschinen betrachtet.'®?
Bei diesen handelt es sich um Periodisierungsvorschriften, deren zeitlicher Verlauf hauptsich-
lich zu Zins- und Liquiditétseffekten fithrt. Aufgrund der momentan weltweit bestehenden
Niedrigzinsphase sind diese Effekte jedoch weit weniger bedeutsam.'®* Viel bedeutender sind
dagegen Vorschriften wie Zinsabzugs- oder Verlustverrechnungsbeschrankungen, die aufgrund
einer moglichen Komplettversagung des Betriebsausgabenabzugs zu einer sogenannten indi-

rekten Substanzbesteuerung fiihren kénnen. '

Da in der bisherigen Literatur der Entwicklung der Abschreibungsregelungen sehr viel Bedeu-
tung beigemessen wurde, werden die Ergebnisse der Recherche zunichst ebenfalls fiir die Ab-
schreibungen diskutiert. Im Anschluss daran wird auf die Entwicklungen bei Verbrauchsfolge-
verfahren, Verlustverrechnungsbeschrinkungen und Zinsabzugsbeschrankungen sowie weite-
ren Vorschriften der Bemessungsgrundlage eingegangen. Anhand dieser umfassenden Analyse
der Elemente der Bemessungsgrundlage kann abgeschitzt werden, ob und durch welche Mal-
nahmen sich hier im Zeitablauf Veranderungen feststellen lassen. AnschlieBend ldsst sich unter
Beriicksichtigung der Entwicklung der Korperschaftsteuersétze nachvollziehen, ob und inwie-
weit sich fiir den betrachteten Zeitraum und fiir die betrachteten Léndergruppen eine Evidenz
fiir eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage bei gleichzeitiger Absenkung der tariflichen
Korperschaftsteuersitze finden ldsst.

3.2.1.1 Abschreibungsregelungen

Fiir die Entwicklung der Abschreibungsregelungen wurde bisher zumeist die Datenbank des
Oxford Centre for Business Taxation verwendet. Dabei wird von drei verschiedenen Anlage-
giitern (Fabrikationsgebidude, Maschine und Patent) mit 6konomischen Nutzungsdauern von
25 Jahren, 7 Jahren bzw. 10 Jahren ausgegangen.!'®® Um eine Vergleichbarkeit unterschiedli-
cher Abschreibungsmethoden zu gewihrleisten, werden Abschreibungsbarwerte berechnet, die

161 Vgl. z. B. Clausing (2007); Devereux (2007); Kawano/Slemrod (2016).

162 Vgl. z. B. Loretz (2008); Bond/Xing (2015).

163 Vgl. z. B. Devereux et al. (2002), S. 457-460; Loretz (2008), S. 645-647; Becker/Fuest (2011a), S. 581-583;
Bond/Xing (2015), S. 17-19. Eine Ausnahme stellt die Arbeit von Kawano/Slemrod (2016) dar.

164 Vgl. Spengel/Meier (2016), S. 498; Spengel et al. (2016a), S.10.

165 Vgl. Spengel et al. (2010), S. 19.

166 Vgl. Oxford Centre for Business Taxation (2016), S. 4.
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den diskontierten Wert der zukiinftigen Abschreibungsverrechnungen darstellen. Bei einer So-

fortabschreibung betrigt dieser Wert 100, ist keinerlei Abschreibung erlaubt, betrdgt der Wert
0.167

Die folgende Analyse bezieht sich ausschlieBlich auf die Verbreitung der Abschreibungsme-
thoden in den 25 betrachteten EU-Mitgliedstaaten. Dabei wird auf Vermogensgegenstinde zu-
riickgegriffen, die im European Tax Analyzer implementiert sind. Anstatt alle Vermogensge-
genstinde zu betrachten wird exemplarisch lediglich die Entwicklung bei dem Biirogebédude,
dem Fabrikationsgebédude, einer Maschine mit einer angenommenen Nutzungsdauer von fiinf
Jahren und dem Patent aufgezeigt.'®® Die Konzentration auf die Abschreibungsmethoden ver-
schafft neben einem besseren Einblick in die Heterogenitdt der Methoden in den Mitgliedstaa-
ten ebenfalls einen Eindruck, wie die Bemessungsgrundlage durch eine Umgestaltung der Ab-
schreibungsregelungen verandert wird. Grundsatzlich lassen sich die Abschreibungsmethoden
der Vermogensgegenstiande in die lineare, beschleunigte, degressive und sofortige Abschrei-
bung unterteilen. Hinzu kommen die Méglichkeiten einer Pool-Abschreibung sowie einer kom-
pletten Versagung der Abschreibung.'®

Auch wenn die genaue Vorteilhaftigkeit von den spezifischen Abschreibungssétzen abhingt,
lassen sich dennoch Tendenzaussagen fiir die Vorteilhaftigkeit einzelner Abschreibungsmetho-
den treffen.!”® Ordnet man die Abschreibungsmethoden nach ihrer steuerlichen Vorteilhaf-
tigkeit, so ist die Sofortabschreibung am vorteilhaftesten und die komplette Versagung der Ab-
schreibung fiir steuerliche Zwecke sehr nachteilig, da sie in einem Komplettverbot des Betriebs-
ausgabenabzugs resultiert. Eine Abschreibung mit gleichen Jahresbetrdgen, wie sie die lineare
Abschreibung vorsieht, weist in aller Regel geringere Abschreibungsbarwerte als die beschleu-
nigte, die degressive und die Pool-Abschreibung auf und ist aus steuerlicher Sicht daher nach-
teiliger.!”! In den drei letztgenannten Verfahren kénnen zu Beginn der Investition jeweils ho-
here Abschreibungsbetrdge als bei der Linearmethode geltend gemacht werden, was zu positi-
ven Zins- und Liquiditétseffekten fiihrt. Als beschleunigte Abschreibung wird flir Zwecke der
Untersuchung eine kurzfristige Erh6hung der Abschreibungssétze in den Anfangsperioden ver-
standen. Bei der degressiven Abschreibung wird stets ein konstanter Prozentsatz auf den ver-
bleibenden Restbuchwert angewandt, allerdings sehen die Regelungen hier oft einen Wechsel
zur Linearmethode vor, um eine vollstindige Abschreibung des Vermdgensgegenstands zu er-
moglichen. Die Pool-Abschreibung nimmt diesen Wechsel nicht vor, sodass ein Vermogensge-
genstand theoretisch nie vollstindig abgeschrieben wird. Bei diesen drei Methoden hingt die
Beurteilung der Vorteilhaftigkeit von der genauen Spezifikation des Abschreibungsverlaufs ab,

167 Den Berechnungen fiir die Abschreibungsbarwerte liegt zumeist der Ansatz und die 6konomischen Annahmen

von Devereux et al. (2002), S. 458 zugrunde.

Die wirtschaftliche Nutzungsdauer betriagt annahmegemaf 50 Jahre fiir das Biiro- und Fabrikationsgebaude,
5 Jahre fiir die Maschine sowie 5 Jahre fiir das Patent. Siehe Abschnitt 2.5.1 sowie z. B. Spengel et al. (2012b),
S. 205.

169 Fiir vergleichbare Einteilungen vgl. Endres et al. (2007), S. 54-64; Endres/Spengel (2015), S. 154-156.

170 Vgl. Devereux et al. (2002), S. 460; Auerbach et al. (2010), S. 844; Finke (2013), S. 172.

11 Vgl. Albach (1970), S. 155; Konig/Wosnitza (2004), S. 48-52
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sodass keine weitere Einteilung vorgenommen werden kann. Summarisch lassen sich vier Stu-
fen der Vorteilhaftigkeit einzelner Abschreibungsmethoden unterscheiden, die in Abbildung
3.1 dargestellt sind.

Abbildung 3.1: Steuerliche Vorteilhaftigkeit einzelner Abschreibungsmethoden im Uberblick

‘ Sofortabschreibung ‘
‘ beschleunigt/degressiv/Pool ‘ Abnehmende
Vorteilhaftigkeit
- - aus steuerlicher
‘ Linearabschreibung ‘ Sicht
‘ Keine Abschreibung ‘

Die meisten Liander sehen grundsitzlich mehrere Moglichkeiten der Abschreibungsverrech-
nung vor. Im Rahmen der Untersuchung wird stets die aus steuerlicher Sicht vorteilhafteste
Methode betrachtet. In Abbildung 3.2 sind die Entwicklungen der Abschreibungsmethoden von
1998 bis 2015 fiir die fiinf angesprochenen Wirtschaftsgiiter zusammengefasst.!”> Dabei wird
nach den zwei Landergruppen der EU-15 (obere Zeile) und der EU-10 (untere Zeile) unter-
schieden. In den einzelnen Grafiken wird jeweils der prozentuale Anteil der Mitgliedstaaten
dargestellt, die eine bestimmte Abschreibungsmethode fiir ein bestimmtes Wirtschaftsgut an-
wenden. Es ist darauf hinzuweisen, dass die Gesamtzahl der betrachteten Lander bei der Gruppe
der EU-10 lediglich neun betrigt, da Gewinnermittlungsvorschriften in Estland nicht relevant
sind.'”

Bei Betrachtung der Entwicklungen fiir das Biirogebdude und das Fabrikationsgebdude ldsst
sich bei den EU-15 eine sehr hohe Verbreitung der Linearmethode feststellen. Von 1998 bis
2015 gibt es lediglich zwei Verdnderungen bei den Abschreibungsmethoden des Fabrikations-
gebdudes, die sich durch die Einfiihrung einer zeitlich begrenzten beschleunigten Abschreibung
in Osterreich (2002) und des Verbots der Abschreibungen auf Fabrikationsgebiude in GroBbri-
tannien (2011) erkldren lassen. Mit Dédnemark und Irland sehen neben GroBbritannien zwei
weitere Mitgliedstaaten keinerlei Abschreibungsmdoglichkeiten fiir Blirogebdude vor. Bei den
EU-10 ergibt sich die Starkung der Linearabschreibung durch die Abschaffung der beschleu-
nigten Abschreibung in der Slowakischen Republik.

Bei der Maschine zeigt sich fiir die EU-15 eine Zunahme bei der Linearmethode seit 2009, die
auf Anderungen in Italien (2009), Deutschland und Osterreich (2011) sowie Griechenland
(2013) zuriickgeht. Die einzige Anderung bei den EU-10 tritt durch die Abschaffung der de-
gressiven Abschreibungsmethode in Polen (2007) auf. Bei den EU-10 ist die Linearmethode

'”2 Die jeweiligen genannten Jahreszahlen in der Analyse beziehen sich auf das Jahr, in dem die Anderung zuerst
beobachtet wird. Eine Rechtsdnderung in 1999 tritt bei der Untersuchung zum Beispiel erst 2002 auf, da nicht
alle Jahre durchgéngig erfasst wurden.

173 Die Bemessungsgrundlage wird in Estland allein durch die Hohe des von der Kapitalgesellschaft ausgeschiit-
teten Gewinns bestimmt. Thesaurierte Gewinne unterliegen einem Steuersatz von 0%.
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iiber den gesamten Zeitraum die am meisten angewandte Methode, wiahrend dies bei den EU-15
erst seit 2011 der Fall ist.

Abbildung 3.2: Verbreitung der Abschreibungsmethoden fiir verschiedene Vermoégensgegen-
stande von 1998 bis 2015
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Hinsichtlich des Patents ist eine §hnliche Dominanz der Linearmethode wie bei den Gebduden
gegeben. Wihrend bei den EU-10 keine Verdnderungen festzustellen sind und alle Mitglied-
staaten auller Ungarn (beschleunigt) und Litauen (degressiv) die Linearmethode vorsehen,
wurde in GroBbritannien (2011) die Linearmethode verpflichtend neu eingefiihrt.!™

In der Gesamtbetrachtung ldsst sich eine nochmalige Starkung der bei vielen Vermogensgegen-
stinden bereits sehr dominanten Linearmethode liber die Zeit feststellen. Dies deutet darauthin,
dass eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage durch die Abschaffung groBziigiger Ab-
schreibungsmethoden stellenweise nach wie vor stattfindet. Die meisten Verdnderungen lassen
sich seit dem Jahr 2009 beobachten, das in bisherigen Untersuchungen noch nicht einbezogen
wurde. Zusitzlich bestétigt die hohe Dominanz der aus steuerplanerischer Sicht unvorteilhaften
Linearmethode im gesamten Untersuchungszeitraum die Ergebnisse fritherer Studien. Laut die-
sen lassen sich bereits seit Mitte der 1990er Jahre keine gravierenden Anderungen bei den Ab-

schreibungsbarwerten und -methoden mehr feststellen.!”

174 In Osterreich war 2009 kurzfristig eine beschleunigte Abschreibung erlaubt.
175 Vgl. Devereux et al. (2002), S. 459; Bond/Xing (2015), S. 19.
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3.2.1.2 Weitere Elemente der kdrperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage

Neben den Abschreibungsregelungen soll im Folgenden ein Uberblick iiber die Entwicklungen
bei anderen Elementen der kérperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage gegeben werden.
Abgesehen von der Analyse von Kawano/Slemrod fehlt ein solch detaillierter Uberblick iiber
die zeitlichen Entwicklungen bisher vollstindig.

Die Betrachtung der weiteren Elemente der Bemessungsgrundlage ist nicht abschlieend. Ne-
ben Verbrauchsfolgeverfahren werden Verlustverrechnungsregelungen (Vortrag und Riick-
trag), die Abzugsmoglichkeit anderer Steuern sowie die Behandlung von Kosten der Fremd-
und Eigenfinanzierung niher betrachtet. Bei letzterem Punkt werden neben moglichen Zinsab-
zugsbeschriankungen fiir Fremdfinanzierungsaufwendungen auch Elemente wie die Allowance
for Corporate Equity (ACE) einbezogen, die einen fiktiven Zinsabzug auf das Eigenkapital er-
laubt.'”®

Bei den Verbrauchsfolgeverfahren konnen die Verfahren First-In-First-Out (FIFO) und Last-
In-First-Out (LIFO) sowie die Durchschnittskostenmethode unterschieden werden. In Zeiten
steigender Preise flihrt die Anwendung des LIFO-Verfahrens zu den geringsten Steuerzahlun-
gen, da hohere Herstellungskosten fiir die abgesetzten Produkte von der steuerlichen Bemes-
sungsgrundlage abgezogen werden konnen. Bei der FIFO-Methode sind die Steuerzahlungen
demgegeniiber am hochsten und die Durchschnittskostenmethode steht zwischen der FIFO- und
der LIFO-Methode. Ahnlich wie bei den Abschreibungsregelungen erlauben die meisten Lin-
der hier mehrere Verfahren, aus denen der Steuerpflichtige wéhlen kann. Fiir die Untersuchung
wird wiederum nur die steuerlich vorteilhafteste Methode betrachtet.

Erwirtschaftet ein Unternehmen einen Verlust, so sehen die steuerlichen Vorschriften in aller
Regel keinen Verlustausgleich durch eine sofortige Steuererstattung vor.!”” Vielmehr konnen
die entstandenen Verluste gegen zukiinftige Gewinne (Verlustvortrag) oder gegen Gewinne der
vergangenen Perioden (Verlustriicktrag) aufgerechnet werden. Allerdings kann die Nutzung
von Vor- und Riicktrigen zeitlich und/oder betragsmiBig beschrinkt sein, sodass unter gege-
benen Umstéinden Verluste auch endgiiltig verloren gehen kdnnen.!”® Bei der betragsméBigen
Einschriankung kann sowohl ein Absolutbetrag als auch eine prozentuale Begrenzung in Rela-
tion zum Periodengewinn unterschieden werden.

Zinsabzugsbeschriankungen sind oftmals gegen eine iiberméfige Fremdfinanzierung von Un-
ternehmen aus steuerlichen Griinden gerichtet. Neben Methoden, die an bilanziellen GréB3en
wie dem Verschuldungsgrad des Unternehmens ankniipfen, gibt es Anséitze, die den Zinsabzug
im Verhéltnis zu einer Ergebnisgrofie wie dem Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibun-
gen (EBITDA) prozentual beschrinken.!” Da die ErgebnisgroBen viel volatiler als die Bilanz-
strukturen sind, werden solche Regelungen als schérfer im Vergleich zu Regelungen betrachtet,
die an der Bilanzstruktur ankniipfen.'8°

176 Siche dazu detailliert Kapitel 5.

177 Vgl. Panteghini (2007), S. 160; Schén et al. (2008), S. 9.

178 Vgl. Endres/Spengel (2015), S. 72-76,98.

179 Vgl. Brown (2008), S. 36-38; Bohn (2010), S. 111-114; Endres/Spengel (2015), S. 368-370.
180 Vgl. 7. B. OECD (2014), S. 48.
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Eine weitere Moglichkeit die Bemessungsgrundlage zu verbreitern oder zu verschmélern ist in
der Abzugsfihigkeit anderer Steuern wie Grundsteuern oder anderen lokalen Unternehmens-
steuern von der korperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage zu sehen. Eine Einschrankung
der Abzugsfahigkeit fiihrt zu einer héheren Bemessungsgrundlage und somit zu insgesamt ho-
heren Steuerbelastungen.

In der Abbildung 3.3 sind die Entwicklungen der Verbrauchsfolgeverfahren, der relativen und
zeitlichen Beschrankungen bei den Verlustvortragen sowie die Anzahl und die Methodenver-
breitung bei Zinsabzugsbeschrinkungen dargestellt. Wiederum werden die Werte fiir die EU-15
und die EU-10 getrennt prasentiert.

Abbildung 3.3: Entwicklung und Verbreitung weiterer Elemente der kérperschaftsteuerlichen
Bemessungsgrundlage von 1998 bis 2015
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Fiir die Verbrauchsfolgeverfahren ldsst sich in beiden Landergruppen eine Stiarkung der Durch-
schnittskostenmethode auf Kosten der LIFO-Methode feststellen, wihrend der Wert fiir die
FIFO-Methode unverindert bleibt. Verantwortlich dafiir sind Anderungen in Spanien (2009),
Portugal (2011) und Griechenland (2015) bzw. in Slowenien (2009) und Ungarn (2013).

Hinsichtlich der Nutzung von Verlustvortridgen gibt es vor allem bei relativen Beschrankungen
sehr viele Verdnderungen. Bei den EU-15 haben im Jahr 2015 mittlerweile acht Lander eine
relative Verlustbeschrinkung, die die Nutzung des Verlustvortrags auf eine bestimmte Hohe
des Gewinns begrenzt. Dies deutet einerseits daraufhin, dass es zunehmend zu einer Mindest-
besteuerung kommt. Als Ausgleich haben einige Lander jedoch den Zeitraum, in dem ein Ver-
lustvortrag genutzt werden kann, ausgeweitet (z. B. Portugal, Spanien). In den EU-10 gibt es
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zumindest hinsichtlich der relativen Beschriankung eine dhnliche Entwicklung, da diese in Un-
garn und Slowenien (2013) bzw. Litauen (2015) neu eingefiihrt wurde. Allerdings wird der
Zeitraum der Verlustnutzung im Gegensatz zu den EU-15 nicht ausgedehnt. Polen und Ungarn
kombinieren mittlerweile eine relative Begrenzung von 50% mit einer zeitlichen Einschrén-
kung der Verlustnutzung von nur fiinf Jahren.

Die Moglichkeit, Verluste mit den Gewinnen vergangener Geschéftsjahre zu verrechnen, ist im
gesamten Zeitraum iiberhaupt nur in fiinf Mitgliedstaaten der EU-15 (Deutschland, Frankreich,
GrofBbritannien, Irland, Niederlande) erlaubt und wurde daher nicht in die Abbildung 3.3 auf-
genommen. Auch hier gibt es die Tendenz, die Verlustverrechnung einzuschrianken, da mittler-
weile {iberall nur noch ein einperiodischer Riicktrag moglich ist, wéhrend 1998 noch ein mehr-
periodischer Riicktrag von zwei (Deutschland) bzw. drei Perioden (Frankreich, Niederlande)
moglich war.

Bei den Zinsabzugsbeschriankungen gibt es in den EU-15 Mitgliedstaaten eine klare Tendenz
zur Einfiihrung einer Zinsabzugsbeschriankung, die sich an Ergebnisgroen wie EBITDA ori-
entieren. Angefangen mit Ddnemark in 2007 haben mit acht Mitgliedstaaten mittlerweile mehr
als die Hilfte dieser Léinder eine entsprechende Zinsabzugsbeschrinkung realisiert.!8! Es han-
delt sich dabei vorwiegend um Lénder, die zuvor keinerlei Beschrinkung des Zinsabzugs im-
plementiert hatten. Diese Entwicklungen miissen zudem in Zusammenhang mit den Arbeiten
der OECD und der EU zur Vermeidung von iibermiBigen Gewinnverlagerungen in Niedrig-
steuerlénder gesehen werden.'®? Mit Belgien als einzigem Land ist der Ratio-Ansatz bei den
EU-15 im Gegensatz zu den EU-10 seit 2008 kaum noch anzutreffen. Die Anzahl der Lénder
mit Ratio-Ansatz bleibt iiber die Zeit bei den EU-10 konstant hoch und nur die Slowakische
Republik hat 2015 als erstes Land eine gewinnbasierte Regelung eingefiihrt.

Als weiteres Element wurde die Verbreitung eines fiktiven Eigenkapitalzinsabzugs (ACE) un-
tersucht. Im betrachteten Zeitraum von 1998 bis 2015 haben mit Belgien (2007) und Italien
(2011) zwei Mitgliedstaaten der EU-15 eine ACE eingefiihrt, die sich aber in ihrer Ausgestal-
tung erheblich unterscheiden.'®® Italien hatte 1998 mit der Dual Income Tax noch eine #hnliche
Regelung implementiert.'®* Bei den EU-10 hatte Litauen zeitweilig von 2009 bis 2013 eine
ACE implementiert, wiahrend Zypern eine entsprechende Regelung erst 2015 eingefiihrt hat.

Hinsichtlich der Abzugsfahigkeit anderer Steuern von der Bemessungsgrundlage der Korper-
schaftsteuer gibt es einige Verdnderungen. In Luxemburg (2002) und Deutschland (2009) sind
die jeweiligen lokalen Ertragsteuern vollstindig nicht mehr von der Bemessungsgrundlage der
Korperschaftsteuer abziehbar. In Portugal wurde die Abzugsfahigkeit der Grundsteuer 2002
eingefiihrt, 2013 jedoch wieder abgeschafft. Italien verschmailerte die korperschaftsteuerliche
Bemessungsgrundlage im Jahr 2009 durch die Einfiihrung eines prozentualen Teilabzugs fiir
die lokale Ertragsteuer und die Grundsteuer. Bei den EU-10 beschriankte Ungarn 2011 die Ab-

181 Die dénische Regelung sah neben anderen Bedingungen bereits 2007 vor, dass die Hohe der Zinsaufwendun-
gen nicht 80% des Gewinns vor Steuern und Zinsen iibersteigen durfte.

182 Vgl. OECD (2015d), S. 14; Europdischer Rat (2016), S. 7-9.

183 Siehe zur genauen Beschreibung Abschnitt 5.1.

184 Vgl. Panteghini et al. (2012), S. 17.
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zugstahigkeit der lokalen Ertragsteuern und Zypern fiihrte 2013 die Abzugsfahigkeit der Lohn-
summensteuer ein.

Zusammenfassend hat die Untersuchung weiterer Elemente der korperschaftsteuerlichen Be-
messungsgrundlage folgende Erkenntnisse gebracht: Im Gegensatz zu den Abschreibungsrege-
lungen gibt es z. B. im Bereich der Verlustverrechnung eine sehr hohe Dynamik, die sich in
einer eindeutigen Tendenz zur Einfiihrung von relativen Begrenzungen fiir die Nutzung von
Verlustvortrdgen duBert. In beinahe allen Bereichen (Verbrauchsfolgeverfahren, Verlustver-
rechnung, Zinsabzugsbeschrinkung) lasst sich hauptsichlich seit 2007 eine vermehrte Anwen-
dung von Regelungen erkennen, die die Bemessungsgrundlage der Korperschaftsteuer tenden-
ziell verbreitern. Verschméilernde Regelungen wie die ACE sind demgegeniiber nur in Einzel-
féllen anzutreffen. Bei der Abzugsfahigkeit anderer Steuerarten ergibt sich ein uneinheitliches
Bild. Insgesamt erfolgt die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage nicht mehr hauptsédchlich
iiber Abschreibungsregelungen, sondern iiber andere Regelungen wie Verlustverrechnungsbe-
schrankungen. Dies ist auch darauf zuriickzufiihren, dass aufgrund der hohen Bedeutung der
Linearmethode bei den Abschreibungsregelungen kaum noch Mdglichkeiten fiir eine weitere
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage bestehen.

3.2.1.3 Untersuchung des Zusammenhangs zwischen Kdrperschaftsteuersatz und Bemes-
sungsgrundlage

Die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage wurde in den beiden voranstehenden Abschnitten
insgesamt bestétigt. Fiir eine umfassende Beurteilung, inwieweit sich der neben der Verbreite-
rung der Bemessungsgrundlage auch die Senkung der Korperschaftsteuersdtze von 1998 bis
2015 fiir die beiden Léndergruppen feststellen ldsst, ist zundchst ndher auf die Entwicklung der
Korperschaftsteuersitze einzugehen. In Tabelle 3.2 wird dazu der ungewichtete durchschnittli-
che Korperschaftsteuersatz fiir die jeweiligen Landergruppen dargestellt. Es werden dabei aus-
schlieBlich die Verdnderungen beim tariflichen Korperschaftsteuersatz und eventuellen Zu-
schlagsteuern beriicksichtigt, die auf exakt der gleichen Bemessungsgrundlage basieren.'®®

Tabelle 3.2: Entwicklung der durchschnittlichen Kérperschaftsteuersatze (inkl. Zuschlagsteu-
ern) von 1998 bis 2015

1998 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2015
EU-15 35,1%  31,0%  284%  27,1%  25,6%  252% @ 254%  24,8%

EU-10 - - 20,4%  20,5%  20,0% 19,2% 19,6% 19,4%

Quelle: Eigene Berechnungen

Bei den EU-15 reduziert sich der Korperschaftsteuersatz von 1998 bis 2009 drastisch um fast
zehn Prozentpunkte. Danach kommt es zu einer Stagnation, die bis zum Jahr 2015 anhélt. Zwi-
schenzeitlich (2013) kommt es sogar zu einer leichten Erhohung des durchschnittlichen Kor-
perschaftsteuersatzes, was der langjdhrigen Entwicklung widerspricht. Diese Erhohung fallt

185 Lokale Ertragsteuern wie z. B. die Gewerbesteuer in Deutschland werden nicht einbezogen. In der bisherigen
Literatur wurde bisher zumeist nur der nominale Korperschaftsteuersatz betrachtet. Vgl. z. B. Loretz (2008),
S. 652. Im Fall von progressiven Steuersidtzen/Zuschlidgen wird jeweils der hochste Wert in die Berechnung
einbezogen.
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auch bei der Betrachtung der EU-10 auf, bei denen sich ebenfalls in 2013 eine leichte Erh6hung
von 19,2% auf 19,6% ergibt. Insgesamt bewegen sich die Korperschaftsteuersitze der EU-10
auf einem sehr viel niedrigeren Niveau als die der EU-15. Dies konnte eine zusétzliche Erkla-
rung fiir den sehr viel geringeren Riickgang um lediglich einen Prozentpunkt im betrachteten
Zeitraum von 2005 bis 2015 sein.

Ausgehend von den Entwicklungen der Korperschaftsteuersétze liegt die Vermutung nahe, dass
die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage mit einer Absenkung des Steuersatzes einhergeht.
Fiir eine genauere Entwicklung der einzelnen Lénder erfolgt eine analoge Analyse wie bei Be-
cker/Fuest und insbesondere Kawano/Slemrod.'*¢ Diese vergleichen die Verinderungen der
Korperschaftsteuersitze und die Verdnderungen der Abschreibungsbarwerte sowie anderer Be-
messungsgrundlagenregelungen innerhalb eines bestimmten Zeitraums auf ldnderspezifischer
Ebene.

Fiir die Messung der Veridnderung bei den Bemessungsgrundlagenregelungen wird dem Ansatz
von Kawano/Slemrod gefolgt. Diese verfolgen einen bindren Ansatz und vergeben einen Punkt-
wert von +1, sofern die Abdnderung einer steuerlichen Vorschrift in einem bestimmten Zeit-
raum die Bemessungsgrundlage verbreitert. Wird die Bemessungsgrundlage verschmaélert, wird
ein Punktwert von —1 zugewiesen. Die Summe der Punktwerte iiber einen Zeitraum kann dann
als Indiz gesehen werden, ob die Bemessungsgrundlage tendenziell insgesamt verbreitert oder
verschmilert wird.'®” Andert ein Land die Abschreibungsmethoden innerhalb eines Jahres fiir
mehrere Vermdgensgegenstinde gleichzeitig, wird dies zusammengefasst betrachtet. Die ge-
naue Bewertung der einzelnen Verdnderungen ist Tabelle 3.3 zu entnehmen.

Tabelle 3.3: Binare Bewertung der Veranderungen bei der Bemessungsgrundlage

Kategorie Wer- Erlauterung
tung
. +1 Wechsel zur Linearmethode oder Versagung der Abschreibung
Abschreibungen o e . . . .
ooeo___.zb_ Einfuhrung einer beschleunigten/degressiven/Pool-/Sofortabschreibung
Verbrauchsfolge- +1 Abschaffung eines aus steuerlicher Sicht giinstigeren Verfahrens
_verfahren -1 Einfiihrung eines aus steuerlicher Sicht giinstigeren Verfahrens |
+1 Einfiihrung/Verschirfung von zeitlichen/relativen Begrenzungen
Verlustvortrag . . .
b Abschaffung/Milderung von zeitlichen/relativen Begrenzungen
Verlustriicktrag +1 Verschérfung von zs:itilichen Begrenzungen
oozl Ausdehnung von zeitlichen Begrenzungen
Abzugsfahigkeit +1 Einfiihrung/Ausweitung der Abzugsféhigkeit
_anderer Steuern -1 Abschaffung/Reduzierung der Abzugsfahigkeit
Zinsabzugs-be- +1 Verschirfungen oder Wechsel zu einer gewinnbasierten Regelung
schrankungen -1 Abschaffung oder Wechsel zu einer bilanzorientierten Regelung

+1 Abschaffung einer ACE
-1 Einfiihrung einer ACE

Wertung: +1 = Verbreiterung der Bemessungsgrundlage; —1= Verschmilerung der Bemessungsgrundlage

186 Vgl. Becker/Fuest (2011a), S. 582; Kawano/Slemrod (2016), S. 413.

187 Eine Schwiiche dieses Ansatzes besteht in der geringen Differenzierung, da die Regelungen unterschiedlich
starke Effekte auf die Bemessungsgrundlage haben konnten. Die unterschiedlichen Auswirkungen der Ande-
rungen sind Hauptbestandteil der quantitativen Analyse in Abschnitt 3.3.



Wettbewerb 56

Die Verdnderung der Korperschaftsteuersidtze wurde in bisherigen Studien in Prozentpunkten
gemessen. Davon wird hier abgesehen, da die Hohe der Anderung maBgeblich von dem Aus-
gangsniveau des Korperschaftsteuersatzes abhingt. Sie wird daher als prozentuale Verdnderung
berechnet. Zusitzlich soll im Unterschied zur bisherigen Literatur nicht nur ein sehr langer
Zeitraum betrachtet werden, sondern die Zeitrdume von 1998-2007 (nur EU-15) sowie 2007-
2015 (EU-15 und EU-10) getrennt analysiert werden. Diese Unterteilung erscheint relevant, da
sich mit der Wirtschaftskrise im Jahr 2008/2009 sowie der darauf folgenden Staatsschulden-
krise die steuerpolitischen Rahmenbedingungen entscheidend gedndert haben. Eine Untertei-
lung anhand des Jahres 2009 scheidet aus, da damals in vielen Landern kurzfristige, krisenbe-
dingte steuerpolitische MaBnahmen eingefiihrt wurden.!'®®

Die oben geschilderten Zusammenhénge sind in Abbildung 3.4 getrennt fiir die EU-15 und die
EU-10 dargestellt.'*® Anhand der Lage der Punkte fiir die Linder in den einzelnen Quadranten
lassen sich Riickschliisse ziehen, ob in einem Land die Absenkung des Steuersatzes mit einer
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage einhergeht. Dazu miisste ein Land im unteren rechten
Quadranten zu finden sein. Andert sich in einem Land weder der Steuersatz noch die Bemes-
sungsgrundlage, befindet sich das Land auf dem Schnittpunkt der beiden Nulllinien.

Abbildung 3.4: Veradnderung der Kérperschaftsteuersatze im Vergleich zu Veranderungen bei
der Bemessungsgrundlage
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2010 zu nennen. Fiir MaBBnahmen in anderen Mitgliedstaaten vgl. Spengel/Zinn (2011a), S. 13.

189 Die detaillierten Werte fiir die einzelnen Mitgliedstaaten sind in A3.3 im Anhang enthalten.

188 Hier ist z. B. die verlidngerte Moglichkeit der degressiven Abschreibung in Deutschland fiir das Jahr 2009 und
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Bei den EU-15 zeigen sich fiir die betrachteten Zeitrdume unterschiedliche Entwicklungen. In
beiden Zeitraumen verbreitern jeweils fiinf Lénder ihre Bemessungsgrundlage in Kombination
mit einer Reduzierung des Steuersatzes. In der Periode von 1998-2007 gibt es zusitzlich einige
Lénder, die die Reduktion des Steuersatzes mit einer Verschmilerung der Bemessungsgrund-
lage kombinieren (z. B. Belgien, Frankreich) bzw. ausschlieBlich Steuersatzsenkungen durch-
fiihren (z. B. Danemark, Spanien). Dies ist fiir den Zeitraum 2007-2015 nur in Italien der Fall.
In diesem Zeitraum gibt es mit Frankreich, Griechenland und Portugal zusitzlich drei Lénder,
die die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage mit einer Steuersatzerh6hung kombinieren.
Mit Ausnahme von Deutschland und GroBbritannien sind die Steuersatzsenkungen in der ersten
betrachteten Zeitperiode zudem durchgingig hoher.

Kein einheitliches Bild der Entwicklung ist bei den EU-10 festzustellen. Mit der Slowakischen
Republik und Ungarn verbreitern lediglich zwei Lander die Bemessungsgrundlage bei gleich-
zeitiger Senkung des Steuersatzes. Zypern kombiniert als einziges Land der gesamten EU-25
eine Steuersatzerhohung mit einer Verschmélerung der Bemessungsgrundlage. Bei der Halfte
der EU-10 Lander gibt es keinerlei Verdnderungen bei der Bemessungsgrundlage. Dies konnte
mit den systematisch niedrigeren durchschnittlichen Steuersitzen in dieser Landergruppe zu-
sammenhéngen. Nach Auffassung in der Literatur werden diese mit einer sehr breiten Bemes-
sungsgrundlage und z. B. sehr restriktiven Verlustverrechnungsregelungen kombiniert, sodass
fiir diese Staaten weniger Spielraum besteht, die Bemessungsgrundlage noch weiter zu verbrei-

tern.!?

Uber die Gesamtperiode gesehen lisst sich der weithin bekannte Trend der Verbreiterung der
Bemessungsgrundlage und der Absenkung der Steuersitze bestdtigen. Bei Betrachtung unter-
schiedlicher Teilperioden offenbaren sich interessante Teilentwicklungen bei den EU-15. Von
1998-2007 gibt es mehrere Lander, die ihre Bemessungsgrundlage verschmélern und gleichzei-
tig ihre Steuersétze senken. In der Periode 2007-2015 gibt es insgesamt mehr Ma3inahmen zur
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage und drei Mitgliedstaaten kombinieren die Verbreite-
rung der Bemessungsgrundlage mit einer Steuersatzerhohung. Diese Entwicklungen sind bei
Lindern wie Portugal oder Griechenland festzustellen, die von der Staatsschuldenkrise sehr
stark betroffen waren.

3.2.2 Andere Steuerarten auf Unternehmensebene

Neben der Kdrperschaftsteuer sind in vielen EU-Mitgliedstaaten weitere Steuerzahlungen von
Unternehmen zu entrichten, die bei der Gesamtbetrachtung der effektiven Steuerbelastung von
Relevanz sein konnen. Grundsétzlich konnen bei der spéteren quantitativen Analyse mit Hilfe
des European Tax Analyzer Grundsteuern, lokale Ertragsteuern, Lohnsummensteuern und Ver-
mogensteuern einbezogen werden.!”! Es soll nur kurz auf die Grundziige der Verbreitung dieser
Steuerarten eingegangen werden. Fiir weitere Details zum generellen Aufbau der Bemessungs-
grundlage der einzelnen Steuern wird auf die entsprechende Literatur verwiesen.!”? Der Fokus

190 Vgl Jacob et al. (2011), S. 75-79.
1 Vgl. Spengel (1995), S. 159-161; Jacobs/Spengel (2000), S. 340.
192 Vgl. Endres/Spengel (2015), S. 160-166; Jacobs et al. (2016), S. 147-150.
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soll ausschlieBlich auf die Entwicklung der Bemessungsgrundlagen und der Steuersétze iiber
den betrachteten Zeitraum gelegt werden.

Grundsteuern sind in nahezu allen Mitgliedstaaten zu entrichten. Bei den EU-15 werden in allen
Mitgliedstaaten sowohl das Grundstiick als auch die Gebaude in die Bemessungsgrundlage ein-
bezogen. Eine solch breite Bemessungsgrundlage lisst sich bei den EU-10 nur in sieben Mit-
gliedstaaten finden. In der Slowakischen Republik wird nur das Grundstiick einbezogen, wih-
rend in Malta und Slowenien sogar ginzlich auf Grundsteuern verzichtet wird. Interessante Un-
terschiede lassen sich bei der Bewertung der Grundstiicke und Gebdude zwischen den beiden
Gruppen feststellen. In den EU-10 wird in vier Landern (Polen, Slowakische Republik, Tsche-
chische Republik, Ungarn) die Quadratmeterzahl als Bemessungsgrundlage genommen. Dieses
Verfahren ist in den EU-15 nicht zu finden. Hier orientiert sich die Bewertung entweder an
Marktwerten oder historisch festgestellten Werten wie dies auch in Deutschland der Fall ist.!*3
Aufgrund der sehr unterschiedlichen Verfahren und angewandten Steuersitze kann im Rahmen
der qualitativen Analyse keine Aussage hinsichtlich einer hdheren oder geringeren Bedeutung
von Grundsteuern getroffen werden.

Weitaus bedeutender als Grundsteuern diirften fiir die effektive Steuerbelastung die Entwick-
lungen bei lokalen Unternehmenssteuern sein. Diese basieren oftmals auf einer separat be-
stimmten Bemessungsgrundlage, die erheblich breiter als die korperschaftsteuerliche Bemes-
sungsgrundlage sein kann. Bei den EU-15 haben mit Deutschland, Frankreich, Italien, Luxem-
burg und Spanien immerhin ein Drittel der Lénder eine solche Steuer. In den EU-10 ist eine
solche Steuer nur in Ungarn vorhanden.!** In Tabelle 3.4 sind die Anderungen der Steuerbe-
messungsgrundlage und bei den Steuersitzen dieser lokalen Unternehmenssteuern summarisch
zusammengefasst. Bei den Bemessungsgrundlagenénderungen wird zusétzlich angegeben, ob
es sich tendenziell um eine Verbreiterung oder eine Verschmilerung der Bemessungsgrundlage
handelt.

In Spanien bleiben die Regelungen im gesamten Zeitraum génzlich unverdndert. Bei Italien und
auch Ungarn wird die Bedeutung der lokalen Unternehmenssteuer jeweils schwicher, da die
Bemessungsgrundlage ausschlieBlich verschmaélert und in Italien zusitzlich der Steuersatz im
Jahr 2009 abgesenkt wird.'”> In Luxemburg kommt es zunéchst zu einer Steuersatzsenkung,
allerdings wird die Bemessungsgrundlage im Jahr 2011 verbreitert. Deutschland ist das einzige
Land, bei dem sich die Bedeutung der Gewerbesteuer fiir die effektive Steuerbelastung unzwei-
felhaft erhoht hat, da die Bemessungsgrundlage verbreitert und zumindest die Hebesétze erhoht

193 Vgl. zur Geschichte der Einheitsbewertung in Deutschland Halaczinsky (2014).

194 Die Steuern sind im Einzelnen: Gewerbesteuer in Deutschland, Taxe Professionnelle bis 2010 bzw. Contribu-
tion Economique Territoriale (CET) ab 2011 in Frankreich, Imposta Regionale Attiva Produttiva (IRAP) in
Italien, Imp6t Commercial Communal in Luxemburg, Impuesto Sobre Actividades Econdmicas in Spanien
sowie Helyi Ipartizési Ad6 in Ungarn.

195 Die Verinderung bezieht sich auf den vom Staat festgelegten Basissteuersatz. Die Regionen konnen den Steu-
ersatz innerhalb einer festgelegten Bandbreite erh6hen bzw. absenken.
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worden sind.'”® So hat die Unternehmenssteuerreform des Jahres 2008 die Hinzurechnungsvor-
schriften fiir Finanzierungsaufwendungen erheblich verschirft.'”” Als Ausgleich fiir die Ab-
schaffung der Abzugsfdhigkeit der Gewerbesteuer als Betriebsausgabe und damit auch der
Selbstabzugsfihigkeit wurde die Messzahl von 5% auf 3,5% abgesenkt.'’® Ein Sonderfall stellt
die Entwicklung in Frankreich dar. Die Taxe Professionnelle basierte bis zum Jahr 2011 auf
dem Mietwert der Immobilien und weiterer Vermogensgegenstinde wie Maschinen und war
daher eher als ertragsunabhéngige Steuer zu qualifizieren. Seit 2011 wird der urspriingliche
Steuersatz der Taxe Professionnelle nur noch auf den pauschalisierten Mietwert des Immobili-
envermogens angewandt. Dies ist die eine Teilsteuer der neuen CET. Als zweite Teilsteuer wird
seit 2011 der Nettoproduktionswert (Umsatz abziiglich Materialkosten) einem Steuersatz von
1,5% unterworfen.

Tabelle 3.4: Anderungen bei der Bemessungsgrundlage und Steuersatzen von lokalen Unterneh-
menssteuern zwischen 1998 und 2015

Land Anderungen bei der Bemessungsgrundlage Steuersatzanderungen
+ trikti Verlust h 2005
DE ) i/zsrsrcl:héiljfizeHis;?ri:;rrfnc Ili“li]rrllagn(zierurz saufwendungen Messzahl: Senkung von 5% auf 3,5%
) (2009) g & & (2009); @-Hebesatz: Anstieg von 426%

1998) auf 447% (2015
(+) Keine Selbstabzugsfahigkeit (2009) ( ) au o ( )

ES - -
FR | (© Kein Einbezug von Lohnsummenteilen (2005) | Anstieg von 23,5% (1998) auf 25,6% |
(). Kein Einbezug des Mietwerts des Maschinenbestands (2011) (2015 |
_______________ Besteuerung des Nettoproduktionswerts (2011) | Besteuerung mit 1,5% (2011) |
IT (-) pauschaler Abzug von Lohnkosten (2005) Senkung von 4,25% auf 3,9% (2009)

(-) unbegrenzter Abzug von Lohnkosten (2015)

Keine Hinzurechnung von Finanzierungsaufwendungen
(2007)

(+) = Verbreiterung der Bemessungsgrundlage; (-) = Verschmilerung der Bemessungsgrundlage

Noch weniger verbreitet als lokale Unternehmenssteuern sind Lohnsummen- und Vermogen-
steuern. Lohnsummensteuern sind nur in vier Landern (Frankreich, Osterreich, Slowakische
Republik, Zypern) anzutreffen. Die Bemessungsgrundlage wird einheitlich von den Lohnkos-
ten nach Abzug von Sozialversicherungsbeitragen gebildet. Abgesehen von einzelnen gering-
fiigigen Tarifinderungen lassen sich keine eindeutigen Trends erkennen. Lediglich die Slowa-
kische Republik hat die Lohnsummensteuer 2009 abgeschafft. Eine Vermdgensteuer auf Un-
ternehmensebene wird nur noch in Luxemburg erhoben. Aufer einer Ausklammerung von im-
materiellen Wirtschaftsgiitern aus der Bemessungsgrundlage (2009) ergeben sich keine Ande-
rungen.

19 Die durchschnittlichen Hebesitze wurden den jihrlichen Schriften des Instituts fiir Finanzen und Steuern (ifst)
entnommen. Vgl. z. B. Andrae (2015).

197 Vgl. Herzig (2007), S. 1541; Spengel (2010), S. 65.

198 Fiir eine genauere Untersuchung der Effekte vgl. z. B. Neugebauer/Schneider (2011); Biittner et al. (2014).
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Die Entwicklungen bei den anderen Steuerarten lassen insgesamt keinen eindeutigen Schluss
hinsichtlich einer gestiegenen oder einer geringeren Bedeutung zu. Es ldsst sich kein eindeuti-
ger Trend wie bei der Korperschaftsteuer fiir die einzelnen Steuerarten ermitteln. Deutschland
stellt mit der Entwicklung bei der Gewerbesteuer insofern einen Sonderfall dar. Eine wichtige
Erkenntnis der Analyse der anderen Steuerarten kann darin gesehen werden, dass die Steu-
erstrukturen eines Landes iiber die betrachtete Zeitperiode insgesamt sehr konstant bleiben. Ab-
gesehen von der Slowakischen Republik mit der Abschaffung einer Lohnsummensteuer und
den Umstrukturierungen bei der lokalen Unternehmenssteuer in Frankreich ergeben sich keine
strukturellen Anderungen wie z. B. durch die Einfiihrung einer neuen Steuerart in einem Mit-
gliedstaat.

3.2.3 Besteuerung der Anteilseigner

Die beobachtbare Senkung der Korperschaftsteuersitze wird oft mit einem hérteren Wettbe-
werb der Lander untereinander um Investitionen von multinationalen Unternehmen begriin-
det.!”” Bei diesen wird in aller Regel davon ausgegangen, dass die Besteuerung der Anteilseig-
ner fiir deren Investitionsentscheidung nicht relevant ist, da diese mitunter gar nicht bekannt
sind.?*’ Insbesondere bei kleinen und mittelstindischen Unternehmen ist die Besteuerung der
Anteilseigner jedoch einzubeziehen."!

Ausgehend von diesen Begebenheiten bietet sich den Landern mit der Anhebung der personli-
chen Einkommensteuersétze bzw. einer erhohten Besteuerung von Dividendenertragen neben
einer Verbreiterung der Bemessungsgrundlage ein weiterer Weg, eventuelle Mindereinnahmen
infolge einer Korperschaftsteuersatzsenkung auszugleichen.?”? Die Gesamtsteuerbelastung
konnte auf diese Weise bei kleinen und mittleren Unternehmen insgesamt konstant gehalten
werden, wihrend das Land dennoch als Investitionsstandort fiir multinationale Unternchmen
attraktiver wird. Loretz hat diesen Zusammenhang nur anhand der generellen Einkommensteu-
ersitze untersucht, die z. B. fiir Arbeitseinkiinfte relevant sind.>> Es wurde bisher noch nicht
untersucht, wie sich das Verhiltnis von Korperschaftsteuersatz und Besteuerung der Dividen-
denertrige beim Anteilseigner iiber die Zeit entwickelt hat. Zusitzlich haben in den vergange-
nen Jahren sehr viele Mitgliedstaaten der EU die zuvor weit verbreiteten Anrechnungsverfahren
abgeschafft und stattdessen eine separate Besteuerung von Kapitalertriigen eingefiihrt.2%*

Dazu wird ndher auf den effektiven Steuersatz fiir Dividendeneinkiinfte eingegangen. Reduziert
ein Land seinen Korperschaftsteuersatz und ldsst die Besteuerung der Dividenden beim An-
teilseigner unverdndert, erhoht sich der relative Anteil der Dividendenbesteuerung an der Ge-
samtsteuerbelastung (Gesellschafts- und Gesellschafterebene).?%® Soll nach einer Korperschaft-
steuersatzsenkung die Gesamtsteuerbelastung aus der Korperschaftsteuer und der Dividenden-

199 Vgl. den Literaturiiberblick bei Feld/Heckemeyer (2011), S. 234-237.

200 Vgl. z. B. Devereux/Griffith (2003), S. 115

201 Vgl. z. B. Europdische Kommission (2001a), S. 78; Spengel/Bergner (2015), S. 13 .

202 Vgl. Grubert/Altshuler (2016), S. 3-5 fiir einen aktuellen Vorschlag einer solchen Reform in den USA.
203 Vgl. Loretz (2008), S. 653.

204 Vgl. Jacobs et al. (2016), S. 145.

205 Vgl. Spengel (2008), S. 54.
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besteuerung konstant bleiben, ist als Ausgleich eine erhohte Besteuerung der Dividendenein-
kiinfte beim Anteilseigner notwendig.?® Dies wird aus dem nachfolgenden Berechnungsbei-
spiel in Tabelle 3.5 deutlich. Dort wird zur Vereinfachung von einem klassischen System der
Besteuerung von Dividenden ausgegangen.

Tabelle 3.5: Berechnungsbeispiel zum Zusammenhang zwischen der Senkung des Kérperschaft-
steuersatzes und einer konstanten Gesamtsteuerbelastung

. Notwendige
Ausgangsfall Régf_ l;gfzn E_rh(jhung
DivSt-Satz
Korperschaftsteuersatz 40,0% 30,0% 30,0%
Steuersatz auf Dividenden 20,0% 20,0% 31,4%
Unternehmensebene
Gewinn vor Steuern 100,0 100,0 100,0
Steuerbelastung 40,0 30,0 30,0
Nachsteuergewinn 60,0 70,0 70,0
Ebene der Gesellschafter
Dividendeneinkiinfte 60,0 70,0 70,0
Steuerbelastung 12,0 14,0 22,0
Nachsteuergewinn 48,0 16,0 48,0
Gesamtsteuerbelastung 52,0 44,0 52,0
davon: Anteil KSt 76,9% 68,2% 57,7%
davon: Anteil DivSt 23,1% 31,8% 42.3%

Eine Korperschaftsteuersenkung um 10 Prozentpunkte muss im Berechnungsbeispiel durch
eine Erhohung des Dividendensteuersatzes von mehr als 10 Prozentpunkten ausgeglichen wer-
den, damit die Gesamtsteuerbelastung stabil bleibt. Der relative Anteil der Steuerbelastung der
Gesellschafter an der Gesamtsteuerbelastung steigt bereits allein durch die Senkung des Kor-
perschaftsteuersatzes an.

Fiir die Berechnung der effektiven Steuersétze auf Dividendeneinkiinfte in den Mitgliedstaaten
wird bei progressiven Steuersidtzen von dem hochsten Grenzsteuersatz ausgegangen. Entlastun-
gen, die sich z. B. im Rahmen eines (Voll-) Anrechnungsverfahrens ergeben, werden in den
Berechnungen beriicksichtigt.?’” Um die Entwicklung bei den effektiven Dividendensteuersit-

zen mit den Entwicklungen bei den Korperschaftsteuersitzen vergleichen zu kénnen, werden
die Jahre 1998, 2007 und 2015 betrachtet.

Beispielsweise hat Italien 1998 ein Anrechnungssystem, bei dem die empfangene Nettodivi-
dende zunichst mit einem Faktor von 1,5873 multipliziert wird und dann dem Spitzensteuersatz
von 46% unterworfen wird, bevor eine Steueranrechnung in Hohe von 58,73% der Nettodivi-
dende moglich ist. Daraus ergibt sich ein effektiver Dividendensteuersatz von 14,28%.2%¢ 2007

206 Siehe Abschnitt 5.5.2.2 fiir ein dhnliches Berechnungsbeispiel bei der Einfiihrung einer Steuerreform.

207 Fiihrt ein Land die Besteuerung von Dividenden neu ein, wird der Anderung ein Wert von 100% zugewiesen.
Dies ist in Finnland (2005), Griechenland (2011) und Lettland (2011) der Fall.

208 Fiir Italien wird die Besteuerung bei einem Anteilseigner mit einem Anteil an der Kapitalgesellschaft von min-
destens 25% betrachtet. Bei anderen Anteilseignern werden Dividendeneinkiinfte mit einem einheitlichen Steu-
ersatz ohne ein Anrechnungsverfahren besteuert.
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und 2015 gibt es ein Teileinkiinfteverfahren, bei dem 40% bzw. 49,72% der Dividendenein-
kiinfte einem Spitzensteuersatz von 44,55% bzw. 46,38% unterliegen.?” Die resultierenden ef-
fektiven Dividendensteuersitze betragen 17,82% (2007) und 23,06% (2015). In beiden Zeitpe-
rioden kommt es daher zu einem Anstieg des effektiven Dividendensteuersatzes in Italien von
iiber 20%.

In dhnlicher Weise werden die effektiven Dividendensteuersitze fiir alle betrachteten Mitglied-
staaten berechnet.?!® In Abbildung 3.5 wird #hnlich zur Abbildung 3.4 die prozentuale Verin-
derung des Korperschaftsteuersatzes und die prozentuale Verdnderung des effektiven Steuer-
satzes flir Dividendeneinkiinfte abgebildet. Es wird wiederum nach zwei Zeitrdumen (1998-
2007 und 2007-2015) und den bekannten zwei Landergruppen unterschieden.

Abbildung 3.5: Veranderung der Kdrperschaftsteuersatze und des effektiven Steuersatz auf Di-
videndeneinkinfte bei einem Anteilseigner (natirliche Person) in %
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Bei den EU-15 lisst sich fiir die effektiven Dividendensteuersétze ein dhnlicher Trend wie bei
der korperschafsteuerlichen Bemessungsgrundlage erkennen. Im Zeitraum 1998-2007 gibt es
noch einige Mitgliedstaaten, die neben der Senkung des Korperschaftsteuersatzes zudem eine
Senkung des effektiven Dividendensteuersatzes vornehmen (unterer linker Quadrant). Fiir die
Jahre 2007-2015 lésst sich abgesehen von Dénemark kein Land mehr mit einer solchen Ent-
wicklung finden. Hier kombinieren mehr Lander die Korperschaftsteuersatzsenkung mit einer

209 Bei den Spitzensteuersitzen werden stets die durchschnittlichen regionalen Zuschlige sowie fiir 2015 eine
Zusatzsteuer von 3% einbezogen.
210 Die detaillierten Werte fiir die einzelnen Mitgliedstaaten sind in A3.3 im Anhang enthalten.
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Erhohung des effektiven Dividendensteuersatzes. Mit Frankreich, Griechenland und Portugal
werden in drei Landern der EU-15 beide Steuersétze erhoht. Dabei handelt es sich um die glei-
chen Mitgliedstaaten, die bereits die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage mit einer Erho-
hung der Korperschaftsteuersitze kombiniert haben.

Die Dividendensteuersitze der EU-10 sind bei sechs der zehn Lander unverdandert. Wie schon
bei der Analyse der Korperschaftsteuer ldsst sich hier kein eindeutiger Trend erkennen. Mit
Lettland, der Slowakischen Republik und Zypern werden in drei Landern die effektiven Divi-
dendensteuersitze erhoht, wihrend in Ungarn eine Senkung fiir beide relevante Steuersitze
festzustellen ist.

Aus der Analyse des Zusammenhangs von Kdorperschaftsteuersatz und Dividendensteuersatz
lasst sich schlieBen, dass auch die Erhohung der effektiven Dividendensteuersitze vermehrt
dazu genutzt wird, mogliche Steuermindereinnahmen in Folge einer Kdrperschaftsatzsteuer-
senkung auszugleichen. Diese Erkenntnis gilt allerdings nur fiir die EU-15 in der Zeit von 2007
bis 2015.

3.2.4 Zwischenfazit

Die qualitative Analyse ist auf Verdnderungen bei der Korperschaftsteuer, anderen Unterneh-
menssteuern und bei der Besteuerung von Dividendeneinkiinften natiirlicher Anteilseigner von
1998 bis 2015 eingegangen.

Bei der Korperschaftsteuer wurde der bereits vielfach festgestellte Trend der Verbreiterung der
Bemessungsgrundlage bei einer gleichzeitigen Senkung der Korperschaftsteuersitze fiir den
Gesamtzeitraum 1998 bis 2015 bestétigt. Allerdings haben im Gegensatz zu den oftmals disku-
tierten Abschreibungsregelungen mittlerweile andere Regelungen wie Verlustverrechnungsbe-
schrankungen eine hohere Relevanz bei der Verbreiterung der Bemessungsgrundlage. Durch
eine Unterteilung der Entwicklungen in zwei Teilperioden (1998-2007 und 2007-2015) wurde
deutlich, dass sich bei den EU-15 Léandern unterschiedliche Trends entwickelt haben.
1998-2007 haben einige Mitgliedstaaten ihre Bemessungsgrundlage verschmilert und ihren
Steuersatz gesenkt. Infolge der Staatsschuldenkrise ist von 2007-2015 in einzelnen Mitglied-
staaten die umgekehrte Entwicklung zu beobachten, indem die Bemessungsgrundlage verbrei-
tert und die Korperschaftsteuersitze erh6ht werden. Auch lassen sich insgesamt mehr verbrei-
ternde Maflnahmen feststellen. Bei den EU-10 ergeben sich keine einheitlichen Entwicklungen.

Die Vorschriften und die Struktur bei anderen Steuerarten wie lokalen Ertragsteuern oder
Grundsteuern haben sich im Zeitablauf nur wenig verdndert. Es kommt nicht einheitlich zu
einer Erhohung des Steuersatzes oder eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage, um mog-
liche Mindereinnahmen der Korperschaftsteuer auszugleichen. Als Haupterkenntnis kann hier
die Schlussfolgerung dienen, dass die Steuerstrukturen in einzelnen Mitgliedstaaten {iber die
gesamte Zeitperiode sehr konstant bleiben.

Um mogliche Steuermindereinnahmen in Folge einer Korperschaftsteuersatzsenkung auszu-
gleichen, wurde als dritter moglicher Weg in der vorliegenden Arbeit ein Fokus auf die Ent-
wicklung der Besteuerung von Dividendenertrigen bei natiirlichen Personen als Anteilseigner
gelegt. Hier hat sich zumindest fiir die EU-15 im Zeitraum 2007-2015 die eindeutige Tendenz
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ergeben, dass eine Senkung des Korperschaftsteuersatzes oftmals von einer Erhohung des ef-
fektiven Dividendensteuersatzes begleitet wird.

3.3 Quantitative Analyse

3.3.1 Strukturierung der quantitativen Analyse

Die bisherige qualitative Analyse hat einige allgemeine Entwicklungen der Unternehmensbe-
steuerung in den betrachteten 25 Mitgliedstaaten der EU herausgearbeitet. Die bindre Einor-
dung der Verdnderungen bei der Bemessungsgrundlage der Korperschaftsteuer oder die allei-
nige Beschreibung der Verdnderungen bei den anderen Unternehmenssteuern reichen jedoch
nicht aus, um zu einer Gesamtbeurteilung der Entwicklungen zu gelangen. Dies lésst sich nur
mit Hilfe von quantitativen Belastungsrechnungen erreichen, fiir die aufgrund des hohen De-
taillierungsgrad bei der Abbildung der Unternehmensbesteuerung der European Tax Analyzer
herangezogen wird. Zunichst wird ndher auf die Generierung der Musterunternehmen fiir den
European Tax Analyzer eingegangen. Zusétzlich werden noch die Modellannahmen beziiglich
der Besteuerung von natiirlichen Personen als Anteilseigner innerhalb des European Tax Ana-
lyzer beschrieben, da diese fiir die Betrachtung der effektiven Gesamtsteuerbelastung (Unter-
nehmens- und Anteilseignerebene) relevant sind.?!!

Die quantitative Analyse selbst erfolgt in mehreren Schritten. Als Ausgangsfall werden anhand
des durchschnittlichen grolen Modellunternehmens, das bereits in Kapitel 2 verwendet wurde,
die allgemeinen Entwicklungen der effektiven Steuerbelastungen fiir die EU-15 und EU-10 fiir
die bekannten Zeitraume 1998-2015 bzw. 2005-2015 nachvollzogen. Neben einer Durch-
schnittsbetrachtung werden dabei auch die Entwicklungen in den einzelnen Mitgliedstaaten
analysiert. Bevor auf die Bedeutung einzelner Steuerarten fiir die effektive Gesamtsteuerbelas-
tung eingegangen wird, werden die allgemeinen Aussagen anhand von Sensitivitdtsanalysen
auf ihre Robustheit untersucht. Es wird zusitzlich gepriift, wie sich die Steuerbelastung in ei-
nem Krisenszenario verhilt und ob es z. B. bei ertragsschwachen Unternehmen zu einer krisen-
verschirfenden Wirkung kommt.?!?

Im néchsten Schritt werden nicht nur einzelne Parameter des Modellunternehmens wie bei der
Sensitivititsanalyse variiert, sondern es werden verschiedene branchenspezifische Musterun-
ternechmen betrachtet. Anhand der Zeitreihenanalyse soll deutlich werden, welche Branchen
aufgrund ihrer strukturellen Merkmale von den Reformen der letzten zwei Jahrzehnte mehr
profitiert haben. Ein Schwerpunkt der Analyse wird dabei auf die Entwicklung in einzelnen
Léandern gelegt.

Als letzter Schritt sollen verschiedene UnternehmensgroBenklassen betrachtet werden. Die da-
bei verwendeten Musterunternechmen entsprechen den jeweiligen GréBenklassendefinitionen
der EU-Kommission.?'3 Es lisst sich so identifizieren, ob einzelne UnternehmensgroBenklassen

211 In Kapitel 2 wurde ausschlieBlich die Unternehmensebene betrachtet.

212 Vgl. Devereux/Fuest (2009).

213 Die Definiton der EU-Kommission nimmt eine Unterteilung in Kleinstunternehmen sowie kleine, mittlere und
groBe Unternehmen vor. Vgl. Europédische Kommission (2005).
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unterschiedlich stark von den Reformen profitiert haben. Von Bedeutung konnen dabei die Ent-
wicklungen von spezifischen Steueranreizen fiir kleine und mittlere Unternehmen sein, die in
einer vereinfachten Weise ebenfalls in die Betrachtung einbezogen werden.

3.3.2 Erganzungen zur Methodik des European Tax Analyzer

3.3.2.1 Generierung der Modellunternehmen

Den Belastungsrechnungen mit Hilfe des European Tax Analyzer liegen stets Modellunterneh-
men zugrunde, die aus der monatlich aktualisierten Bilanzdatenbank AMADEUS des Anbieters
Bureau van Dijk abgeleitet werden. Die dafiir notwendigen Schritte werden im Folgenden kurz

beschrieben.?!*

Die Generierung der Modellunternehmen erfolgte anhand der AMADEUS-Datenbank des Mo-
nats September 2013, die etwa 17,9 Mio. Jahresabschliisse fiir Unternehmen der 28 EU-Mit-
gliedstaaten enthdlt. Zum damaligen Zeitpunkt waren Informationen fiir das Berichtsjahr 2012
nur fiir ca. 5,8 Mio. Unternehmen vorhanden, wohingegen fiir das Berichtsjahr 2011 ca. 11,5
Mio. Datensétze vorhanden waren. Um den Modellunternehmen eine mdglichst grof3e und re-
prasentative Datenbasis zugrunde zu legen, wurden die Daten des Berichtsjahres 2011 fiir die
Generierung der Modellunternehmen verwendet.

Nach dem Ausschluss von Konzernabschliissen, einigen Wirtschaftssektoren wie z. B. dem Ag-
rar- und dem Bankensektor sowie der Fokussierung auf Gesellschaftsformen, die der Korper-
schaftsteuer unterliegen,?'> wurden ca. 6,7 Mio. Jahresabschliisse aus der Datenbank extrahiert.
In einem mehrstufigen Verfahren wurde dann die Plausibilitdt und die Vollstdndigkeit der Da-
ten fiir die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung jedes Unternehmens iiberpriift.?!¢ Aus-
schlieBlich Unternehmen, fiir deren Jahresabschliisse vollstindige und konsistente Daten vor-
lagen, wurden fiir den weiteren Prozess betrachtet. Diese Vorgabe konnte von exakt 2.424.612
Kapitalgesellschaften erfiillt werden, die sich unterschiedlich auf einzelne Linder verteilen.?!”

Mit Hilfe der Datenbank wurden verschiedene Modellunternehmen generiert. Neben einem
Durchschnittsunternehmen tiber alle Wirtschaftssektoren kénnen branchenspezifische Muster-
unternehmen anhand der Einteilung der Unternehmen nach der NACE Rev. 2-Klassifikation
der EU ermittelt werden.?'® Fiir die Untersuchung wird neben dem Durchschnittsunternehmen
das verarbeitende Gewerbe, die Energieversorgung, das Baugewerbe und der Handel betrach-
tet.2!” Als weitere Dimension erfolgte eine Einteilung in einzelne GroBenklassen nach Kleinst-
unternehmen, kleinen Unternehmen, mittleren Unternehmen und groBen Unternehmen, die sich
nach der Beschiftigtenzahl sowie Umsatzerldsen und der Bilanzsumme richtet. Dazu wurde auf

214 Fiir eine ausfiihrliche Beschreibung des Prozesses wird auf zwei Studien verwiesen, die im Auftrag der EU-
Kommission erstellt wurden. Vgl. Spengel et al. (2007), S. 23-34; Spengel et al. (2015a), Annex 1, S. 58-70.

215 Es wurden ausschlieBlich Rechtsformen einbezogen, die im Anhang A der Mutter-Tochter-Richtlinie
(Neufassung), 2011/96/EU sowie der Anpassungsrichtlinie fiir den Beitritt Kroatiens, 2013/13/EU genannt
sind.

216 Vgl. Spengel et al. (2015a), Annex 1, S. 60-64.

217 Siehe die Untergliederung in A3.1 im Anhang.

218 Vgl. Eurostat (2008), S. 61.

219 Dies entspricht den Buchstaben C, D, F und G der NACE Rev. 2-Klassifikation der EU-Kommission.
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die Empfehlung der EU-Kommission zuriickgegriffen.??° Fiir die Untersuchung stehen somit
insgesamt fiinf Modellunternehmen (Durchschnittsfall und vier branchenspezifische Unterneh-
men) mit jeweils vier Grofenklassen (Kleinstunternehmen sowie kleines, mittleres und grof3es
Unternehmen) zur Verfiigung.

Die Musterunternehmen wurden fiir jede Gruppe an Unternehmen auf dieselbe Weise aus den
jeweiligen Jahresabschliissen der zutreffenden Kapitalgesellschaften abgeleitet. Alle Positionen
der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung jedes einzelnen Unternehmens wurden zu-
néchst als prozentualer Wert der Bilanzsumme bzw. zu den Umsatzerlosen berechnet. Anschlie-
Bend wurden lédnderspezifische Durchschnittswerte fiir die einzelnen Positionen gebildet, um
eine Uberreprisentierung einzelner Linder innerhalb der Gruppen zu vermeiden. Der unge-
wichtete Mittelwert der l4nderspezifischen Durchschnitte bildet abschlieBend den relevanten
Wert einzelner Bilanzpositionen und Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Mo-
dellunternehmen.??! Die fiir die Implementierung im European Tax Analyzer erforderliche Un-
terteilung einzelner Bilanzpositionen aus AMADEUS, wie z. B. die Unterteilung des Anlage-
vermogens in Grundstiicke und Maschinen, erfolgte branchenspezifisch anhand zusitzlicher
Informationsquellen.??? Dies gilt ebenso fiir die Ermittlung der branchenspezifischen Gehilter
der Angestellten.?”* Diese Daten bilden annahmegeméiB die Werte des jeweiligen Modellunter-
nehmens in der sechsten der zehn Simulationsperioden ab.

Den Ausgangsfall der folgenden Untersuchung bildet stets das grofle durchschnittliche Modell-
unternehmen. Fiir die branchenspezifische Analyse wird auf die jeweiligen groBen Modellun-
ternehmen zuriickgegriffen, wihrend die Analyse fiir die Gré8enklasse anhand der jeweiligen
Durchschnittsunternehmen der einzelnen GroBenklassen durchgefiihrt wird. Dies soll zu einer
Komplexititsreduktion der Betrachtung beitragen. Auf die strukturellen Unterschiede der ein-
zelnen Modellunternehmen wird bei den jeweiligen Abschnitten anhand von einheitlichen
Kennzahlen eingegangen.

3.3.2.2 Abbildung der Anteilseignerebene im European Tax Analyzer

Die Entwicklung des Indifferenzsteuersatzes in Kapitel 2 bezog sich ausschlieBlich auf die Un-
ternehmensebene. Der European Tax Analyzer ermoglicht dariiber hinaus auch die Einbezie-
hung der Besteuerung der Anteilseigner. Dies ist fiir die anschlieBende Untersuchung sinnvoll,
da bei der qualitativen Analyse fiir viele Mitgliedstaaten eine erhohte Besteuerung von Divi-
dendenertrigen bei gleichzeitigem Absenken der Korperschaftsteuersitze festgestellt wurde.

Die Anteilseignerstruktur wird von zehn natiirlichen Personen représentiert, die jeweils eine
Beteiligung zwischen 5% und 51% an der Kapitalgesellschaft halten und im gleichen Staat wie

220 Vgl. Européische Kommission (2003); Europiische Kommission (2005).

221 Dies trifft fiir die branchenspezifischen Unternehmen zu. Fiir den Ausgangsfall, der alle betrachteten Wirt-
schaftszweige einschliet, musste zusétzlich noch eine Durchschnittsbildung iiber einzelne Wirtschaftszweige
vorgeschaltet werden, um eine Uberreprisentation einzelner Branchen zu vermeiden. Siehe Tabelle A3.2 im
Anhang.

222 Die genaue Unterteilung der Bilanzstruktur wurde aus Spengel et al. (2007), S. 33 iibernommen, die Zahlen
der BACH-Datenbank verwenden. Vgl. Banque de France (2017).

223 Die Gehilter wurden mit Hilfe von Eurostat-Daten ermittelt. Vgl. Eurostat (2013).
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die Kapitalgesellschaft anséssig sind. Die Einkiinfte der Gesellschafter bestehen aus einer jahr-
lichen Dividendenzahlung der Kapitalgesellschaft aus dem Jahresiiberschuss, die entsprechend
der Beteiligungsquote auf die Gesellschafter verteilt wird. Zudem besteht zwischen der Kapi-
talgesellschaft und den Anteilseignern ein Darlehensvertrag, der mit dem langfristigen Sollzins
von 3,5% verzinst wird und bei den Anteilseignern zu zusétzlichen Zinseinkiinften fiihrt. Die
Zinseinkiinfte werden wiederum anhand der Beteiligungsquoten auf die einzelnen Gesellschaf-
ter verteilt. Am Ende des Planungshorizonts flieBen den Gesellschaftern zusétzliche Dividen-
den zu, die sich aus der Ausschiittung der Riicklagen der Kapitalgesellschaft nach dem Abzug
bzw. der Hinzurechnung der aus den stillen Reserven/Lasten resultierenden Ertragsteuerzah-
lungen der Gesellschaft ergeben.

Zur realitdtsndheren Berticksichtigung von Progressionseffekten der Steuersysteme in den ein-
zelnen Landern wird fiir jeden Anteilseigner ein zusétzliches virtuelles Einkommen von 50.000
Euro unterstellt. Die Steuer, die auf diesem virtuellem Einkommen lastet, wird am Ende der

jeweiligen Steuerberechnung von der Gesamtsteuerbelastung abgezogen.?**

Ahnlich zur Unternehmensebene dient als MaBgroBe der effektiven Gesamtsteuerbelastung die
Differenz des Endvermdgens vor Steuern und nach Steuern, wobei neben den Steuerbelastun-
gen auf der Unternehmensebene auch die von den zehn Anteilseignern zu entrichteten Steuer-
zahlungen beriicksichtigt werden.??®

3.3.3 Allgemeine Entwicklungen anhand des grof3en durchschnittlichen Modellunter-
nehmens

3.3.3.1 Ausgangsfall

3.3.3.1.1 Durchschnittliche Effektivsteuerbelastung fiir die EU-15/EU-10

Als Ausgangsfall wird das groB8e durchschnittliche Modellunternehmen betrachtet. Zunéchst
soll eine Analyse der Entwicklung der Durchschnittswerte fiir die EU-15 und EU-10 jeweils fiir
die Unternehmensebene und die Gesamtebene (Kapitalgesellschaft und Anteilseigner) erfolgen.
In Abbildung 3.6 ist jeweils der ungewichtete Durchschnitt sowie das Minimum und das Ma-
ximum der effektiven Steuerbelastungen in Mio. Euro im Zeitablauf fiir die beiden Gruppen
der EU-15 und EU-10 angegeben.??

224 Vgl. erginzend Spengel/Zinn (2011b), S. 179.

225 Siehe Abschnitt 2.2.1.

226 Die detaillierten Ergebnisse fiir einzelne Jahre und Linder kénnen Tabelle 3.6 und Tabelle 3.7 entnommen
werden.
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Abbildung 3.6: Mittelwert, Minimum und Maximum der effektiven Steuerbelastung
in Mio. Euro fur EU-15 und EU-10 im Zeitablauf
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Der Mittelwert der effektiven Steuerbelastungen fiir die Unternehmensebene sinkt insbesondere
fiir die EU-15 erheblich ab und reduziert sich von 62,37 Mio. Euro im Jahr 1998 auf 46,56 Mio.
Euro im Jahr 2015 (-25,3%). Damit féllt die Reduktion der effektiven Steuerbelastung geringer
als die der durchschnittlichen Korperschaftsteuersétze aus, da diese in der gleichen Zeitperiode
um 29,3% zuriickgehen.??’ Fiir die EU-10 ergibt sich von 2005 bis 2015 nur eine geringfiigige
Reduzierung der effektiven Unternehmenssteuerbelastung von 39,64 Mio. Euro auf 36,41 Mio.
Euro, die sich im Vergleich zum Jahr 2011 sogar leicht erhoht hat. Es zeigen sich hier schon
die bei der qualitativen Analyse festgestellten strukturellen Unterschiede bei den EU-15 und
EU-10, da die effektive Durchschnittsteuerbelastung und auch das Maximum im Fall der EU-
10 bedeutend geringer sind.

Die Mitgliedstaaten, die jeweils das Maximum und das Minimum der EU-15 bilden, bleiben
iiber die Zeit sehr konstant. Die hochste effektive Steuerbelastung aller EU-15 Lander auf der
Unternehmensebene ist in jedem Jahr in Frankreich zu finden. Nach einer drastischen Senkung
des allgemeinen Korperschaftsteuersatzes weist Irland seit 2002 durchgéngig die niedrigste ef-
fektive Steuerbelastung auf. Im Jahr 1998 war dies noch in Schweden der Fall. Bei den EU-10
ist das Minimum stets in Zypern zu finden, wéhrend die hochste effektive Steuerbelastung zwi-
schen Slowenien (2005), Malta (2007-2009) und Ungarn (2011-2015) wechselt.

Die Unterschiede in den effektiven Steuerbelastungen zwischen den EU-15 und EU-10 treten
noch deutlicher zutage, wenn neben der Ebene der Kapitalgesellschaft zudem die Besteuerung

227 Siehe Tabelle 3.2.
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der Anteilseigner einbezogen wird. Seit 2011 liegt das Minimum der EU-15 {iber dem Maxi-
mum der EU-10. Die effektive Gesamtsteuerbelastung ist bis einschlieBlich 2011 innerhalb der
EU-15 bei Griechenland am niedrigsten. Grund dafiir ist, dass vor 2011 inléndische Dividen-
denertrige vollstindig von einer weiteren Besteuerung ausgenommen waren. 2011 wurde ein
einheitlicher Steuersatz von 21% eingefiihrt, der bis 2015 jedoch wieder auf 10% abgesenkt
wurde. Daher weist Griechenland 2015 mit einer Gesamtsteuerbelastung von 74,21 Mio. Euro
den geringsten Wert aller EU-15 Lénder auf. Bei den EU-10 sinkt das Maximum (Ungarn) im
Jahr 2011 erheblich ab, was sich mit einer Reduzierung des Dividendensteuersatzes in Ungarn
von 25% auf 16% erkliren lisst.??® Die niedrigere Gesamtsteuerbelastung der EU-10 lisst sich
neben den geringeren Korperschaftsteuersitzen auch mit der niedrigeren Besteuerung von Di-
videndenertrigen und Kapitaleinkiinften allgemein erkldren. So gibt es bei den EU-10 mit Lett-
land (bis 2011) sowie Estland und der Slowakischen Republik drei Mitgliedstaaten, bei denen
Dividendenertrdge keiner weiteren Besteuerung beim Anteilseigner unterliegen.

Vergleicht man die effektiven Steuerbelastungen fiir die Unternehmensebene und die Gesamt-
ebene, fillt auf, dass sich bei der Unternehmensebene weitgehend ein durchgingiger Trend
nach unten erkennen ldsst, wéhrend die durchschnittlichen Effektivsteuerbelastungen fiir die
EU-15 (ab 2011) bzw. EU-10 (ab 2013) fiir die Gesamtebene entgegen dem langjéhrigen Trend
zunehmen. Die durchschnittlichen Effektivsteuerbelastungen steigen bei den EU-15 von 82,92
Mio. Euro in 2009 auf 87,35 Mio. Euro im Jahr 2011 an. Eine Erklarung fiir diese Entwicklung
ist die zunehmende Besteuerung von Kapitaleinkiinften wie Dividendenertragen bei den An-
teilseignern, auf die in Abschnitt 3.2 hingewiesen wurde.

3.3.3.1.2 Landerspezifische Effektivsteuerbelastungen

Die Betrachtung der Durchschnittswerte fiir die einzelnen Landergruppen im Zeitablauf ver-
schafft nur einen begrenzten Einblick in die Entwicklung in den einzelnen Mitgliedstaaten und
verdeckt die Heterogenitit der effektiven Steuerbelastungen. Dies ist insbesondere vor dem
Hintergrund relevant, ob sich die Steuerbelastungen innerhalb der EU im Zeitablauf angendhert
haben. In Tabelle 3.6 ist fiir jedes Land und jedes Jahr die effektive Steuerbelastung fiir die
Ebene der Kapitalgesellschaft im betrachteten Zeitraum angegeben.

Ein Vergleich der Entwicklungen in den einzelnen Mitgliedstaaten macht deutlich, wie sehr
sich die Steuerbelastungen seit 1998 landeriibergreifend reduziert haben. Das Anfangsjahr des
betrachteten Zeitraums bzw. vereinzelt noch das Jahr 2002 (Finnland, Italien) ist in allen Lan-
dern das Jahr mit den hochsten Effektivsteuerbelastungen. Zugleich weisen alle EU-15 Lander
mit Ausnahme von Deutschland, Griechenland, Luxemburg und Osterreich ihre geringsten Ef-
fektivsteuerbelastungen im Jahr 2015 auf. Die Reduzierung der Unternehmenssteuerbelastun-
gen setzt sich somit trotz gednderter fiskalischer Rahmenbedingungen nach der Wirtschafts-
und Staatsschuldenkrise unvermindert fort. Neben den traditionellen teils drastischen Tarifsen-
kungen wie z. B. in Grofbritannien fiihren einzelne Lénder auch neue Maflnahmen ein. In
Frankreich ldsst sich die Reduktion der Effektivsteuerbelastung in den letzten Jahren auf die
Einfiihrung einer Steuererstattung zurilickfiihren, bei der sich die Korperschaftsteuerzahlung in

228 Der Steuersatz von 16% reduziert sich zusitzlich in Abhingigkeit von der Haltedauer. Ab dem sechsten Jahr
werden Dividenden nicht mehr besteuert.
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einer Hohe von 6% der Nettogehélter aller Angestellten (2015) reduziert. Nach wie vor gibt es
hohe Unterschiede bei den effektiven Steuerbelastungen in den einzelnen Landern, was bei ei-
nem jahresweisen Vergleich der Werte deutlich wird.

Tabelle 3.6: Landerspezifische Entwicklung der effektiven Steuerbelastung in Mio. Euro von
1998 bis 2015 (Unternehmensebene)

1998 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2015
AT 64,79 64,20 50,95 50,95 50,99 51,08 51,09 51,09
BE 66,56 66,56 57,17 54,28 54,39 54,39 54,15 54,15
DE 78,35 65,52 65,78 65,62 52,39 52,84 53,38 53,58
DK 57,93 51,75 48,59 43,85 43,86 43,86 43,86 4148
EL 57,82 57,69 52,75 41,42 41,43 33,34 43,54 49,54
ES 65,65 65,65 65,65 61,91 58,13 58,13 58,13 55,23
FI 46,55 48,60 43,79 43,79 43,71 44,15 41,37 34,49
FR 89,33 82,87 78,53 80,04 80,54 82,99 78,96 75,91
IE 53,18 27,47 22,20 22,04 21,53 21,50 21,48 21,01
IT 72,79 73,60 67,98 68,86 57,38 57,31 55,99 52,27
LU 60,85 51,47 51,47 52,99 49,68 50,12 50,79 50,79
NL 57,54 57,18 52,16 42,41 42,00 41,49 41,52 41,48
PT 61,04 55,06 45,52 43,91 43,93 47,34 49,83 43,40
SE 46,54 46,54 46,54 46,54 43,80 43,80 36,87 36,87
UK 56,70 54,82 52,24 52,31 49,52 45,97 41,58 36,94
GEU15 | 6237 5793 5342 5140 4889 4855 4817 4655
CYy - - 20,61 20,61 20,50 20,50 24,96 24,60
Ccz - - 42,74 39,54 33,04 31,55 31,54 31,52
EE - - 39,40 36,18 34,57 34,57 34,57 32,96
HU - - 52,25 56,34 56,18 61,10 62,82 63,67
LT - - 26,46 31,28 33,70 25,93 28,23 28,23
LV - - 27,37 27,37 24,93 25,84 25,84 27,29
MT - - 57,50 57,50 57,45 57,45 57,45 57,45
PL - - 32,65 32,82 32,77 32,74 32,88 32,90
SI - - 66,00 46,76 34,59 32,95 28,05 28,05
SK - - 31,30 32,31 32,45 32,45 39,01 37,46
oEU10 | s - 39,63 3807 3602 3551 3653 3641
& EU-25 - - 47,90 46,07 43,74 43,34 43,52 42,50
Die hervorgehobene Zahl stellt jeweils das Minimum der effektiven Steuerbelastung eines Landes im Zeit-
ablauf dar.

Mit Ausnahme von Ungarn und Malta weisen die effektiven Steuerbelastungen bei den EU-10
durchgédngig und iiber alle Jahre hinweg bedeutend geringere Werte auf; sie liegen jeweils nahe
an Irland, das ab 2002 die niedrigste Effektivsteuerbelastung der EU-15 aufweist. Im Gegensatz
zu den EU-15 ldsst sich im Zeitraum von 2005 bis 2015 kein durchgédngiges Absinken der Ef-
fektivsteuerbelastungen feststellen. So weisen nur vier Mitgliedstaaten (Estland, Malta, Slowe-
nien, Tschechische Republik) ihre geringste Effektivsteuerbelastung im Jahr 2015 auf. Die gro-
Ben Belastungsminderungen in der Slowakischen Republik sind hauptséchlich mit der Abschaf-
fung der Lohnsummensteuer und einer Senkung des tariflichen Kdrperschaftsteuersatzes von
25% (2005) auf 17% (2015) zu begriinden. Demgegeniiber ist die stetig steigende effektive
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Steuerbelastung in Ungarn auf eine zunehmend reduzierte Abzugsfahigkeit der lokalen Ertrag-
steuern von der Korperschaftsteuer in Kombination mit einer Erhdhung des Korperschaftsteu-
ersatzes von 16% (2005) auf 19% (2015) zuriickzufiihren. Die Entwicklung in Ungarn tragt
dazu bei, dass sich innerhalb der EU-10 eine groBere Heterogenitit der Steuerbelastungen
ergibt.

Analog zur Unternehmensebene ist es zudem relevant, die landerspezifischen Entwicklungen
bei der effektiven Steuerbelastung der Gesamtebene unter Einbezug der Anteilseigner zu ana-
lysieren. Bereits bei der Betrachtung der Durchschnitte haben sich fiir die beiden Besteuerungs-
ebenen unterschiedliche Entwicklungen ergeben. Tabelle 3.7 stellt in dhnlicher Weise wie fiir
die Unternehmensebene die Gesamtsteuerbelastungen der einzelnen Jahre ldnderspezifisch dar.

Tabelle 3.7: Landerspezifische Entwicklung der effektiven Steuerbelastung in Mio. Euro von
1998 bis 2015 (Gesamtebene)

1998 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2015
AT 94,44 94,00 84,07 84,07 83,74 83,80 84,10 84,10
BE 92,82 92,82 85,78 83,61 83,71 83,69 84,22 84,27
DE 113,89 9734 93,65 94,80 87,22 88,02 88,41 88,55
DK 10624 106,06 10426 101,39 104,03 99,13 99,02 97,47
EL 61,83 61,28 56,35 44,91 44,85 70,42 82,96 74,21
ES 10537 10555 101,13 92,80 8126 100,01 106,56 100,98
FI 88,83 86,70 87,60 83,17 83,07 83,41 85,05 81,69
FR 13324 12525 12140 121,86 112,64 119,00 12320 121,44
IE 104,02 89,14 86,08 85,99 91,55 94,86 99,33 99,11
IT 93,45 95,05 90,61 91,64 80,21 80,74 83,68 84,16
LU 89,84 79,07 79,07 78,09 75,33 77,63 78,97 79,60
NL 113,09 87,64 83,85 77,98 78,91 78,52 78,54 78,47
PT 86,75 73,52 66,87 71,65 71,49 74,84 84,91 80,29
SE 89,95 89,86 90,10 85,10 83,19 83,19 78,33 78,33
UK 81,70 86,53 84,60 84,95 82,20 92,97 83,51 80,21

'PEU15 | 9703 9132 8769 8547 8289 87,35 89,39 87,52
cY - - 4333 4333 4323 46,63 56,00 51,49
cz - - 64,04 61,28 54,19 53,13 53,11 53,10
EE - - 41,40 38,01 36,32 36,32 36,32 34,63
HU - - 90,24 93,39 87,25 63,15 64,88 65,73
LT - - 47,30 51,40 60,05 53,83 55,68 50,31
LV - - 29,46 29,46 26,84 40,80 40,80 42,10
MT - - 69,18 69,18 60,62 60,62 60,61 60,59
PL - - 59,75 59,89 59,85 59,83 59,94 59,96
SI - - 102,48 71,96 62,71 61,40 64,81 64,81
SK - - 33,18 34,24 34,37 34,37 41,43 39,88
‘@EU0 | - . 5804 5521 5254 5101 5336 5226

@ EU-25 - - 75,83 73,37 70,75 72,81 74,97 73,42

Die hervorgehobene Zahl stellt jeweils das Minimum der effektiven Steuerbelastung eines Landes im Zeit-
ablauf dar.
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Die effektiven Gesamtsteuerbelastungen sind in allen Landern der EU-15 mit Ausnahme von
Griechenland im Jahr 2015 geringer als 1998. Bei genauerer Betrachtung ist auffillig, dass die
geringsten Steuerbelastungen im Gegensatz zur Unternehmensebene nur bei vier Mitgliedstaa-
ten (Danemark, Finnland, Grof3britannien, Schweden) im Jahr 2015 anzutreffen sind. Bei na-
hezu der Hilfte der Mitgliedstaaten sind demgegeniiber die Gesamtsteuerbelastungen im Jahr
2009 am geringsten. Der bei der qualitativen Analyse aufgezeigte Trend einer gestiegenen Be-
steuerung von Dividendeneinkiinften fithrt somit dazu, dass dieser Anstieg die Senkung auf
Ebene der Kapitalgesellschaft nicht nur ausgleicht, sondern in einzelnen Léndern sogar iiber-
kompensiert und zu insgesamt hoheren Effektivsteuerbelastungen fiihrt.??* Interessant sind ein-
zelne Entwicklungen wie z. B. in Irland, wo die Gesamtsteuerbelastung mit 99,11 Mio. Euro
fast wieder das Ausgangsniveau von 1998 mit 104,02 Mio. Euro erreicht hat. MaB3geblich dafiir
ist die Einfiihrung und zunehmende Erhohung einer progressiv ausgestalteten Zusatzsteuer auf
alle Einkiinfte seit 2011, deren Spitzensteuersatz im Jahr 2015 bei 11% liegt.

Der Tabelle offenbart auch nochmals die klare Trennung der beiden Gruppen der EU-15 und
EU-10, die bereits bei der Durchschnittsbildung auftrat. Im Gegensatz zu den EU-15 ergibt sich
auch bei der Betrachtung der Gesamtsteuerbelastung fiir die EU-10 kein einheitliches Bild. So
weisen je drei Mitgliedstaaten ihre geringste Effektivsteuerbelastung fiir das Jahr 2005 (Li-
tauen, Polen, Slowakische Republik) bzw. fiir das Jahr 2015 (Estland, Malta, Tschechische Re-
publik) auf. Die Verdnderungen der effektiven Gesamtsteuerbelastung sind in diesen Landern
teilweise sehr gering und eher auf Anderungen bei der Unternehmensbesteuerung zuriickzufiih-
ren.

3.3.3.2 Sensitivitatsanalyse

Die bisherigen Ergebnisse zur Entwicklung der Unternehmens- und der Gesamtsteuerbelastung
unter Einbezug der Anteilseignerebene beruhen auf der Betrachtung eines durchschnittlichen
groflen Modellunternehmens, das bestimmte, vorgegebene betriebswirtschaftliche Kennzahlen
aufweist. Fiir eine Generalisierbarkeit der getroffenen Aussagen bedarf es einer Sensitivitéts-
analyse, in der untersucht wird, ob die bisherigen Erkenntnisse bei Verdnderungen einzelner
Kennzahlen immer noch Giiltigkeit besitzen. Dazu werden die bereits bekannten Kennzahlen
des Modellunternehmens in der Periode 6 hinsichtlich der Umsatzrentabilitit, der Eigenkapi-
talquote, der Anlageintensitit und der Personalintensitit variiert.?*°

Die Umsatzrentabilitit wird durch die Anpassung der Umsatzerlose erhoht bzw. vermindert.
Hohere Umsitze sollten zu hdheren steuerbaren Gewinnen und somit zu hoheren effektiven
Steuerbelastungen fithren. Bei der Anlageintensitit wird der Anteil des Sachanlagevermdgens
an der konstant gehaltenen Bilanzsumme variiert. Anlagenintensivere Unternehmen kdnnen
hohere Abschreibungsbetrige geltend machen, sodass die effektive Steuerbelastung bei einer
Erhohung der Anlagenintensitdt geringer ausfallen sollte. Fiir die Variation der Eigenkapital-

229 Neben einer Erhohung der Besteuerung von Dividendeneinkiinften wurden in einzelnen Mitgliedstaaten wie
z. B. Frankreich und Luxemburg die Steuersétze fiir Zinseinkiinfte aus Gesellschafterdarlehen erhdht.

230 Die ausfiihrliche Bilanzstruktur des groBen durchschnittlichen Modellunternehmens kann Abbildung 2.8 ent-
nommen werden. Vgl. fiir ein analoges Vorgehen Spengel et al. (2007), S. 61-71; Spengel et al. (2015a), Annex
1, S. 68-70.
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quote werden die langfristigen Verbindlichkeiten angepasst. Grundsitzlich sollten hohere Zins-
ausgaben zu niedrigeren Gewinnen und niedrigeren Steuerbelastungen fiihren, allerdings kon-
nen hier auch Zinsabzugsbeschriankungen eine entgegengesetzte Rolle spielen. Die Personalin-
tensitit wird liber den Anteil der Personalkosten an den Umsatzerldsen ermittelt und im Rah-
men der Sensitivitdtsanalyse werden die Gehalter erhoht bzw. abgesenkt. Hohere Personalkos-
ten sollten in niedrigeren Gewinnen und damit niedrigeren Effektivsteuerbelastungen resultie-
ren, allerdings sind hier die Wirkungen der in manchen Landern vorhandenen Lohnsummen-
steuern zu beachten. In Tabelle 3.8 sind neben den Ausgangswerten die Erh6hungen und Re-
duzierungen der einzelnen Kennzahlen fiir die einzelnen Sensitivitidten angegeben.

Tabelle 3.8: Variation der Ausgangswerte flr verschiedene Sensitivitatsdimensionen des grofl3en
durchschnittlichen Modellunternehmens

Reduktion um Ausgangswert Erhéhung um

-30%/-15% +30%/+15%
Umsatzrentabilitat 3,47% 4,95% 6,44%
Anlagenintensitat 20,34% 23,93% 27,52%
Eigenkapitalquote 29,80% 42,57% 55,34%
Personalintensitat 7,32% 10,46% 13,60%

Eine Variation um -30%/+30% erfolgt bei der Umsatzrentabilitét, der Eigenkapitalquote und der
Personalintensitét. Bei der Anlagenintensitét betrdgt die Variation -15%/+15%.

Insgesamt werden neben dem Ausgangsfall im Rahmen der Sensitivititsanalyse acht weitere
Modellunternehmen betrachtet, die jeweils in einer Kennzahl vom Ausgangsfall abweichen.
Fiir all diese Fille wurden die resultierenden Steuerbelastungen in jedem der betrachteten Jahre
und fiir jedes Land berechnet. Zur Reduktion der Komplexitit wird in Abbildung 3.7 der Durch-
schnittswert der Effektivsteuerbelastungen auf Unternehmensebene fiir die EU-15 und die
EU-10 Mitgliedstaaten dargestellt.

Fiir beide Landergruppen ergeben sich fiir alle Sensitivitdtsmodelle grundsétzlich die gleichen
Schlussfolgerungen wie bereits im Ausgangsfall. So fallt die Effektivsteuerbelastung iiber den
gesamten Zeitraum bei den EU-15 sehr stark ab, wihrend bei den EU-10 neben einer insgesamt
geringeren Reduktion zudem eine leicht steigende Effektivsteuerbelastung seit 2011 festzustel-
len ist. Wie erwartet fiihren eine niedrigere Umsatzrentabilitdt bzw. Eigenkapitalquote und eine
hohere Anlagenintensitit bzw. Personalintensitit zu insgesamt niedrigeren Effektivsteuerbelas-
tungen. Der groflere Abstand zwischen den Werten fiir die Umsatzrentabilitit im Vergleich zu
den anderen Sensitivitdtsdimensionen zeigt den hohen Einfluss der Umsatzrentabilitéit auf die
Berechnungen. Zugleich ist zu bedenken, dass bei der Eigenkapitalquote und der Personalin-
tensitdt jeweils gegenldufige Effekte durch Zinsabzugsbeschrankungen und Lohnsummensteu-
ern auftreten kdnnen. Dies zeigt sich z. B. bei dem Durchschnitt der EU-10, bei dem die Ab-
schaffung der Lohnsummensteuer in Slowenien im Jahr 2009 einen sehr viel hoheren Einfluss
auf die effektive Durchschnittssteuerbelastung bei einer hoheren Personalintensitét als im Fall
des Ausgangsunternehmens hat. Die geringen Effekte bei der Variation der Eigenkapitalquote
bzw. des Verschuldungsgrads sind zusétzlich auf die niedrigen Zinssétze zuriickzufiihren, die
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dem Simulationsmodell zugrunde gelegt wurden.?*! Daher sind auch die Effekte bei der Anla-
genintensitit im Vergleich zur Eigenkapitalquote und Personalintensitit starker ausgepragt.

Abbildung 3.7: Sensitivitatsanalyse flr das groRe durchschnittliche Modellunternehmen (Unter-
nehmensebene)
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Die Aussagen fiir das grofle durchschnittliche Modellunternehmen bestétigen sich auch fiir die
Effektivsteuerbelastung unter Einbezug der Anteilseignerebene, die in A3.4 im Anhang abge-
bildet ist. So ldsst sich fiir alle Sensitivitdtsmodelle eine gestiegene Gesamtsteuerbelastung seit
2011 feststellen. Es ist abschlieBend darauf hinzuweisen, dass die bisherige Sensitivititsanalyse
lediglich auf der Betrachtung der Durchschnittswerte der einzelnen Landergruppen basiert und
keine ldnderspezifischen Entwicklungen in den Blick genommen hat. Dies ist vor dem Hinter-
grund relevant, welche Unternehmen von den Steuerreformen am meisten profitiert haben. Da-
rauf wird intensiv im Rahmen der branchenspezifischen Analyse in Abschnitt 3.3.4 eingegan-
gen.

3.3.3.3 Bedeutung anderer Steuerarten (Unternehmensebene)

Bereits bei der qualitativen Analyse in Abschnitt 3.2.2 wurde die Mdglichkeit diskutiert, dass
die Mitgliedstaaten neben einer Verbreiterung der korperschaftsteuerlichen Bemessungsgrund-
lage andere Steuern wie z. B. Grundsteuern oder lokale Ertragsteuern stirken konnten.?*? Es
hat sich hier jedoch kein klarer Trend herausgebildet. Daher soll die Entwicklung der Bedeu-
tung von anderen Steuerarten auf der Unternehmensebene quantitativ analysiert werden. Die

21 Siehe Abschnitt 2.5.1.
232 Vgl. Zodrow (2003), S. 657; Messere (2004), S. 174; Loretz (2008), S. 650.
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bisher diskutierten effektiven Steuerbelastungen stellen die Summe der Steuerzahlungen meh-
rerer einzelner Steuerarten dar. Mit Hilfe von Isolationsrechnungen konnen die Steuerzahlun-
gen separat fiir einzelne Steuerarten berechnet werden. In Anlehnung an frithere Studien erfolgt
eine Unterteilung in die Korperschaftsteuer, die Grundsteuern, Lohnsummensteuern, lokale Er-
tragsteuern sowie weitere ertragsunabhiingige Steuern.?** Fiir eine bessere Veranschaulichung
und Vereinheitlichung der MaBgroBen wird fiir jedes Jahr und in jedem Mitgliedstaat der pro-
zentuale Anteil einer Steuerart an der effektiven Steuerbelastung aller Steuerarten berechnet.
Da sich die bisherigen Grundaussagen im Rahmen der Sensitivitdtsanalyse bestitigt haben,
werden die Isolationsrechnungen jeweils nur fiir das grofe durchschnittliche Modellunterneh-
men durchgefiihrt.

Grundsteuern sind hiufig eine wichtige Einnahmequelle fiir lokale Gebietskorperschaften wie
Gemeinden und sind dementsprechend sehr weit verbreitet.** In Abbildung 3.8 wird der Anteil
der Grundsteuern an der effektiven Gesamtsteuerbelastung auf der Unternehmensebene fiir alle
betrachteten Mitgliedstaaten der EU-25 im Zeitablauf dargestellt.>*> Die EU-15 sind in den ers-
ten drei Zeilen zu finden, wihrend die EU-10 in den beiden unteren Zeilen dargestellt werden.

Abbildung 3.8: Anteil der Grundsteuern an der effektiven Gesamtsteuerbelastung der Unter-
nehmensebene von 1998 bis 2015 fur die EU-25 Mitgliedstaaten
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23 Vgl. z. B. Spengel/Zinn (2011a), S. 10

234 Vgl. z. B. Fossen/Bach (2008), S. 249-255; Spengel et al. (2011), S. 12-14.

235 Bestimmen die Gemeinden eines Landes iiber die Hohe des Grundsteuersatzes, so wird in den Berechnungen
stets der Durchschnitt als relevante Zahl angenommen.
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Fiir das betrachtete durchschnittliche Modellunternehmen sind die Grundsteuern aufgrund der
hohen Umsatzrentabilitidt und der geringen Bedeutung des Immobilienvermdgens insgesamt
nur von untergeordneter Bedeutung.?*® In den 23 Mitgliedstaaten, die alle auBer Malta und Slo-
wenien eine Grundsteuer erheben, bewegt sich der prozentuale Anteil innerhalb sehr niedriger
einstelliger Werte und reicht bis zu ca. 13% in Litauen. Bei den EU-15 ist in einigen Mitglied-
staaten wie Belgien, Danemark, Finnland, Frankreich und Grof3britannien ein deutlich sichtba-
rer Anstieg der Steuerbelastung festzustellen. In Frankreich 14sst sich dies durch die stetig stei-
genden durchschnittlichen Grundsteuertarife erkldren. Bei den anderen vier Lindern kommt es
einerseits ebenfalls zu Tariferhohungen bei der Grundsteuer, gleichzeitig werden jedoch die
Korperschaftsteuersitze massiv gesenkt, sodass die relative Bedeutung der Grundsteuer fiir die
effektive Gesamtsteuerbelastung zunimmt. Irland ist das einzige Land, bei der sich in jiingster
Zeit eine Reduktion des prozentualen Anteils der Grundsteuern ergibt. Von 1998 bis 2005 ist
der Tarif fiir die Grundsteuer sehr stark angestiegen und gleichzeitig wurde der allgemeine Kor-
perschaftsteuersatz in zwei Stufen von 30% auf 12,5% abgesenkt. Die sinkende Bedeutung der
Grundsteuer an der Gesamtsteuerbelastung seit 2005 ist auf Tarifsenkungen bei der Grund-
steuer zuriickzufiihren.

Mit Ausnahme der Tschechischen Republik haben die Grundsteuern bei den EU-10 einen ten-
denziell hoheren Anteil an der Gesamtsteuerbelastung als bei den EU-15. In Litauen ist die
sinkende Bedeutung zunichst mit steigenden Korperschaftsteuersdtzen von 15% (2005) auf
20% (2009) zu begriinden, wihrend der Anstieg ab 2009 mit der Reduzierung des Korperschaft-
steuersatz bei gleichzeitiger Anhebung der Tarife fiir die Grundsteuer zu begriinden ist. Der
starke Anstieg in Slowenien bzw. Zypern ist auf die Abschaffung der Lohnsummensteuer bzw.
der erheblichen Erh6hung der Grundsteuertarife zurtickzufiihren.

Insgesamt ergibt sich fiir die liberwiegende Mehrzahl der Lander ein Anstieg der relativen Be-
deutung der Grundsteuer an der Gesamtsteuerbelastung. Einerseits ldsst sich dies auf Tarifer-
hohungen zuriickfiihren, andererseits fithren Senkungen der Korperschaftsteuersétze automa-
tisch zu einer hoheren relativen Bedeutung der Grundsteuern. Tariferhdhungen bei den Grund-
steuern konnen allerdings nicht unmittelbar als Reaktion eines Landes auf eine Senkung des
Korperschaftsteuersatzes interpretiert werden. Wie erwéhnt werden die Tarife der Grundsteuer
in vielen Lindern autonom von Gemeinden oder Regionen festgelegt,*” wihrend der tarifliche
Korperschaftsteuersatz zentral und einheitlich innerhalb eines Landes geregelt ist.

Neben den weit verbreiteten Grundsteuern haben manche Mitgliedstaaten auch weitere Steuer-
arten, die aufgrund ihrer Bemessungsgrundlage einen erheblichen Einfluss auf die Effektivs-
teuerbelastung haben konnen. In Abbildung 3.9 werden fiir diese Lander die jeweiligen prozen-
tualen Anteile der lokalen Ertragsteuern, der Lohnsummensteuern und weiterer ertragsunab-
héngiger Steuern neben den bereits bekannten Werten fiir die Grundsteuern dargestellt. Insge-
samt sind andere Unternehmenssteuern in neun Mitgliedstaaten zu finden.

236 Siehe die detaillierte Bilanz des groBen durchschnittlichen Modellunternehmens in Abschnitt 2.5.1.
237 Beispiel hierfiir sind die Grundsteuern in Deutschland, Frankreich oder Irland.
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Abbildung 3.9: Anteil anderer Steuerarten an der effektiven Gesamtsteuerbelastung der Unter-
nehmensebene von 1998 bis 2015 fir ausgewahlte Mitgliedstaaten
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Allgemein liegen die prozentualen Anteile von lokalen Ertragsteuern, Lohnsummensteuern und
weiteren ertragsunabhéngigen Steuern hoher als die Werte fiir die Grundsteuern. Wie bei der
qualitativen Analyse lésst sich kein einheitliches Bild bei diesen Steuern feststellen. In Deutsch-
land wéchst die Bedeutung der Gewerbesteuer iiber die Zeit stetig an. Griinde dafiir sind stei-
gende durchschnittliche Gewerbesteuerhebesitze sowie verschérfte Hinzurechnungsregelun-
gen und die Versagung des Abzugs als Betriebsausgabe bei der Korperschaftsteuer im Zuge der
Unternehmenssteuerreform 2008. Zusétzlich fiihrt auch die Senkung der tariflichen Kdorper-
schaftsteuersidtze zu einer gestiegenen Bedeutung der Gewerbesteuer, sodass die Gewerbe-
steuer bei Kapitalgesellschaften mit einem Anteil von fast 50% mittlerweile als mindestens
gleichwertige Unternehmenssteuer neben der Korperschaftsteuer betrachtet werden kann.?*8
Eine dhnlich hohe Bedeutung anderer Steuern wie die Gewerbesteuer in Deutschland ist nur in
Ungarn festzustellen, was auf die sehr breite Bemessungsgrundlage zuriickzufiihren ist.>** Die
Verdnderungen tiber die Zeit sind auf Modifikationen bei der Abzugsfahigkeit von der Korper-
schaftsteuer zuriickzufiihren.?** Die Entwicklungen in den anderen Lindern lassen sich zu ei-
nem Grofteil mit den bereits in Abschnitt 3.2.2 erwihnten Verdnderungen wie z. B. des unbe-
grenzten Abzugs von Lohnkosten bei der IRAP in Italien (2015) oder der Abschaffung der

238 Vgl. Herzig (2007), S. 1541

239 Vgl. Bird (2003), S. 701; Szalai/Tassonyi (2004), S. 498.

240 Die lokale Ertragsteuer konnte in 2005 bzw. 2007-2009 zu 150% bzw. 200% von der kérperschaftsteuerlichen
Bemessungsgrundlage abgezogen werden. Zugleich hatte Ungarn eine temporire Zuschlagsteuer in den Jahren
2007 und 2009 eingefiihrt Seit 2011 ist nur noch ein Abzug in Hohe von 100% moglich.
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Lohnsummensteuer in Slowenien (2009) begriinden. Die Neuregelung der Taxe Professionnelle
in Frankreich mit der Besteuerung des Nettoproduktionswerts und der Abschaffung des Einbe-
zugs des Mietwerts einiger Vermogensgegenstinde dndert den relativen Anteil an der Gesamt-
steuerbelastung fiir das betrachtete Modellunternehmen nur geringfiigig.>*!

Abgesehen von Ungarn und Deutschland ldsst sich somit in keinem Mitgliedstaat eine zuneh-
mende Bedeutung anderer Steuerarten auBerhalb der Korperschaftsteuer fiir die effektive Steu-
erbelastung feststellen. Die hohen prozentualen Anteile verdeutlichen zugleich, dass eine ge-
naue Berticksichtigung dieser Steuern zur Ermittlung der effektiven Unternehmenssteuerbelas-
tung notwendig ist.

3.3.3.4 Krisenszenarien

Das Autkommen aus der Korperschaftsteuer unterliegt im Gegensatz zu anderen Steuern stér-
ker dem Konjunkturzyklus.?*? Dies lisst sich auch fiir den Durchschnitt der EU-25 Mitglied-
staaten wihrend der letzten Wirtschaftskrise in den Jahren 2008 und 2009 beobachten. Tabelle
3.9 enthilt das Gesamtsteuerautkommen aus der Korperschaftsteuer, der Mehrwertsteuer und
der personlichen Einkommensteuer im Verhéltnis zum Bruttoinlandsprodukt von 2007 bis
2011.

Tabelle 3.9: Anteil verschiedener Steuerarten in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (EU-25
Durchschnitt) von 2007 bis 2011 in Prozent

2007 2008 2009 2010 2011
_ Personliche 6.7 6.6 6.4 6.7 6.9
Einkommensteuer
Mehrwertsteuer 9,2 9,3 9,2 9,0 9,0
Kérperschaftsteuer 3,2 2,9 2,2 2,4 2,5

Quelle: Eurostat (2017b)

Die Quoten fiir die Mehrwertsteuer und die personlichen Einkommensteuern sind in den Jahren
2008 und 2009 weitgehend konstant, wahrend sich fiir die Korperschaftsteuer ein erheblicher
Riickgang ergibt.?** Die hohe Volatilitéit der Korperschaftsteuer in Abhingigkeit des Konjunk-
turzyklus ist grundsétzlich positiv zu sehen. Denn dies kann als Anzeichen dafiir gesehen wer-
den, dass die Korperschaftsteuer als sogenannter automatischer Stabilisator wirkt, indem nega-
tive Effekte eines exogenen Schocks wie bei der letzten Wirtschaftskrise abgemildert wer-
den.?** Miisste ein Unternehmen unabhéngig von seiner Ertragslage die gleiche Korperschafts-
teuer entrichten, wiirde dies die Auswirkungen eines exogenen Schocks noch weiter verschér-
fen.

24

Mit der Besteuerung des Nettoproduktionswerts erfolgt in Abbildung 3.9 eine Umqualifizierung von einer er-

tragsunabhingigen Steuer zu einer lokalen Unternehmenssteuer, auch wenn ertragsunabhéngige Elemente

durch die Besteuerung des Mietwerts des Immobilienvermdgens nach wie vor vorhanden sind.

242 Vgl. Sobel/Holcombe (1996), S. 544-546; Seyfried/Pantuosco (2003), S. 119; Deutsche Bundesbank (2007),
S. 62-64.

243 Vgl. fiir eine dhnliche Analyse fiir OECD-Staaten LeBlanc/Mellbye (2013), S. 20.

244 Vgl. zu automatischen Stabilisatoren allgemein Symansky/Baunsgaard (2009), S. 6.



Wettbewerb 79

Die Korperschaftsteuer erfiillt ihre Aufgabe als automatischer Stabilisator jedoch nur bei Un-
ternehmen, die nach einem exogenen Schock weiterhin Gewinne erwirtschaften. Dies ldsst sich
anhand eines Beispiels demonstrieren, bei dem drei Unternehmen U1, U2 und U3 einen Vor-
steuergewinn von 200, 50 und 0 erzielen. Ein exogener Schock verursacht bei allen Unterneh-
men einen zusétzlichen Riickgang des Vorsteuergewinns um 100. Der Kdrperschaftsteuersatz
betriigt 50%.2*° Tabelle 3.10 zeigt die daraus resultierenden Steuereffekte auf.

Tabelle 3.10: Wirkung der Korperschaftsteuer als automatischer Stabilisator flir Unternehmen
in Abhangigkeit der Ertragslage

ohne exogenen Schock mit exogenem Schock
U1 u2 U3 Ul u2 U3
Vorsteuergewinn 200 50 0 200 50 0
Exogener Schock - - - -100 -100 -100
Steuerlicher Gewinn 200 50 0 100 0 0
Steuerzahlung (Satz=50%b) 100 25 0 50 0 0
Nachsteuergewinn 100 25 0 50 -50 -100
Unterschied zur Steuerzahlung ohne exogenen Schock -50 -25 0

Obwohl alle drei Unternehmen den gleichen exogenen Schock erleiden, reduziert sich die Steu-
erbelastung nur bei U1 in einer Hohe, die vollstindig dem Gewinnriickgang durch den exoge-
nen Schock entspricht. Bei U2 und U3 kommt es zu geringeren bzw. keinerlei Entlastungen.
Grund dafiir sind Verlustverrechnungsbeschrinkungen, die keinen sofortigen Verlustausgleich
zulassen und somit die Auswirkungen des exogenen Schocks nicht abmildern. Dies reduziert
die Wirkung der K&rperschaftsteuer als automatischer Stabilisator.?4¢

Die qualitative Analyse in Abschnitt 3.2 hat gerade im Bereich der Verlustverrechnungsbe-
schrankungen eine hohe Dynamik aufgezeigt. Zusétzlich haben viele Lénder seit der letzten
Wirtschaftskrise gewinnbasierte Zinsabzugsbeschrinkungen eingefiihrt, deren Anwendung in
Zeiten fallender Unternehmensgewinne grundsétzlich wahrscheinlicher wird. Somit stellt sich
die Frage, ob diese Steuerreformen die Wirkung der Korperschaftsteuer und der Unternehmens-
besteuerung insgesamt als automatischer Stabilisator abgeschwécht haben und krisenbedingte
Effekte heute weniger als frither abgemildert werden. Neben der Korperschaftsteuer spielt dabei
auch die Entwicklung bei anderen Unternehmenssteuern eine Rolle, da diese meist ertragsun-
abhiingige Elemente enthalten und zu einer Substanzbesteuerung fiihren kénnen.>*’

Die Auswirkungen eines Krisenszenarios auf die effektive Steuerbelastung wurde bereits von
Spengel/Zinn fiir Deutschland fiir die Jahre 1990 bis 2009 sowie fiir alle EU-Mitgliedstaaten
fiir das Jahr 2009 untersucht.?*® Die Modellierung des Krisenszenarios fiir die folgenden Be-
rechnungen orientiert sich an der Vorgehensweise dieser Studien. Neben dem grof3en durch-
schnittlichen Modellunternehmen werden die in Abschnitt 3.3.3.2 betrachteten Sensitivitdtsmo-

245 Vgl. Devereux/Fuest (2009), S. 430 fiir ein dhnliches Beispiel.

246 Vgl. Devereux/Fuest (2009), S. 436; Buettner/Fuest (2010), S. 695.

247 Vgl. Spengel et al. (2010), S. 19; Neugebauer/Schneider (2011), S. 848.
248 Vgl. Spengel/Zinn (2011a), S. 15-17; Spengel/Zinn (2012), S. 43-45.
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delle mit einer geringeren Umsatzrentabilitdt und einer geringeren Eigenkapitalquote betrach-
tet. Diese umfangreiche Betrachtung zeigt an, inwieweit weniger profitable bzw. eigenkapital-
schwéchere Unternehmen stirker als das groB8e durchschnittliche Modellunternehmen durch
Verlustverrechnungsbeschrankungen und Zinsabzugsbegrenzungen im Rahmen eines exoge-
nen Schock getroffen werden.

Der exogene Schock wird durch einen einmaligen Umsatzriickgang in der sechsten der zehn
Simulationsperioden simuliert. Bei allen drei Modellunternehmen wird von einem Umsatzriick-
gang von 12,65% ausgegangen, der dem durchschnittlichen Umsatzriickgang aller Unterneh-
men in der EU im Jahr 2009 im Vergleich zum Jahr 2008 entspricht.>*’ Zusitzlich werden wie
in den Vorstudien die kurz- und langfristigen Sollzinsen von 3,9% bzw. 3,5% um jeweils drei
Prozentpunkte auf 6,9% und 6,5% erhoht, um dem Anstieg des Zinsniveaus in Krisenzeiten
Rechnung zu tragen und die Auswirkungen von gewinnbasierten Zinsabzugsbeschriankungen
starker zu veranschaulichen.

Fiir jedes betrachtete Jahr, Land und Modellunternehmen wird die effektive Steuerbelastung im
Normalfall und einmal unter Beriicksichtigung der gestiegenen Zinssétze und des einmaligen
Verlusts berechnet. Fiir eine Vereinheitlichung der Ergebnisse iiber alle Lander hinweg wird
jeweils der prozentuale Unterschied der Effektivsteuerbelastung zwischen dem Normalfall und
dem Krisenszenario betrachtet. Dies erlaubt es, einerseits Riickschliisse auf die allgemeine Ent-
wicklung im Zeitablauf zu ziehen und andererseits konnen unterschiedliche Auswirkungen bei
den betrachteten Modellunternehmen einfacher analysiert werden. In Abbildung 3.10 sind die
prozentualen Reduktionen der Steuerbelastung in den EU-15 Mitgliedstaaten fiir die Jahre
1998, 2005, 2007, 2009 und 2015 dargestellt.>*°

Betrachtet man die Ergebnisse fiir die einzelnen Mitgliedstaaten, féllt zunéchst die hohe Unter-
schiedlichkeit der Entwicklungen auf. Bevor diese niher erldutert werden, sollen zunéchst ei-
nige allgemeine Beobachtungen das Verstandnis der Abbildung erleichtern. Grundsitzlich ist
die prozentuale Reduktion im Krisenfall in Landern geringer, die neben der Korperschaftsteuer
eine weitere Steuer mit einer separaten Bemessungsgrundlage erheben (z. B. Frankreich, Ita-
lien, Osterreich). Es zeigt sich zudem, dass in Lindern ohne Verlustverrechnungs- und Zinsab-
zugsbeschriankungen wie z. B. Grof3britannien, Luxemburg und Schweden sehr gleichmifige
Entwicklungen iiber die Zeit zu beobachten sind. Demnach haben auch die bereits bekannten
groBBen Absenkungen des Kdrperschaftsteuersatzes iiber die Zeit nur einen sehr geringen Ein-
fluss auf die Reduktion der Steuerbelastung im Krisenszenario.>!

24 Vgl. Eurostat (2017a).

230 Die Einschrinkung auf die Jahre 1998, 2005, 2007, 2009 und 2015 erfolgte zur Reduzierung der Komplexitit.
Zusitzlich ist mit den Jahren 2009 und 2015 ein unmittelbarer Vergleich zwischen dem Steuersystem wihrend
der letzten Wirtschaftskrise und den Entwicklungen bis 2015 mdoglich.

Dies gilt auch fiir Irland. Neben der Modifikation des Korperschaftsteuersatz sind die Verdnderungen dort mit
den Bewegungen bei der Grundsteuer zu erkldren, deren Anteil an der effektiven Gesamtsteuerbelastung im
Zeitablauf sinkt. Dies fiihrt zu einer stirkeren Reduktion der Steuerbelastung im Krisenfall.

251
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Abbildung 3.10: Prozentuale Differenz der effektiven Steuerbelastung zwischen Normalfall und
Krisenszenario fur die EU-15 Mitgliedstaaten
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Alle anderen Lander weisen sehr unterschiedliche Bewegungen auf und haben zumeist sowohl
Verlustverrechnungs- wie auch Zinsabzugsbeschrankungen. Die Haupteffekte im betrachteten
Krisenszenario sind jedoch auf die Zinsabzugsbeschrinkungen zuriickzufiihren. Dies liegt da-
ran, dass beim Modellunternehmen nur in einer Periode ein auB3erordentlicher Verlust unter-
stellt wird und in der Regel in den folgenden Perioden geniigend Ertrdge vorhanden sind, um
die Verluste auszugleichen.?>? Es kommt hier somit nur zu einer zeitlichen Verschiebung, aber
nicht zu einer endgiiltigen Versagung des Betriebsausgabenabzugs. Die Sollzinssitze sind hin-
gegen in allen zehn Simulationsperioden erhoht, sodass der vollstdndige Zinsabzug unter Um-
stinden in allen Simulationsperioden versagt bleibt und es zu einer Definitivbelastung kommt.
Daher konzentrieren sich die Ausfiihrungen im Folgenden auf die unterschiedlichen Auswir-
kungen der Zinsabzugsbeschrinkungen.

Frankreich (1998-2005) und Belgien (1998-2015) sind die einzigen Mitgliedstaaten mit einer
bilanzorientierten Zinsabzugsbeschrinkung, die im betrachteten Krisenszenario greift.>®> Eine
solche Zinsabzugsbeschriankung trifft das eigenkapitalschwache Modellunternehmen stirker,
was sich daran erkennen ldsst, dass nur in diesen beiden Landern die prozentuale Reduktion im

252 In einzelnen Léndern kann es auch zu mehreren Verlustperioden kommen. Diese konnen jedoch mit den Ge-

winnen anderer Simulationsperioden ausgeglichen werden.
Das dritte Land ist Ddnemark (1998-2005), wobei das zuldssige Verhiltnis von Fremd- und Eigenkapital sehr
viel hoher als in Belgien und Frankreich ist und diese Zinsabzugsbeschrinkung daher nicht greift.
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Krisenfall fiir dieses Modellunternehmen geringer als fiir die beiden anderen Modellunterneh-
men ausfillt. Ab 2011 hat Frankreich eine Regelung eingefiihrt, die beim Uberschreiten einer
Freigrenze von drei Mio. Euro nur einen Abzug von 75% des Nettozinsaufwands (Zinsaufwen-
dungen abziiglich Zinseinkiinfte) zuldsst. Diese Regelung trifft weniger profitable Unterneh-
men starker. In Belgien ergeben sich fiir das Modellunternehmen mit der geringeren Eigenka-
pitalquote bzw. der niedrigeren Umsatzrentabilitdt ab 2007 unterschiedliche Entwicklungen,
die sich auf die Einfiihrung einer ACE zuriickfiihren lassen. Das eigenkapitalschwache Modell-
unternehmen muss in den Ausgangsberechnungen hohere Zinsaufwendungen als die anderen
betrachteten Modellunternehmen entrichten und unterliegt grundsétzlich starker der bilanzori-
entierten Zinsabzugsbeschrankung. Im Krisenszenario erhdhen sich die Zinsaufwendungen auf-
grund der erhdhten Zinssétze nochmals sehr stark, was zu niedrigeren Gewinnriicklagen fiihrt
und wiederum Riickwirkungen auf die nicht abzugsféhigen Zinsaufwendungen hat. Zugleich
reduziert sich die Bemessungsgrundlage fiir die ACE erheblich, da diese unter anderem auch
von der Hohe der Gewinnriicklagen abhingt. Insgesamt fiihrt dies zu einer weniger starken
prozentualen Reduzierung beim eigenkapitalschwachen Modellunternehmen. Beim weniger
profitablen Modellunternehmen drehen sich diese Effekte um. Hier iibertreffen die positiven
Effekte der ACE-Einfiihrung den Anstieg der nichtabzugsfahigen Zinsen im Krisenfall. Dieser
Anstieg ist weitaus geringer, da dieses Modellunternehmen eine hohere Eigenkapitalquote hat
und daher nicht so stark von der bilanzorientierten Zinsabzugsbeschriankung betroffen ist.

Den restlichen Mitgliedstaaten (Danemark, Deutschland, Finnland, Spanien, Portugal, Grie-
chenland, Italien) ist gemein, dass sie eine gewinnbasierte Zinsabzugsbeschrinkung bis zum
Jahr 2015 eingefiihrt haben. Es zeigen sich selbst innerhalb dieser Gruppe sehr unterschiedliche
Effekte, die von sehr viel geringeren prozentualen Reduktionen im betrachteten Krisenszenario
fiir das ertrags- und eigenkapitalschwache Modellunternehmen (z. B. Spanien) bis hin zu keiner
Verénderung (z. B. Portugal) reichen. Dies erfordert eine genauere Betrachtung der jeweiligen
Bestimmungen der Zinsabzugsbeschrankung. Es soll vorab erwihnt werden, dass Danemark
einen Sonderfall darstellt, da es dort neben einer gewinnbasierten Regelung, die die Hohe des
Nettozinsaufwands auf 80% des Gewinns vor Steuern und Zinsen (EBIT) beschrénkt, eine Vor-
schrift gibt, die die Hohe des Nettozinsaufwands in Relation zu den Vermogensgegenstinden
setzt. Der Prozentsatz wurde von 6,5% (2009) auf 4,1% (2015) abgesenkt, was die geringeren
Reduktionen im Krisenfall erkldrt. Das eigenkapitalschwache Modellunternehmen hat insge-
samt hohere Zinsaufwendungen, weshalb die Reduktion im Krisenfall geringer als bei den an-
deren beiden Modellunternehmen ausfillt..

Fiir die anderen sechs Mitgliedstaaten enthélt Tabelle 3.11 die wesentlichen Charakteristika der
jeweiligen gewinnbasierten Zinsabzugsbeschrinkung fiir das Jahr 2015. Relevant sind dabei
die Hohe des Freibetrags/Freigrenze fiir den Nettozinsaufwand, die EBITDA-Grenze, die die
Hohe des zuldssigen Zinsabzugs festlegt, sowie die Mdglichkeit eines EBITDA-Vortrags. Alle
Regelungen sehen grundsétzlich vor, dass die nicht abgezogenen Zinsaufwendungen einer Pe-
riode in zukiinftigen Perioden abgezogen werden konnen, sofern die relevanten Grenzen (E-
BITDA sowie Freigrenze/-betrag) in diesen Perioden noch nicht ausgeschopft sind (Zinsvor-

trag).
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Tabelle 3.11: Detaillierte Bestimmungen der gewinnbasierten Zinsabzugsbeschrankungen fur
das Jahr 2015

Freigrenze/-betrag EBITDA-Grenze EBITDA-Vortrag
DE 3 Mio. Euro (Grenze) 30% ja (5 Jahre)
EL 5 Mio. Euro (Betrag) 50% -
ES 1 Mio. Euro (Betrag) 30% ja (unlimitiert)
Fl 0,5 Mio. Euro (Grenze) 25%%* -
IT - 30% ja (unlimitiert)
PT 3 Mio. Euro (Grenze) 50% ja (unlimitiert)

*: nur fiir Verbindlichkeiten gegeniiber Anteilseignern mit einem Anteil >50%

Griechenland hat einen sehr hohen Freibetrag von 5 Mio. Euro, der dazu fiihrt, dass die Zinsab-
zugsbeschrinkung in nahezu keiner der zehn Simulationsperioden fiir eines der betrachteten
Modellunternehmen greift. Die Verdnderungen von 2009 auf 2015 sind auf die erhebliche Stér-
kung der Grundsteuer zuriickzufiihren, die bei allen betrachteten Modellunternehmen betrags-
méBig gleich ist, deren starke Erhéhung bei unprofitablen Unternehmen jedoch relativ gesehen
erheblich mehr ins Gewicht fillt. Bei Finnland werden nur Zinsen an Anteilseigner mit einem
Stimmrechtsanteil von mehr als 50% einbezogen, sodass die Zinsabzugsbeschrinkung dort
auch nicht zur Anwendung kommt. Portugal hat im Vergleich zu den anderen Léndern lediglich
eine Freigrenze, allerdings eine hohe EBITDA-Grenze von 50%, die mit einem unbegrenzten
EBITDA-Vortrag kombiniert wird.>>* Selbst wenn die Freigrenze von 3 Mio. Euro iibertroffen
wird, verbleibt zumeist ein ungenutzter EBITDA-Betrag, der in zukiinftige Perioden vorgetra-
gen werden kann. Dies fiihrt dazu, dass auch in der Periode des einmaligen Umsatzriickgangs
ein entsprechend hoher EBITDA-Vortrag vorhanden ist, sodass es bei keinem Modellunterneh-
men zu einer Hinzurechnung von Zinsaufwendungen kommt.

Mit Spanien, Deutschland und Italien gibt es drei Lénder, bei denen die gewinnbasierte Zinsab-
zugsbeschrinkung greift. Aufgrund der geringeren EBITDA-Grenze von 30% steht in Spanien
in der Verlustperiode kein ausreichender EBITDA-Vortrag zur Verfiigung, um eine erhdhte
Hinzurechnung der Zinsen zu vermeiden. Das Modellunternehmen mit einer geringeren Um-
satzrentabilitdt hat ein noch geringeres EBITDA und ist daher stirker betroffen. Bei Deutsch-
land kommt es ab 2009 aufgrund der eingefiihrten Zinsschranke und einer erweiterten Hinzu-
rechnung von Fremdfinanzierungsaufwendungen bei der Gewerbesteuer insbesondere bei den
beiden Sensitivitditsmodellen mit einer geringeren Eigenkapitalquote bzw. Umsatzrentabilitét
zu einer geringeren Reduktion der Steuerbelastung im Krisenfall. Von 2009 bis 2015 sind die
Entwicklungen der verschiedenen Szenarien unterschiedlich, die sich auf zwei Effekte zurtick-
fithren lassen. Deutschland hat im Jahr 2010 einen EBITDA-Vortrag eingefiihrt, von dem das
eigenkapitalschwache sowie das weniger profitable Modellunternehmen nur in geringerem
Mafe profitieren. Die danach weniger starke Steuerreduktion im Krisenfall ldsst sich in beiden
Féllen auf die steigenden Gewerbesteuersitze zuriickfithren, da es aufgrund der verschirften
Hinzurechnung von Finanzierungsentgelten zu einer Definitivbelastung bei der Gewerbesteuer

234 Ab dem Jahr 2017 gilt eine verschirfte EBITDA-Grenze von 30%.
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kommt, die bei steigenden Gewerbesteuerhebesitzen unabhingig von der Ertragslage zunimmt.
Fiir den Ausgangsfall wirkt diesem Effekt die Einfiihrung des EBITDA-Vortrags entgegen, so-
dass sich hier keine wesentlichen Verdnderungen ergeben. Bei Italien wird die Zinsabzugsbe-
schrankung im Jahr 2009 eingefiihrt. Grundsétzlich sind die Effekte weniger ausgeprégt, da die
IRAP als weitere Unternehmensteuer insgesamt keinen Zinsabzug vorsieht. Bei der Einfithrung
der Zinsschranke im Jahr 2009 bei der Kdrperschaftsteuer wird gleichzeitig der IRAP-Steuer-
satz gesenkt und ein prozentualer Abzug von der Kdorperschaft-steuer eingefiihrt. Beim Aus-
gangsszenario gleichen sich die Effekte der Einfithrung der Zinsschranke und der Abschwé-
chung der IRAP aus, wihrend bei den anderen beiden Unternehmen die Einfithrung der Zins-
schranke zu negativen Effekten fiihrt.

Zusammenfassend sind die Effekte und Entwicklungen der Reaktionen der Steuersysteme im
Krisenfall sehr unterschiedlich. Wichtige Einflussfaktoren sind die Bedeutung anderer Steuer-
arten fiir die effektive Unternehmenssteuerbelastung und zudem die Existenz von Zinsabzugs-
beschrankungen, deren Wirkung fiir die betrachteten Modellunternehmen abhéngig von den
genauen Bestimmungen wie der relevanten EBITDA-Grenze sind. Tendenziell fithren Zinsab-
zugsbeschrinkungen zu geringeren Reduktionen der Steuerbelastung im Krisenfall, sodass die
Einflihrung solcher Regelungen die Funktion der Korperschaftsteuer als automatischer Stabili-
sator abschwéchen kann. Fiir die EU-10 Mitgliedstaaten ergeben sich keine neuen zusétzlichen
Erkenntnisse, sodass eine erneute Diskussion der ldnderspezifischen Entwicklungen entfallen
kann. Eine analoge Abbildung zu den EU-15 findet sich fiir die EU-10 in A3.5 im Anhang.
Wiederum zeigt sich der hohe Einfluss von anderen Steuerarten (Slowenien, Ungarn). Die bi-
lanzorientierten Zinsabzugsbeschrinkungen bei den EU-10 greifen im betrachteten Krisensze-
nario zumeist nicht, da sie hohere Relationen von Fremd- und Eigenkapital im Vergleich zu
den Regelungen in Frankreich und Belgien zulassen und oftmals nur fiir Darlehen gegeniiber
verbundenen Anteilseignern angewandt werden.

3.3.4 Branchenspezifische Analyse

In der bisherigen Analyse wurde stets ausschlieBlich das groBBe durchschnittliche Modellunter-
nehmen und die Verinderung der effektiven Steuerbelastungen bei der Anderung einzelner Er-
folgs- und Bilanzkennzahlen wie der Eigenkapitalquote betrachtet. Bisherige Arbeiten zu bran-
chenspezifischen Unterschieden bei Effektivsteuerbelastungen verwenden sowohl historische
Jahresabschlussdaten als auch neoklassische Investitionsmodelle. Bei der Analyse von histori-
schen Jahresabschlussdaten stellt Nicodeme z. B. fiir den Energiesektor eine im Durchschnitt
geringere Steuerbelastung fest.”>> Studien, die auf neoklassischen Investitionsmodellen basie-
ren, zeigen unterschiedliche Effekte einzelner Steuerreformen fiir einzelne Wirtschaftszweige

bei Betrachtung von Grenzinvestitionen auf.?*°

Dies wird auch in der Zeitreihenanalyse von
Spengel et al. bestatigt, die jedoch fiir profitable Investitionen keine gravierenden branchenspe-
zifischen Unterschiede feststellen.?>” Eine branchenspezifische Analyse mit Hilfe des European

Tax Analyzer, der ausschlief3lich profitable Investitionen betrachtet, erlaubt gegeniiber anderen

25 Vel. Nicodéme (2001), S. 31.
236 Vgl. z. B. McKenzie et al. (1998), S. 23; Egger/Loretz (2010), S. 1035.
257 Vgl. Spengel et al. (2012a).
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Modellen die Beriicksichtigung von weiteren strukturellen Unterschieden bei den Unterneh-
mensdaten wie der Personalintensitdt. Kombiniert mit der detaillierten Abbildung von steuerli-
chen Vorschriften konnen so neue Erkenntnisse hinsichtlich der branchenspezifischen Entwick-
lungen der effektiven Steuerbelastung gewonnen werden. Bisherige branchenspezifische Ana-
lysen unter Anwendung des European Tax Analyzer haben sich zumeist auf die Einfiithrung
einer europaweit einheitlichen Steuerbemessungsgrundlage konzentriert.?*8

Neben dem groBen Durchschnittsunternehmen werden dazu die Berechnungen mit Hilfe der
groBBen Modellunternehmen fiir das verarbeitende Gewerbe, die Energieversorgung, das Bau-
gewerbe und den Handel durchgefiihrt. In Tabelle 3.12 sind die Erfolgs- und Bilanzkennzahlen
des bisherigen Durchschnittsunternehmens sowie der branchenspezifischen Modellunterneh-
men dargestellt, anhand derer sich die strukturellen Unterschiede der Kennzahlen gut erkennen
lassen.

Tabelle 3.12: Erfolgs-/Bilanzkennzahlen der branchenspezifischen, groen Modellunternehmen
im Uberblick (Periode 6 von 10)

%) C D F G

Jahrestiberschuss in Mio. Euro 10,38 10,05 31,51 4,98 10,66

Bilanzsumme in Mio. Euro 171,95 171,40 663,74 102,84 177,55
Umsatz in Mio. Euro 209,69 168,73 459,40 106,23 369,61
Umsatzrentabilitat 4,95% 5,95% 6,86% 4,69% 2,89%
Anlagenintensitat 23,93%  28,83%  35,75%  17,39%  18,16%
Eigenkapitalquote 42,57%  38,46% 16,82%  42,29%  38,70%
Personalintensitat 10,46%  12,04% 4,87% 18,83% 4,48%

¢ = Durchschnitt; C = Verarbeitendes Gewerbe; D = Energie; F = Baugewerbe; G = Handel

Fiir jedes Modellunternehmen werden die effektiven Steuerbelastungen unter Anwendung des
European Tax Analyzer berechnet. Aufgrund der unterschiedlichen Unternehmensstruktur, die
z. B. zu unterschiedlich hohen absoluten Jahresiiberschiissen und damit auch zu unterschiedlich
hohen absoluten Steuerbelastungen bei den Modellunternehmen fiihrt, wird zur besseren Ver-
anschaulichung eine einheitliche Normierung der absoluten Steuerbelastungen vorgenommen.
Dazu wird der absoluten Steuerbelastung des Jahres 1998 (EU-15) bzw. 2005 (EU-10) der Ba-
siswert 100% fiir jedes Modellunternehmen zugewiesen. Die Steuerbelastungen der darauffol-
genden Jahre werden jeweils durch die Steuerbelastung des Anfangsjahrs geteilt, sodass die
prozentualen Verdnderungen sichtbar werden. Durch die unterschiedlichen prozentualen Ver-
dnderungen bei den einzelnen Modellunternehmen kann geschlossen werden, welche branchen-
spezifischen Unternehmen mehr von einzelnen Rechtsénderungen profitiert haben. In Abbil-
dung 3.11 ist zundchst die Entwicklung der Durchschnittswerte fiir die Gruppen der EU-15 und
der EU-10 Mitgliedstaaten dargestellt.

2% Vgl. Spengel et al. (2007), S. 72-78; Spengel et al. (2012b), S. 213-215.
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Abbildung 3.11: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung fur unterschiedliche Branchenmo-
delle (EU-Durchschnitt, Veranderungen in Prozent)
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Bei den EU-15 ergeben sich bei den Durchschnittswerten iiber die Zeit sehr hohe Reduktionen
der normalisierten Steuerbelastungen, wihrend dies bei den EU-10 nicht fiir alle Branchenmo-
delle der Fall ist. Eine einheitliche Entwicklung ist darin zu sehen, dass in beiden Gruppen das
Baugewerbe am meisten profitiert und der Energiesektor die geringsten Entlastungen aufweist
bzw. im Fall der EU-10 sogar eine zunehmende Steuerbelastung fiir den Energiesektor festzu-
stellen ist. Diese Ergebnisse konnten z. B. mit der unterschiedlichen Personalintensitit der bei-
den Modellunternehmen zusammenhéngen und miissten sich dementsprechend mit steuerlichen
Entwicklungen in den einzelnen Mitgliedstaaten erkldren lassen. In Abbildung 3.12 wird dazu
zunichst ndher auf die Entwicklung in sechs ausgewdhlten Mitgliedstaaten der EU-15 einge-
gangen.

Bei Osterreich und GroBbritannien zeigt sich der Einfluss einer unterschiedlichen Umsatzren-
tabilitiit sowie der Bedeutung anderer Steuerarten. Die Anderungen in Osterreich im Jahr 2005
sind maf3geblich von der Reduzierung des Korperschaftsteuersatzes von 34% auf 25% beein-
flusst. Von dieser Reduktion profitieren Branchen mit einer hoheren Umsatzrentabilitit wie der
Energiesektor tibermdfig stark. Zugleich spielt neben der Umsatzrentabilitét die Personalinten-
sitdt aufgrund der erhobenen Lohnsummensteuer eine Rolle, sodass Branchen mit hherer Per-
sonalintensitdt wie das Baugewerbe in geringerem Male als beispielsweise das Durchschnitts-
unternehmen von der Steuersatzsenkung profitieren. Bei GrofB3britannien ist bis 2007 aus-
schlieBlich die Hohe der Umsatzrentabilitét flir die unterschiedlichen Reduzierungen verant-
wortlich. Seither hat GroB3britannien den Korperschaftsteuersatz von 30% auf 20% gesenkt und
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zugleich die Grundsteuer erhoht. Energieunternehmen, die einen hohen Immobilien-/Flachen-
bestand haben, profitieren von diesen Entwicklungen weniger stark als z. B. das Baugewerbe.

Abbildung 3.12: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung flr ausgewéahlte EU-15 Mitglied-
staaten und unterschiedliche Branchenmodelle (Verdnderungen in Prozent)
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In Deutschland und Portugal werden die allgemeinen Reduktionen hauptséchlich durch die Ent-
wicklungen bei den Korperschaftsteuertarifen hervorgerufen. Der Hauptgrund fiir die unter-
schiedlichen Reduzierungen in Deutschland ist wiederum in der unterschiedlichen Umsatzren-
tabilitdt zu suchen. Die Unternehmenssteuerreform 2008 hat in dhnlich reduzierender Weise
auf alle Wirtschaftssektoren gewirkt, was auch den Ergebnissen einer fritheren Untersuchung
mit Hilfe des European Tax Analyzer entspricht.*’ Portugal hat im Jahr 2011 eine progressive
Zuschlagsteuer implementiert und 2013 weiter verschirft.>** Von dieser Erhéhung sind Unter-
nehmen mit hoheren absoluten Jahresiiberschiissen wie Energieunternehmen stirker als bei-
spielsweise das Baugewerbe betroffen.

Das Modellunternehmen des Energiesektors weist auch in Italien und Frankreich andere Ent-
wicklungen im Vergleich zu den restlichen Wirtschaftszweigen auf. Bei der italienischen IRAP
wurde 2005 ein pauschaler Abzug von 5.000 Euro je Beschiftigtem eingefiihrt und der Korper-
schaftsteuersatz abgesenkt. Handelsunternehmen haben vor allem von der Einfithrung des pau-

29 Vgl. Spengel/Zinn (2012), S. 38, bei denen es fiir den Zeitraum 1998 bis 2009 nur zu sehr geringen branchen-
spezifischen Unterschieden kommt.
260 Fiir das Jahr 2013 ist der Zuschlagsteuersatz z. B. 5% fiir Einkiinfte oberhalb von 7,5 Mio. Euro.
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schalen Abzugs der Lohnkosten profitiert, da es entscheidend auf die Hohe der gezahlten Geh-
alter pro Beschiftigtem ankommt, die bei dem Modellunternehmen des Handelsgewerbes ge-
ringer sind. Vom im Jahr 2015 eingefiihrten unbegrenzten Abzug der Lohnkosten von der IRAP
profitiert demgegeniiber am meisten das Baugewerbe aufgrund der Personalintensitét. Fiir den
Energiesektor wirkt sich die Einfilhrung der Zinsschranke im Jahr 2009 negativ aus, hinzu
kommt die Einfiihrung einer spezifischen Zuschlagsteuer fiir den Energiesektor, die bis ein-
schlieBlich 2014 erhoben wurde.?$! Hinzu kommt die geringe positive Wirkung der Einfiihrung
einer ACE aufgrund der geringen Eigenkapitalquote. Die Anderungen in Frankreich hingen zu
einem Grofteil mit den Verdnderungen bei der Taxe Professionnelle zusammen. Von der Ab-
schaffung des Einbezugs von Lohnkostenteilen bis zum Jahr 2005 profitieren personalintensive
Wirtschaftszweige mehr. Die grundlegende Reform im Jahr 2011 mit der Einfiihrung einer Be-
steuerung des Nettoproduktionswerts fiihrt fiir alle Sektoren auler dem Handelsgewerbe zu ei-
ner Reduktion. Die neueingefiihrte Steuergutschrift auf die Lohnsumme wirkt sich wieder vor
allem bei personalintensiven Branchen wie dem Baugewerbe bis 2015 positiv aus. Zugleich hat
Frankreich einen Zuschlag auf die Korperschaftseuer von 5% (2013) bzw. 10,7% (2015) ein-
gefiihrt, der erst ab einer sehr hohen Umsatzgrenze von 250 Mio. Euro greift. Davon sind das
Modellunternehmen des Handels und vor allem des Energiesektors betroffen, sodass sich dort
Steuermehrbelastungen ergeben.

In dhnlicher Weise wie flir die EU-15 Mitgliedslédnder sind in Abbildung 3.13 die branchenspe-
zifischen Entwicklungen fiir Litauen, die Slowakische Republik, Slowenien und Ungarn abge-
bildet.

Die Verdnderungen lassen sich oftmals auf gleichartige Reformen zuriickfiihren, auf deren Ef-
fekt bereits bei den EU-15 Mitgliedstaaten eingegangen wurde. In Slowenien profitieren per-
sonalintensive Branchen stirker von der Abschaffung der Lohnsummensteuer. Bei der Slowa-
kischen Republik und bei Ungarn sind die Erhdhungen bei dem Energieunternehmen auf die
Einfiihrung bzw. Stirkung der Grundsteuer zuriickzufiihren. Hinzu kommt in Ungarn die Ein-
schrankung bei der Abzugsfahigkeit der lokalen Ertragsteuer von der korperschaftsteuerlichen
Bemessungsgrundlage. Die lettische Grundsteuer wird im Jahr 2011 ebenfalls erhoht, allerdings
gleicht sich dieser negative Effekt bei allen Wirtschaftszweigen aufler dem Energieunterneh-
men durch die Einfithrung einer ACE aus. Durch die Abschaffung dieses Eigenkapitalzinsab-
zugs kommt es in 2015 zu einer Erhdhung bei allen Modellunternehmen aufler dem Energieun-
ternehmen, da der fiktive Eigenkapitalzinsabzug dort aufgrund der geringen Eigenkapitalquote
keine bedeutende Rolle spielt.

Die branchenspezifische Analyse hat gezeigt, dass sich in den einzelnen Landern unterschied-
liche Entwicklungen fiir die effektive Steuerbelastung der einzelnen Wirtschaftszweige ergeben
haben. Diese lassen sich mit den strukturellen Unterschieden wie der Umsatzrentabilitidt und
der Personalintensitit erkldaren. Abgesehen von einzelnen Ausnahmen wie in Frankreich oder
Italien fallen die branchenspezifischen Unterschiede in den effektiven Steuerbelastungen {iber

261 Die Zuschlagsteuer von 6,5% (2009) bzw. 10,5% (2011 und 2013) wurde fiir verfassungswidrig erklirt und
noch bis zum Ende des Jahres 2014 erhoben. Vgl. Agenzia delle Entrate (2015).
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die Zeit in der Gesamtbetrachtung eher gering aus und es lésst sich kein einheitliches Bild einer
Bevorzugung einzelner Wirtschaftszweige erkennen.

Abbildung 3.13: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung flir ausgewéahlte EU-10 Mitglied-
staaten und unterschiedliche Branchenmodelle (Verdnderungen in Prozent)
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3.3.5 GroRenklassenspezifische Analyse

In Studien, die sich mit branchenspezifischen Unterschieden bei Effektivsteuerbelastungen be-
schiftigt haben, wird oftmals zusitzlich auf verschiedene GroBenklassen eingegangen.?s? Der
Vorteil einer solchen Analyse mit Hilfe des European Tax Analyzer liegt darin, dass groBen-
klassenspezifische Anreize wie z. B. besondere Abschreibungsregelungen oder reduzierte Steu-
ersdtze sehr genau in das Simulationsmodell integriert werden konnen. Die grof3enklassenspe-
zifischen Modellunternehmen wurden einheitlich anhand der Definition der EU-Kommission
generiert, die sich nach der Beschiftigtenzahl, dem Umsatz und der Bilanzsumme richtet.?%*> Da
es sich dabei um keine rechtsverbindliche Einteilung handelt, konnen die Mitgliedstaaten die
Kriterien und deren Hohe fiir die Gewdhrung von Steueranreizen fiir kleine und mittlere Unter-
nehmen (KMU) grundsitzlich frei wihlen.?** Die einheitliche Normierung mit Hilfe der Mo-
dellunternehmen im European Tax Analyzer ermdglicht es somit, die Auswirkungen von Steu-
eranreizen mit unterschiedlichen Gewahrungskriterien anhand eines einheitlichen MaB3stabs fiir
alle EU-Mitgliedstaaten zu vergleichen.

262 Vgl. Nicodéme (2001), S. 32; Spengel et al. (2007), S. 911f.
263 Vgl. Europdische Kommission (2003).
264 Vgl. die qualitative Ubersicht bei Bergner et al. (2017), S. 88-117.
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Eine umfangreiche Analyse zu den Wirkungen von KMU-Steueranreizen in ausgewahlten EU-
Mitgliedstaaten von 2009 bis 2013 unter Anwendung des European Tax Analyzer liegt bereits
vor.2% Dabei hat sich gezeigt, dass reduzierte Steuersitze fiir kleine Unternehmen und Klein-
stunternehmen einen hoheren Effekt auf die Effektivsteuerbelastung im Vergleich zu anderen
Anreizen wie z. B. beschleunigte Abschreibungsméglichkeiten haben.?*® Im Rahmen der Zeit-
reihenanalyse der EU-25 Mitgliedstaaten werden daher vereinfacht nur spezielle Steuersitze
fiir KMU beriicksichtigt. Neben spezifischen reduzierten Steuersitzen, die z. B. nur fiir Unter-
nehmen unterhalb einer gewissen Umsatzschwelle zur Verfiigung stehen, spielen bei der Ana-
lyse zudem allgemeine, progressiv ausgestaltete Kdrperschaftsteuertarife eine Rolle.?%” Zusétz-
lich werden noch GroBenkriterien bei den in der qualitativen Analyse angesprochenen weiteren
Unternehmenssteuern berticksichtigt.

Fiir die Berechnungen wird jeweils auf die durchschnittlichen Modellunternehmen der jeweili-
gen GroBenklasse zuriickgegriffen. In Tabelle 3.13 sind die Erfolgs- und Bilanzkennzahlen fiir
die Modellunternehmen der vier verschiedenen Grof3enklassen angegeben. Abgesehen von der
Profitabilitit bestehen nur geringe Unterschiede in den weiteren relativen Erfolgs- und Bilanz-
kennzahlen.

Tabelle 3.13: Erfolgs-/Bilanzkennzahlen der gréRenklassenspezifischen, durchschnittlichen Mo-
dellunternehmen im Uberblick (Periode 6 von 10)

Grol3 Mittel Klein Kleinst
Jahrestiberschuss in Mio. Euro 10,38 0,96 0,26 0,05
Bilanzsumme in Mio. Euro 171,95 15,86 4,44 1,07
Umsatz in Mio. Euro 209,69 19,40 4,76 0,66
Umsatzrentabilitat 4,95% 4,93% 5,53% 7,30%
Anlagenintensitat 23,93%  25,92%  25,64%  26,43%
Eigenkapitalquote 42,57%  4437%  51,06%  47,35%
Personalintensitat 10,46%  13,93%  13,32%  12,73%

Aufgrund der unterschiedlichen absoluten Steuerbelastungen erfolgt eine Normierung in ana-
loger Weise zu der branchenspezifischen Analyse. Es werden wiederum fiir jedes grofenklas-
senspezifische Modellunternehmen die absoluten Steuerbelastungen berechnet und der Effek-
tivsteuerbelastung des Anfangsjahres der Wert 100% zugewiesen. Die Steuerbelastungen der
Folgejahre werden in Relation zum Ausgangsniveau einheitlich in Prozentwerten ausgedriickt.
In Abbildung 3.14 wird wiederum die Entwicklung der Durchschnittswerte bei den EU-15 und
den EU-10 Mitgliedstaaten dargestellt.

265 Vgl. Spengel et al. (2015a).

266 Vgl. Spengel et al. (2015a), Annex 1, S. 113-121.

267 Spezifische Steuersitze fiir KMU bzw. progressiv ausgestaltete Korperschaftsteuersitze sind in Belgien (1998-
2015), Frankreich (1998-2015), GrofBbritannien (1998-2013), Irland (1998-2002), Luxemburg (1998-2015),
Niederlande (2002-2015), Portugal (2011-2013) und Spanien (1998-2015) bei den EU-15 Mitgliedstaaten vor-
handen. Bei den EU-10 trifft dies auf Litauen (2005-2015) und Ungarn (2009-2015) zu.
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Abbildung 3.14: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung fir unterschiedliche Gréfzenklassen-
modelle (EU-Durchschnitt, Veranderungen in Prozent)
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Hinsichtlich der Hohe der Steuerentlastungen zeigt sich das bereits von der branchenspezifi-
schen Analyse bekannte Bild: Die normalisierte Steuerbelastung féllt fiir den EU-15 Durch-
schnitt sehr viel starker als fiir den EU-10 Durchschnitt. Wiederum ergeben sich fiir beide Grup-
pen tiber die Zeit dieselben Tendenzen, indem die Steuerbelastung fiir Kleinstunternehmen stér-
ker fdllt als fiir alle anderen Unternehmensgréfenklassen. Dies konnte darauf hindeuten, dass
die betrachteten reduzierten Steuersétze fiir KMU iiber die Zeit an Bedeutung gewonnen haben.
Um dies genauer zu untersuchen, ist es erneut erforderlich, die Entwicklung in einzelnen Mit-
gliedstaaten nachzuvollziehen. In Abbildung 3.15 sind exemplarische Entwicklungen in sechs
EU-15 Mitgliedstaaten aufgezeigt. Bei der Auswahl der Lander wurden vor allem Lénder be-
riicksichtigt, die progressive Steuersitze oder spezifische Steuersitze fiir KMU haben.

In vier der sechs betrachteten EU-15 Mitgliedstaaten reduziert sich die Steuerbelastung fiir
Kleinstunternehmen stérker als dies fiir die anderen Grofenklassen der Fall ist. Deutschland
soll in der Abbildung als Beispiel dienen, dass bei Ldndern ohne groBenklassenspezifische
Steuersitze nur sehr geringe Unterschiede im Zeitablauf entstehen.

Auffallend grofle Differenzen zwischen den verschiedenen Grofenklassen entstehen im Zeit-
ablauf in Frankreich und Spanien, die beide im gesamten Zeitraum spezielle Korperschaftsteu-
ertarife bei Erfiillung bestimmter Grofenkriterien haben. In Frankreich hingt die Gewdhrung
ausschlieflich von einer Umsatzgrenze ab, die in allen Jahren bei 7,63 Mio. Euro liegt. In 2002
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wurde ein neuer reduzierter Steuersatz von 15% fiir Einkiinfte bis 38.120 Euro eingefiihrt, wéh-
rend 1998 nur der Satz der Zuschlagsteuer fiir diese Unternehmensgruppe reduziert war. Da bei
dem Kleinstunternehmen ein sehr viel kleinerer absoluter Jahresiiberschuss als bei den anderen
GroBenklassen vorliegt, wird nun ein sehr groBer relativer Anteil des Jahresiiberschuss mit ei-
nem sehr viel geringeren Satz besteuert, weshalb es zu der hoheren Reduktion im Vergleich zu
anderen GroBenklassen kommt. Die zweite VergroBBerung der Differenzen wird durch die Um-
gestaltung der Taxe Professionnelle im Jahr 2011 ausgelost, bei der ein umsatzabhéingiger Ab-
schlag eingefiihrt wurde. Dieser Abschlag wirkt sich nur bei Kleinstunternehmen und kleinen
Unternehmen reduzierend aus.

Abbildung 3.15: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung flir ausgewéahlte EU-15 Mitglied-
staaten und unterschiedliche GroRenklassenmodelle (Verdnderungen in Prozent)
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Auch die Entwicklungen in Spanien sind hauptséchlich auf die Verdanderungen bei den gréfen-
abhingigen Steuersitzen zuriickzufithren. Sowohl im Jahr 2007 als auch im Jahr 2011 werden
im Zuge von generellen Kdrperschaftsteuersatzsenkungen die GroBenkriterien fiir die Gewih-
rung der speziellen Steuersitze fiir KMU ausgeweitet, sodass neben Kleinstunternehmen auch
kleine Unternehmen zunehmend die reduzierten Korperschaftsteuersitze nutzen kdnnen.?%
Hinzu kommt, dass die Einkommensgrenze, bis zu der ein reduzierter Korperschaftsteuersatz

268 Von 1998 bis 2009 war ausschlieBlich der Umsatz das entscheidende Kriterium und die Grenze lag von 2005
bis 2009 bei 8 Mio. Euro. Seit 2011 sind kumulativ die Hohe der steuerpflichtigen Einkiinfte (maximal 5 Mio.
Euro) und die Anzahl der Beschéftigten (maximal 25 Beschéftigte) entscheidend.
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angewandt wird, ausgeweitet und zudem der Steuersatz selbst reduziert wird.?® Von diesen
Anderungen profitieren Kleinstunternehmen und kleine Unternehmen am meisten.?’® Zusitz-
lich sind Unternehmen mit einem Umsatz von weniger als 1 Mio. Euro seit 2005 von der lokalen
Unternehmenssteuer ausgenommen, wovon nur das Kleinstunternehmen profitiert.

Die Niederlande und Portugal sind beides Mitgliedstaaten, die keine speziellen Steuersétze fiir
KMU vorsehen, sondern einen allgemein progressiv ausgestalteten Tarif besitzen. In den Nie-
derlanden ist dies seit 2002 der Fall. Die Grenze fiir die erste Progressionsstufe wurde von
22.689 Euro im Jahr 2002 auf 200.000 Euro fiir das Jahr 2015 ausgeweitet. Zusitzlich ist die
Differenz zwischen Eingangssteuersatz und Spitzensteuersatz seit 2007 angestiegen, sodass
Kleinstunternehmen und kleine Unternehmen stérker profitieren, da ein hoherer relativer Anteil
der steuerpflichtigen Einkiinfte den reduzierten Steuersidtzen unterliegt. Bei Portugal zeigt sich,
dass die Spitzenstufe des 2011 eingefithrten Zuschlagsatzes zur Korperschaftsteuer nur fiir
groBe Unternehmen relevant ist. Die geringeren Steuerbelastungen fiir Kleinstunternehmen in
den Jahren 2009 und 2011 kdnnen mit einem kurzfristig allgemeinen progressiven Korper-
schaftsteuersatz erkliart werden, bei dem Einkiinfte bis 12.500 Euro nur mit 12,5% besteuert
wurden. Dieser wurde 2013 abgeschafft und 2015 in einer abgeschwichten Form wieder ein-
gefiihrt.

Grof3britannien ist das einzige Land, in dem die Reduktion der effektiven Steuerbelastung bei
Kleinstunternehmen und kleine Unternehmen weniger stark als bei mittleren und groflen Un-
ternehmen féllt. 2002 gab es ein neues temporires Tarifschema, das fiir Einkiinfte unterhalb
10.000 GBP einen Sondersteuersatz von 10% vorsah.?’! 1998 lag der Steuersatz fiir Einkiinfte
unterhalb 300.000 GBP bei 21%, der wieder ab 2009 zur Anwendung kam, sodass die Steuer-
belastung fiir das Kleinstunternehmen wieder ansteigt. Von 2007 bis 2013 wurde der Steuer-
satz, der fiir den Gesamtbetrag der Einkiinfte bei einer Hohe von iiber 1,5 Mio. GBP zur An-
wendung kommt, von 30% auf 23% abgesenkt, wahrend der Steuersatz fiir Einkiinfte unterhalb
300.000 GBP nur auf20% abgesenkt wurde. Seit 2015 kommt sogar ein einheitlicher Steuersatz
von 20% zur Anwendung. Diese Steuersatzdnderungen erkldren die hoheren Reduktionen bei
groflen und mittleren Unternehmen im Vergleich zu den anderen beiden GroBenklassen.

Mit Ausnahme von Grofbritannien ergibt sich fiir die betrachteten EU-15 Mitgliedstaaten somit
eine Ausweitung der speziellen Steuersitze fiir KMU. In Abbildung 3.16 sind mit Litauen und
Ungarn die Entwicklungen im Zeitablauf fiir die einzigen beiden Mitgliedstaaten der EU-10
dargestellt, bei denen reduzierte Steuersdtze fiir KMU vorhanden sind.

269 Im Jahr 2002 wurde ein vergiinstigter Steuersatz bis zu einer Hohe des steuerpflichtigen Einkommens von
90.152 Euro gewihrt. Diese Grenze betrégt im Jahr 2015 300.000 Euro.

270 Mittlere und groBe Unternehmen haben einen sehr dhnlichen Verlauf der prozentualen Entwicklung der Steu-
erbelastungen, weshalb sich die beiden Linien in der Abbildung 3.15 iiberlagern.

271 Auch fiir steuerpflichtige Einkiinfte von 10.001 bis 50.000 GBP kam es zu einer Steuersatzsenkung.
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Abbildung 3.16: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung in Litauen sowie Ungarn fur unter-
schiedliche GrolRenklassenmodelle (Verdanderungen in Prozent)

[HY] [LT]

o

~N

—
IS
N
°8
a -
£
j=))
c
=
8
[
2
()
58-
)
g
o
i)
®
£
S
Zo |

©

T T T T T T
2005 2009 2013 2005 2009 2013
Jahr
—@®—— GroRes Unternehmen (Ausgangsfall) —@®—— Mittleres Unternehmen
———@&—— Kleines Unternehmen Kleinstunternehmen

Auch bei diesen beiden Mitgliedstaaten kommt es zu einer Ausweitung der spezifischen Steu-
eranreize. Die kurzzeitige Erhohung fiir das Kleinstunternehmen in 2007 bei Ungarn lésst sich
mit der Einfithrung einer temporaren Zuschlagsteuer erkliren, von der das Kleinstunternehmen
aufgrund seiner hohen Umsatzrentabilitit am starksten betroffen ist. Gleichzeitig profitiert das
Kleinstunternechmen im Jahr 2009 am meisten von der Einflihrung eines allgemeinen, zweistu-
figen Steuersatzschemas, das Einkiinfte bis zu einer Héhe von 500 Mio. HUF (ca. 1,6 Mio.
Euro) nur mit 10% besteuert. Dieser Eingangssteuersatz bleibt auch stabil, als der ab 500 Mio.
HUF giiltige Korperschaftsteuersatz im Jahr 2011 von 16% auf 19% angehoben wird und die
temporire Zuschlagsteuer wiederum abgeschafft wird. Das Kleinstunternehmen kann vollstan-
dig von der Abschaffung profitieren, wihrend bei dem grof3en Unternehmen die Erh6hung des
Korperschaftsteuersatzes iiberwiegt. Litauen, das einen gleichbleibenden allgemeinen Korper-
schaftsteuersatz von 15% hat, fithrt 2009 einen reduzierten Korperschaftsteuersatz fiir Unter-
nehmen mit einem steuerpflichtigen Einkommen von hochstens 500.000 LTL (ca.
151.650 Euro) und hochstens 10 Beschiftigten ein, weshalb lediglich das Kleinstunternehmen
profitiert. Dieser reduzierte Steuersatz wird 2011 nochmals drastisch von 13% auf 5% gesenkt.

Als Ergebnis der groBBenklassenspezifischen Analyse kann festgehalten werden, dass die Effek-
tivsteuerbelastungen bei Kleinstunternehmen in Mitgliedstaaten mit groBBenspezifischen Steu-
ersiatzen oder anderen Regelungen stirker abgenommen haben als dies bei dem gro3en Modell-
unternehmen der Fall ist. Dafiir verantwortlich sind entweder die Neueinfithrung von allgemei-
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nen progressiven Steuersdtzen (Portugal, Ungarn) oder die Ausweitung des Anwendungsbe-
reichs von Eingangssteuersitzen, von denen hauptsichlich Kleinstunternehmen profitieren.
Einschrinkend ist zu beachten, dass sich die Berechnungen stets auf eine rein nationale Ge-
schéftstatigkeit beziehen. Grofle Unternehmen konnen laut der Literatur im Vergleich zu KMU
aufgrund einer grenziiberschreitenden Geschiftstitigkeit oftmals eher Gewinnverlagerungs-
strategien nutzen, die die steuerpflichtigen Einkiinfte und damit auch die Effektivsteuerbelas-
tungen reduzieren konnten.?’?

3.4 Zusammenfassung

Die detaillierte qualitative und quantitative Analyse fiir die EU-25 Mitliedstaaten fiir den Zeit-
raum 1998-2015 hat die langfristigen Entwicklungen der Unternehmensbesteuerung in der EU
herausgearbeitet.

Bei der qualitativen Analyse konnte zundchst der langjdhrige Trend von sinkenden Korper-
schaftsteuersitzen bei einer gleichzeitigen Verbreiterung der Bemessungsgrundlagen bestétigt
werden. Da bei den Abschreibungsregelungen nur noch wenig Raum fiir eine weitere Verbrei-
terung gegeben ist, spielen Moglichkeiten wie Verlustverrechnungsbeschrankungen eine gro-
Bere Rolle. Zusitzlich werden in manchen Mitgliedstaaten die Auswirkungen der europdischen
Staatsschuldenkrise offenkundig, indem Léander wie Griechenland die Korperschaftsteuersétze
erhohen und gleichzeitig die Bemessungsgrundlage verbreitern. Die Starkung von anderen Un-
ternehmenssteuern als Ausgleichsmaflnahme fiir die Senkung der Korperschaftsteuersitze
konnte allgemein nicht bestétigt werden. Stattdessen kommt es zu einer Verlagerung der Steu-
erbelastung auf immobilere Steuerbasen, da zumindest seit 2009 eine erhdhte Besteuerung von
Dividendenertrdgen bei natiirlichen Personen als Anteilseignern innerhalb der EU-15 festzu-
stellen ist.

Fiir die quantitative Analyse wurden umfangreiche Belastungsrechnungen mit Hilfe des Euro-
pean Tax Analyzer unter Verwendung verschiedener Modellunternehmen durchgefiihrt. Die
Effektivsteuerbelastungen fiir den Ausgangsfall (groBBes durchschnittliches Modellunterneh-
men) haben die Ergebnisse der qualitativen Analyse bestitigt, wobei sich aufgrund der Spezi-
fikationen des Modellunternehmens besonders die stetige Absenkung der Korperschaftsteuer-
satze bemerkbar macht. Gleichzeitig ist unter Einbezug der Besteuerung der Anteilseigner ein
Ansteigen der effektiven Gesamtsteuerbelastung in den letzten Jahren festzustellen. Bei der
landerspezifischen Analyse zeigt sich das Fortschreiten des Steuerwettbewerbs sehr deutlich,
da elf der EU-15 Mitgliedstaaten im Jahr 2015 die geringste Effektivsteuerbelastung auf Un-
ternehmensebene aufweisen. Zudem lassen sich generell niedrigere effektive Steuerbelastungen
fiir die EU-10 Mitgliedstaaten auf der Unternehmensebene, aber vor allem auch bei Betrachtung
der Gesamtebene feststellen. Die grundsétzlichen Entwicklungen iiber den betrachteten Zeit-
raum und fiir die beiden Landergruppen werden bei der Durchfiihrung einer Sensitivititsanalyse
bestdtigt.

272 Vgl. Jarass/Obermair (2007), S. 38; OECD (2013), S. 8; Europiische Kommission (2015b), S. 5. Eine Zusam-
menfassung der empirischen Literatur zu den verschiedenen Gewinnverlagerungsstrategien findet sich bei
Heckemeyer/Overesch (2012), S. 459-465.
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Fiir die Entwicklung der anderen Steuerarten ergibt sich wie bei der qualitativen Analyse ein
differenziertes Bild. Der relative Anteil der in fast allen Mitgliedstaaten erhobenen Grundsteu-
ern an der Effektivsteuerbelastung steigt tendenziell an, was sich einerseits durch eigenstindige
Erhohungen der Grundsteuer und andererseits auch durch sinkende Kdorperschaftsteuersitze
und einer damit einhergehenden automatischen Starkung der Grundsteuerbelastung ergibt. Die-
ser Zusammenhang gilt ebenso fiir die in manchen Mitgliedstaaten erhobenen anderen Unter-
nehmenssteuern wie Lohnsummensteuern oder lokale Ertragsteuern, die bei dem betrachteten
Ausgangsunternehmen generell einen hoheren Anteil an der effektiven Steuerbelastung als die
Grundsteuern haben.

Die hohe Dynamik bei Zinsabzugs- und Verlustverrechnungsbeschrinkungen wurde bei der
quantitativen Analyse durch die Simulation eines Krisenszenarios aufgegriffen, bei dem die
Sollzinssdtze erhoht und ein einmaliger Umsatzriickgang wie wihrend der Wirtschaftskrise
2008/2009 unterstellt wurden. Dabei hat sich gezeigt, dass manche der in den letzten Jahren
eingefiihrten gewinnbasierten Zinsabzugsbeschrinkungen die effektive Steuerbelastung in ei-
nem Krisenszenario weniger stark abmildern. Durch die Versagung des Betriebsausgabenab-
zugs fiir die Zinsaufwendungen kommt es zu einer verstirkten ertragsunabhingigen Besteue-
rung, die sich vor allem im Krisenfall negativ auswirken kann. Diese Auswirkungen hingen
von den genauen Spezifikationen der Zinsabzugsbeschrinkung wie z. B. dem Vorhandenseins
eines EBITDA-Vortrages ab. Zudem ist die entlastende Wirkung des Steuersystems in Krisen-
szenarien bei Landern, die andere ertragsunabhéngige Steuern aufweisen, generell geringer aus-
gepragt.

Die Betrachtung der branchenspezifischen Belastungsunterschiede im Zeitablauf hat interes-
sante Zusammenhénge von Umsatzrentabilitit und anderen betriebswirtschaftliche Kennzahlen
wie der Personalintensitét aufgezeigt. Die Analyse der Durchschnittswerte hat gezeigt, dass der
Energiesektor im Vergleich zum Baugewerbe sowohl bei den EU-15 als auch den EU-10 in
geringerem Male von steuerlichen Entlastungen profitiert hat. Dies ist jedoch auf spezifische
Entwicklungen in einzelnen Mitgliedstaaten zurlickzufiihren. Insgesamt ldsst sich keine ein-
heitliche Bevorzugung einzelner Wirtschaftszweige iiber alle Mitgliedstaaten hinweg erkennen.
Unternehmen mit einer hohen Umsatzrentabilitét profitieren grundsétzlich starker von den Sen-
kungen der tariflichen Korperschaftsteuersitze. Die Hohe der Personalintensitdt spielt insbe-
sondere in Landern mit Lohnsummensteuern eine entscheidende Rolle.

Im Gegensatz zu den branchenspezifischen Modellunternehmen weisen die grof3enklassenspe-
zifischen Modellunternehmen eine hohe Homogenitét bei den Erfolgs-/Bilanzkennzahlen auf.
In diese Analyse wurden zudem groBenklassenspezifische Steuersatztarife einbezogen. Bereits
bei der Betrachtung der Durchschnittswerte hat sich angedeutet, dass die effektive Steuerbelas-
tung von Kleinstunternehmen stérker als bei anderen Unternehmensgrof3enklassen gesunken
ist. Dies bestdtigt sich auch bei der Betrachtung einzelner Mitgliedstaaten: Mit Ausnahme von
GrofBbritannien werden der gesamte Anwendungsbereich groBenklassenspezifischer Steuers-
atze, die an GroBenkriterien wie Mitarbeiterzahlen und Umsatzerlosen ankniipfen, als auch der
einkommensabhéngige Geltungsbereich von niedrigeren Korperschaftsteuersétzen in vielen
Mitgliedstaaten ausgeweitet. Auch in Mitgliedstaaten mit allgemeinen progressiven Korper-
schaftsteuersitzen profitieren Kleinstunternehmen generell stirker von einer Ausweitung der
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Progressionsstufengrenzen, weil ein relativ hoherer Teil des Jahresiiberschusses einem niedri-
geren Steuersatz unterliegt.

In der Gesamtschau setzt sich der Steuerwettbewerb der Mitgliedstaaten in der Zeit von 1998
bis zum Jahr 2015 unvermindert fort. Die Mitgliedstaaten reagieren auf sinkende Korperschaft-
steuersitze mit einer Verbreiterung der Bemessungsgrundlage oder einer Verlagerung der Steu-
erbelastung auf eher immobile Faktoren. So sinkt die Effektivsteuerbelastung auf der Unter-
nehmensebene stetig ab, wihrend unter Einbezug der Anteilseignerbesteuerung seit wenigen
Jahren eine ansteigenden Effektivsteuerbelastung zu erkennen ist. Die weitere Verbreiterung
der Bemessungsgrundlage durch Zinsabzugs- und Verlustverrechnungsbeschrankungen kann
gerade in Krisenzeiten eine verstirkte ertragsunabhéngige Besteuerung auslosen und ist daher
insgesamt zu hinterfragen.

Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass die Vorhersagen der klassischen Steuerwettbewerbsmo-
delle fiir die Entwicklungen der Unternehmensbesteuerung in der EU durchaus zutreffend
sind.?”® Neben dem ,,Race To The Bottom* bei der Unternehmensbesteuerung an sich wurde
zudem die Verlagerung der Steuerbelastung auf eher immobile natiirliche Personen aufgezeigt.
Es ist zusitzlich darauf hinzuweisen, dass bei den quantitativen Belastungsrechnungen z. B.
keine steuerlichen Préferenzregime wie die im folgenden Kapitel 4 angesprochenen Patentbo-
xen beriicksichtigt werden konnten, sodass die Effektivsteuerbelastungen unter Umstéinden
noch geringer ausfallen konnen.

Bisher muss davon ausgegangen werden, dass sich die festgestellte Entwicklung in naher Zu-
kunft in dhnlicher Weise fortsetzen wird. So gibt es innerhalb der EU mehrere Mitgliedstaaten,
die seit 2015 ihre Korperschaftsteuersétze weiter gesenkt haben. Beispielhaft sind hier die Sen-
kungen in den Jahren 2016 und 2017 in Dinemark, Spanien oder Italien zu nennen.?’* Auch der
Austritt Grof3britanniens aus der EU konnte zu einer neuen Dynamik im Steuerwettbewerb in-
nerhalb der EU fiihren. So soll der Korperschaftsteuersatz bis zum Jahr 2020 von 20% auf 17%
gesenkt werden und nach dem Ausscheiden aus der EU beabsichtigt Grofbritannien stets den
niedrigsten Korperschaftsteuersatz unter den zwanzig wirtschaftsstarksten Léndern der Welt zu
haben.?”® Zusitzlich haben die USA eine umfassende Steuerreform mit Steuersatzsenkungen in
Aussicht gestellt, die den Steuerwettbewerb insgesamt und damit auch innerhalb der EU weiter
intensivieren konnte. So konnte nach der letzten Steuersatzsenkung in den USA im Jahr 1986
ein drastisches Absinken der Korperschaftsteuersitze in vielen Landern beobachtet werden.?’®

Insgesamt ist die bisherige Situation in der EU von einem starken Steuerwettbewerb gepragt,
der sich sowohl innerhalb der EU als auch durch gesonderte Entwicklungen in GroBbritannien
oder den USA in Zukunft weiter verschérfen konnte. In Anbetracht der abnehmenden Moglich-
keiten fiir weitere Verbreiterungen der korperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage, die be-

273 Vgl. Bucovetsky/Wilson (1991); Oates (2001).

274 Ddnemark und Spanien haben im Jahr 2016 ihre Korperschaftsteuersitze von 24,5% auf 22% bzw. von 28%
auf 25% gesenkt. In Italien kommt ab dem Jahr 2017 ein Korperschaftsteuersatz von 24% statt 27,5% zur
Anwendung.

275 Vgl. Hammond (2016), S. 38; Dominiczak/Hughes (2016).

276 Vgl. Altshuler/Goodspeed (2014).
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reits jetzt negative Effekte wie z. B. in Krisenszenarien entfalten und der gestiegenen Erwar-
tungshaltung in der Offentlichkeit, dass Unternehmen ihren gerechten Anteil zum Steuerauf-
kommen beitragen, ist es fraglich, ob dieser Zustand fiir die Mitgliedstaaten zukunftsfahig sein
kann.?’” Dies gilt auch angesichts der Tatsache, dass Unternchmen immer weniger national
agieren und sich die Unternechmensbesteuerung diesen Verdnderungen langfristig anpassen
muss.?”® Eine bessere Option wire es daher, eine stirkere Koordinierung der Unternehmensbe-
steuerung innerhalb der EU anzustreben.

277 So auch Zodrow (2003), S. 665; Huizinga (2010), S. 903; Genschel et al. (2011), S. 601; Devereux/Loretz
(2013), S. 765.

278 Vgl. Desai (2009), S. 1283.
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4. Rechtsdurchsetzung: Einfluss der Rechtsprechung des Europaischen Ge-
richtshofs auf steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen
anhand des exemplarischen Urteils Cadbury/Schweppes

4.1 Einleitung

4.1.1 Bedeutung der Rechtsprechung des EuGH fur die Unternehmensbesteuerung in
der EU

Nachdem im vorigen Kapitel die Steuerbelastungen bei einer nationalen Geschiftstéitigkeit im
Fokus der Betrachtung standen, sollen in diesem Kapitel die grenziiberschreitende Wirkung der
Unternehmensbesteuerung in der EU betrachtet werden. Bei der Gestaltung von steuerlichen
Vorschriften haben die Mitgliedstaaten stets die Vorgaben der Niederlassungsfreiheit nach Art.
49 AEUYV und der Kapitalverkehrsfreiheit nach Art. 63 AEUV zu beachten, die vor allem bei
grenziiberschreitenden Geschéftstatigkeiten relevant sind. Demnach darf ein Mitgliedstaat we-
der die Geschéftstitigkeit eines Unternehmens aus einem anderen Mitgliedstaat im eigenen
Staatsgebiet (Inbound-Investition) noch die ausldndische Geschéftstitigkeit eines inldndischen
Unternehmens in einem anderen Mitgliedstaat (Outbound-Investition) gegeniiber einer rein na-
tionalen Geschiftstétigkeit benachteiligen.

Grundsétzlich ist die EU-Kommission dafiir zustdndig, die Einhaltung des EU-Rechts in den
Mitgliedstaaten zu iiberwachen. Verstoft eine bestimmte steuerliche Regelung nach Auffas-
sung der EU-Kommission gegen EU-Recht, kann sie ein Vertragsverletzungsverfahren nach
Art. 258 AEUV anstrengen. Im Bereich der Ertragsbesteuerung (Personen- und Unternehmens-
steuern) sind zum Stand Dezember 2016 dreizehn Verfahren anhiingig.?’® Andert ein Mitglied-
staat die in Frage stehende Regelung innerhalb einer gesetzten Frist nicht ab, ist es Aufgabe des
EuGH, die Vereinbarkeit mit EU-Recht zu beurteilen. Ebenso miissen nationale Gerichte mit-
tels des in Art. 267 AEUV geregelten Vorabentscheidungsverfahren Fragen zur Entscheidung
dem EuGH vorlegen, wenn sie Zweifel an der Vereinbarkeit einer nationalen steuerlichen Re-
gelung mit dem EU-Recht haben. Somit liegt die finale Entscheidung iiber die Vereinbarkeit
steuerlicher Regelungen mit dem EU-Recht sowohl bei Vertragsverletzungs- als auch bei Vor-
abentscheidungsverfahren beim EuGH.?*°

Aufgrund dieser Tatsache kommt der Rechtsprechung des EuGH bei grenziiberschreitenden
Geschiéftstitigkeiten eine besondere Bedeutung fiir die Unternehmensbesteuerung in der EU
zu.28! Nach Auffassung der EU-Kommission hat der EuGH durch seine Rechtsprechung am
meisten dazu beigetragen, Hindernisse filir grenziiberschreitende Geschéftstitigkeiten abzu-
bauen.?®” Der Einfluss wird zusitzlich dadurch verstirkt, dass sich nach einem Urteil und in

279 Vgl. Européische Kommission (2016;).

280 Vgl fiir eine Ubersicht iiber die Bedeutung beider Wege Lyal (2015).

281 Bis heute hat der EuGH iiber 250 Urteile beziiglich direkter Steuern getroffen. Diese lassen sich einer regel-
miBig aktualisierten Liste der EU-Kommission entnehmen. Vgl. Europédische Kommission (2016b).

282 Vgl. Européische Kommission (2001a), S. 309.
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Abhingigkeit der Reaktion des Mitgliedstaates nicht nur steuerliche Anderungen fiir grenziiber-
schreitende Geschiftstitigkeiten ergeben konnen, sondern auch fiir nationale Geschéftstétig-
keiten. Im Hinblick auf die Unternehmens- bzw. Korperschaftsteuern iiberwacht der EuGH ins-
besondere, ob grenziiberschreitende Geschiftstitigkeiten gegeniiber nationalen Geschaftstatig-
keiten benachteiligt werden. In der juristischen Literatur werden sowohl einzelne konkrete Ur-
teile wie auch die Herangehensweise des EuGH insgesamt regelmafig intensiv diskutiert und
kritisiert.?®* Dabei wird dem EuGH vorgeworfen, sich oftmals inkonsistent zu seinen vorheri-
gen Urteilen zu verhalten und daher den Mitgliedstaaten keine klare Orientierung zu bieten, wie
eine EU-rechtskonforme Ausgestaltung der Unternehmensbesteuerung gewéhrleistet werden
kann.

4.1.2 Zielsetzung und Gang der Untersuchung

In der folgenden Untersuchung soll die mogliche 6konomische Dimension von Urteilen des
EuGH im Bereich der Unternehmensbesteuerung genauer beleuchtet werden, die trotz des gro-
Ben Einfluss des EuGH bisher wenig untersucht wurde. Die im vorigen Kapitel enthaltene quan-
titative Analyse der Steuerstrukturen in den EU-Mitgliedstaaten hat gezeigt, dass sich die ef-
fektiven Steuerbelastungen in der EU immer noch erheblich unterscheiden. Somit werden In-
vestitionsentscheidungen von Unternehmen nach wie vor von steuerlichen Faktoren beein-
flusst.?®* Dieser Zustand widerspricht jedoch dem aus der 6konomischen Wohlfahrtstheorie ab-
geleiteten Ziel, dass steuerliche Regelungen Investitionsentscheidungen nicht verzerren sollen,
um eine Allokationseffizienz zu gewihrleisten (internationale Steuerneutralitiit).?®> Zugleich
finden sich Hinweise auf das Ziel der Steuerneutralitdt indirekt im EU-Recht in den Regelungen
des AEUV wieder. Die Griindung und Vollendung des Europdischen Binnenmarktes nach Art.
26 Abs. 1 AEUV als eines der Hauptziele der EU soll durch eine konsistente Wirtschaftspolitik
in den Mitgliedstaaten unterstiitzt werden, die nach Art. 26 Abs. 2 AEUV letztendlich zu einem
»Raum ohne Binnengrenzen* fiihren soll. Konkreter soll nach Art. 120 AEUV ,.ein effizienter
Einsatz der Ressourcen* durch die Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaaten gefordert werden,
wodurch sich ein Zusammenhang zu der Forderung nach einer wohlfahrtsmaximierenden Steu-
erneutralitit ergibt.’®® Da die direkten Steuern grundsitzlich aber einen Kompetenzbereich der
einzelnen Mitgliedstaaten darstellen, ergibt sich ein Spannungsfeld, dessen mogliche Durchset-
zung und Interpretation im Verantwortungsbereich des EuGH liegt.

Im Fokus bisheriger Arbeiten zu moglichen 6konomischen Effekten der EuGH-Rechtsprechung
im Bereich der Unternehmensbesteuerung stand zumeist die Frage, welchen Konzepten der in-
ternationalen Steuerneutralitiit die Rechtsprechung des EuGH eher folgt.?®” Die bisher einzig

283 Vgl. z. B. Vanistendael (1996), S. 114; Lang (2006), S. 421; Bizioli (2008), S. 134; Vanistendael (2008), S.
52; Pistone (2010), S. 413.

284 Vgl. Europiische Kommission (2001a), S. 8-10; Elschner/Vanborren (2010), S. 577; Endres et al. (2013), S.
505; Europidische Kommission (2016g), S. 4.

285 Vgl. z. B. Horst (1980), S. 793; Auerbach (1989), S. 1-3; Griffith et al. (2010), S. 927-929; Mason (2010), S.
126; Fuest (2017), S. 30.

286 Vgl. Schén (2015), S. 272.

87 Vgl. Graetz/Warren Jr (2006), S. 1216-1219; Mason/Knoll (2012), S. 1041-1045; Schén (2015), S. 277. Fiir
andere Politikbereiche wie die offentliche Gesundheitsversorgung gibt es bereits umfassende Analysen hin-
sichtlich der 6konomischen Effekte der EuGH-Rechtsprechung. Vgl. z. B. Paulus et al. (2002) sowie
Tridimas/Tridimas (2002).
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systematische Analyse beziiglich moglicher 6konomischer Konsequenzen der EuGH-Recht-
sprechung wurde von De la Feria/Fuest unternommen, die dazu ein theoretisches Modell an-
wenden.?®® Diese zeigen, dass die durch die Besteuerung ausgeldsten dkonomischen Verzer-
rungen von Investitionsentscheidungen nach einem Urteil des EuGH auch ansteigen kénnen.?%’
Dabei sind die moglichen unterschiedlichen Reaktionen der Mitgliedstaaten auf das Urteil des
EuGH entscheidend.

Die Zielsetzung der Untersuchung ist es, anhand eines konkreten Urteils zu analysieren, inwie-
weit die Rechtsprechung des EuGH steuerlich bedingte Verzerrungen von Investitionsentschei-
dungen beeinflusst bzw. zu einer Reduktion beitrégt. Um dieser Frage umfassend nachzugehen,
sind neben den direkten Reaktionen der Mitgliedstaaten auf die EuGH-Rechtsprechung zudem
mogliche weitere Rechtsdnderungen einzubeziehen, die in Zusammenhang mit einem Urteil zu
sehen sind (Zweitrundeneffekte).

Dieser Frage wird anhand einer Entscheidung des EuGH aus dem Jahr 2006 nachgegangen, die
einen hohen Einfluss auf die Unternehmensbesteuerung in der EU hatte. Im Fall
Cadbury-Schweppes schrinkte der EuGH die Anwendbarkeit von Regeln zur Hinzurechnungs-
besteuerung innerhalb der EU erheblich ein.**® Grundsitzlich sind Regelungen zur Hinzurech-
nungsbesteuerung dazu gedacht, Gewinne auslidndischer Tochtergesellschaften aus spezifi-
schen, hochmobilen Tétigkeiten der (hoheren) Steuerbelastung im Sitzstaat der Muttergesell-
schaft zu unterwerfen. Es wird dabei implizit vermutet, dass diese Tétigkeiten hauptséchlich
aus steuerlichen Motiven in Niedrigsteuerlander verlagert werden. Nach Ansicht des EuGH
steht eine solche Regelung nur in Ubereinstimmung mit der Niederlassungsfreiheit nach

Art. 49 AEUV, wenn sie nur auf eine , rein kiinstliche Gestaltung”?"!

angewendet wird, die kei-
nerlei 6konomische Aktivitdt entfaltet (z. B. Briefkastenfirma). Nach diesem Urteil mussten
alle Mitgliedstaaten mit einer Hinzurechnungsbesteuerung ihre Gesetze entsprechend den Vor-

gaben des EuGH anpassen.?*?

Neben diesen direkten Reaktionen hat die reduzierte Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung innerhalb der EU die Moglichkeiten zur Einfithrung neuer Steueranreize fiir alle Mit-
gliedstaaten erheblich erweitert. Die Hinzurechnungsbesteuerung schrinkte bestimmte Formen
des Steuerwettbewerbs in der EU vor dem Urteil ein, da beabsichtigte steuerliche Vorteile von
der Ansiedlung in einem Niedrigsteuerland aufgrund der Hinzurechnungsbesteuerung effektiv
eliminiert wurden. Die nach dem Urteil des EuGH bestehenden erweiterten Moglichkeiten zur
Anziehung von ausldndischen Investitionen durch neue Steueranreize wurden offensichtlich
sofort von mehreren Mitgliedstaaten genutzt. Besonders die in den vergangenen Jahren in meh-
reren EU-Mitgliedstaaten eingefiihrten Patentboxen, die auch erworbene Patente umfassen,

288 Vgl. De la Feria/Fuest (2016).

289 Vgl. De la Feria/Fuest (2016), S. 58-65.

290 Vgl. Europdischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04.

21 Europdischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 68

22 Das Urteil des EuGH hatte zudem Auswirkungen auf die Hinzurechnungsbesteuerung der Staaten des Europi-
ischen Wirtschaftsraums (EWR). Island, Liechtenstein und Norwegen werden in die Analyse nicht einbezogen,
da die Mitgliedstaaten der EU im Fokus der Arbeit stehen. Vgl. zur Analyse unter Beriicksichtigung der EWR-
Mitgliedstaaten Brautigam et al. (2017).
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konnen als direkte Konsequenz der eingeschrinkten Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung gesehen werden. Patentboxen erlauben einen geringeren Steuersatz fiir Einkiinfte aus
immateriellen Wirtschaftsgiitern wie z. B. fiir Lizenzgebiihren aus der Nutzungsiiberlassung
eines Patents.

Das Cadbury-Schweppes Urteil und die Reaktionen in den Mitgliedstaaten stellen einen idealen
Fall dar, um die Wirkungen der EuGH-Rechtsprechung auf steuerbedingte Verzerrungen von
Investitionsentscheidungen innerhalb des Binnenmarkts zu analysieren. Der betrachtete Fall er-
laubt durch den Einbezug der Patentboxen fiir erworbene Patente zusétzlich die Analyse von
Zweitrundeneffekten. Sowohl fiir die Hinzurechnungsbesteuerung als auch fiir die Patentboxen
fiir erworbene Patente ist es empirisch belegt, dass sie fiir Investitionsentscheidungen von Un-
ternehmen relevant sind.?*® Darin ist ein erster Beitrag der Untersuchung zu sehen. Zusitzlich
wurden sowohl die Hinzurechnungsbesteuerung wie auch die Patentboxen sehr intensiv im
Rahmen des BEPS-Projekts der OECD diskutiert, das sich gegen eine iiberméfige Gewinnver-
lagerung multinationaler Unternehmen durch das Ausnutzen legaler Steuervermeidungsmog-
lichkeiten richtete.>** Die daraus entstandenen Empfehlungen wurden in dem im Jahr 2016 von
der EU-Kommission vorgestellten MaBnahmenpaket zur Bekdmpfung von Steuervermeidung
aufgegriffen.?”> Die von der OECD und der EU-Kommission beschlossenen MaBnahmen fiir
die zukiinftige Ausgestaltung der Hinzurechnungsbesteuerung und der Patentboxen kénnen da-
her ebenfalls hinsichtlich ihrer Wirkungen auf die steuerlichen Verzerrungen von Investitions-
entscheidungen innerhalb des Binnenmarkts analysiert werden. Darin ist ein zweiter Beitrag
der Untersuchung zu sehen.

Fiir die Analyse wird die Methode von Devereux/Griffith zur Messung von Effektivsteuerbe-
lastungen angewandt, da diese den Einbezug der hier relevanten grenziiberschreitenden Dimen-
sion erlaubt. Die Effektivsteuerbelastungen werden dabei fiir ein spezifisches Investitionspro-
jekt berechnet. Dazu wird von dem Erwerb eines Patents von einem Dritten ausgegangen, das
entweder von der Muttergesellschaft selbst oder durch eine im Ausland zu griindende Tochter-
gesellschaft gekauft wird, ohne dass danach eine eigenstindige Weiterentwicklung erfolgt. Es
werden ausschlieBlich Lizenzeinkiinfte durch eine Weiterlizensierung erwirtschaftet. Neben
dem zusitzlichen Einbezug der grenziiberschreitenden Dimension werden in das De-
vereux/Griffith-Modell auch die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung und der Patent-
boxen implementiert. Die Messung von steuerbedingten Verzerrungen der Investitionsentschei-
dungen im Binnenmarkt erfolgt analog zu dem Vorgehen bisheriger Studien.?*® Im betrachteten
Zeitraum von 2004 bis 2014 werden vier unterschiedliche Szenarien betrachtet (mit/ohne Hin-
zurechnungsbesteuerung und mit/ohne Patentboxen).

23 Vgl. fiir die Hinzurechnungsbesteuerung Altshuler/Hubbard (2003); Ruf/Weichenrieder (2012);
Egger/Wamser (2015). Fiir die Wirkung von Patentboxen, die auch erworbene Patente einschlieBen, vgl.
Griffith et al. (2014), S. 20-22; Dudar et al. (2015), S. 22; Alstadseter et al. (2015), S. 21.

294 Vol. OECD (2013); OECD (2015d).

2% Vgl. Europiische Kommission (2016a). Im internationalen Gebrauch wird vom ,,Anti Tax Avoidance Package*
gesprochen.

2% Vgl. Devereux/Pearson (1995); Ruiz (2006); Elschner et al. (2011).
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Zunichst wird in Abschnitt 4.2 auf die Verknilipfung zwischen der EuGH-Rechtsprechung und
okonomischen Konzepten der internationalen Steuerneutralitidt eingegangen. Anschlieend er-
folgt in Abschnitt 4.3 eine detaillierte Beschreibung der Hinzurechnungsbesteuerung in den
betrachteten Léndern von 2004 bis 2014 und der Auswirkungen des Cadbury-Schweppes Ur-
teils. Zusdtzlich wird auf die Hauptmerkmale derjenigen Patentboxen eingegangen, die auch
erworbene Patente umfassen. In Abschnitt 4.4 wird das Devereux/Griffith-Modell fiir den be-
trachteten grenziiberschreitenden Fall sowie die Implementierung der Hinzurechnungsbesteue-
rung und der Patentboxen ndher beschrieben. Die Berechnungsergebnisse werden in Abschnitt
4.5 prasentiert, wihrend in Abschnitt 4.6 eine Diskussion der Ergebnisse erfolgt.

4.2 Anwendung von 6konomischen Steuerneutralitatskonzepten auf die EUGH-
Rechtsprechung

4.2.1 Zusammenhang zwischen EuGH-Rechtsprechung und dem Binnenmarktziel der
EU

Eine umfassende Beurteilung der EuGH-Rechtsprechung aus 6konomischer Sicht verlangt zu-
nédchst eine Analyse, ob sich 6konomische Konzepte der internationalen Steuerneutralitit auf
die Vorgehensweise des EuGH bei steuerlichen Streitfragen ohne weiteres libertragen lassen.
Von dieser Analyse ist auch abhdngig, ob sich die Effekte der EuGH-Rechtsprechung nur unter
okonomischen Gesichtspunkten beurteilen lassen oder ob sich zusitzlich beurteilen lésst, in-
wieweit der Ansatz des EuGH zum Binnenmarktziel nach dem AEUV in der EU beitrégt. Bei
der Beantwortung dieser Fragen werden zugleich zwei weitere Teilbereiche beriihrt: Dies be-
trifft einerseits die generelle Herangehensweise des EuGH, die in der juristischen Literatur teil-
weise kritisch gesehen wird.?*” Andererseits gibt es im Bereich der 6konomischen Literatur eine
breite und kontroverse Diskussion um addquate Konzepte der internationalen Steuerneutrali-
t4t.28 Da der Hauptbeitrag in der Verkniipfung beider Themenbereiche liegt, wird der juristi-
sche Ansatz des EuGH im Folgenden nicht weiter hinterfragt und die Verwendung der Neutra-
litdtskonzepte orientiert sich nach einer Vorstellung der gebrauchlichsten Konzepte an der be-
reits existierenden Literatur.

Um mogliche Verletzungen des EU-Rechts zu identifizieren, priift der EuGH Benachteiligun-
gen von grenziiberschreitenden Aktivitidten, wozu in aller Regel ein Vergleichspaar zwischen
einer rein nationalen und einer grenziiberschreitenden Titigkeit gebildet wird.?*® Bei Investiti-
onen nationaler Unternehmen in andere EU-Mitgliedstaaten priift das Gericht, ob diese Out-
bound-Investitionen im Vergleich zu nationalen Investitionen schlechter gestellt sind. Bei In-
vestitionen von auslidndischen Unternehmen in einen Mitgliedstaat (Inbound-Investitionen)

27 Vgl. die Nachweise in Fn. 283 sowie zusitzlich Van Thiel (2008).
2% Vgl. zuletzt z. B. Devereux et al. (2015).
29 Vgl. Kube et al. (2016), S. 254.
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wird gepriift, ob ausldndische Unternechmen gegeniiber einheimischen Unternehmen benachtei-
ligt werden.*”® Mit diesem Vorgehen konzentriert sich der EuGH auf mégliche benachteili-
gende MaBnahmen, die den Grundfteiheiten des AEUV widersprechen. !

Die Vorgehensweise des EuGH konnte zundchst dazu verleiten, einen Zusammenhang zu den
Konzepten der Kapitalexport- und Kapitalimportneutralitét herzustellen. Die Umsetzung der
Kapitalexportneutralitit verlangt eine gleiche steuerliche Belastung von Outbound-Investitio-
nen und nationalen Geschiftstatigkeiten, wiahrend die Kapitalimportneutralitit die gleiche steu-
erliche Belastung aller Inbound-Investitionen voraussetzt.**> Daher werden in einigen Arbeiten
die Begriffe Kapitalexport- und Kapitalimportneutralitit zur Beschreibung der Vorgehensweise
EuGH verwendet.>® Allerdings herrscht ein iibereinstimmender Konsens, dass sich die Ver-
wendung der Begriffe zur Beschreibung der Urteile des EuGH auf einen sehr viel engeren Rah-
men bezieht als im Vergleich zu ihrer urspriinglichen Bedeutung als Steuerneutralitétsbe-
griff.>% Dieses Verstindnis lisst sich aus der langjihrigen Rechtsprechung des EuGH ableiten,
nach denen unterschiedliche steuerliche Belastungen in unterschiedlichen Mitgliedstaaten zu
akzeptieren sind und eine Angleichung der nationalen Korperschaftsteuersysteme nicht im
Mandat des EuGH liegt.**> Da eine vollstéindige kapitalexportneutrale Besteuerung z. B. auch
die Besteuerung ausldndischer Gewinne nach inldndischen Gewinnermittlungsvorschriften ver-

3% und dies nicht vom EuGH angestrebt wird, sind die Begriffe Kapitalexport-

langen wiirde
und Kapitalimportneutralitit zur Beschreibung der EuGH-Rechtsprechung nur in einem enge-

ren Sinne zu interpretieren.

Der Abbau von konkreten steuerlichen Hindernissen fiir Inbound- und Outbound-Investitionen
durch den EuGH entspricht zugleich der ersten Stufe des von De la Feria/Fuest aus den EU-
Vertrdgen abgeleiteten Modells, das die EuGH-Rechtsprechung als mittelbaren Beitrag zur Er-
reichung des Binnenmarktzieles sieht.*”” Die Abschaffung von grenziiberschreitenden Hinder-
nissen soll auf lange Sicht zur Steuerneutralitidt und gleichen Wettbewerbsbedingungen fiihren,
die damit zur Vollendung des Binnenmarktes beitragen.*”® Wie bereits erldutert, ldsst sich dies
aufgrund des vom EuGH selbst festgelegten Rahmens, der z. B. unterschiedliche Steuersitze in
den Mitgliedstaaten akzeptiert, nicht erreichen. De la Feria/Fuest weisen allerdings auf einen
bisher wenig beachteten Punkt hin: Aufgrund der unterschiedlichen Reaktionsmdglichkeiten
auf ein Urteil in den Mitgliedstaaten kann sich zwar ein Abbau grenziiberschreitender Hinder-

300 Vgl. Terra/Wattél (2012), S. 460.

301 Wie bereits erldutert sind hier vor allem die Vorgaben der Niederlassungsfreiheit nach Art. 49 AEUV und der
Kapitalverkehrsfreiheit nach Art. 63 AEUV relevant.

302 Vgl. Devereux/Pearson (1995), S. 1659; Spengel (2013), S. 47-49.

303 Vgl. Graetz/Warren Jr (2006), S. 1216; Schreiber/Fiihrich (2009), S. 259; Mason/Knoll (2012), S. 1020; Schon
(2015), S. 277.

304 Vgl. Ruf (2008), S. 72; Graetz/Warren Jr (2012), S. 1159; Mason/Knoll (2012), S. 1021.

305 Vgl. die stédndige Rechtsprechung des EuGH wie z. B. in den Rechtssachen C-250/95, Rn. 33-34; C-284/06,
Rn. 87; C-66/14, Rn. 41.

306 Vgl. Spengel (2013), S. 47.

307 Vgl. De la Feria/Fuest (2016), S. 47, 56.

308 Vgl. De la Feria/Fuest (2016), S. 50.
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nisse ergeben, gleichzeitig konnen die steuerlichen Verzerrungen im Binnenmarkt jedoch zu-
nehmen.’” Insgesamt lisst sich der direkte Einfluss des EuGH zur Herstellung einer Steuer-
neutralitiit somit nur schwer beurteilen.>'° Der EuGH initiiert allerdings die Rechtsinderungen
in den Mitgliedstaaten. Daher kann nur eine umfassende Analyse, die neben den von der EuGH-
Rechtsprechung angestoenen Rechtsénderungen mogliche weitere Reaktionen in den Mit-
gliedstaaten einschlieft, Aussagen dariiber erlauben, inwieweit der EuGH zu einer héheren
Steuerneutralitdt innerhalb der EU beitragt.

4.2.2 Verwendung von internationalen Steuerneutralitatskonzepten zur Messung steuer-
licher Verzerrungen in der EU

Seit vielen Jahren gibt es intensive Diskussionen, welche 6konomischen Konzepte fiir die in-
ternationale Steuerneutralitit am besten geeignet sind, um bestimmte Wohlfahrtsziele zu errei-
chen. Im Hinblick auf die EU ist dabei die Maximierung der Gesamtwohlfahrt innerhalb der
EU relevant, die nach Art. 120 AEUV durch eine optimale Allokation von Ressourcen tiber alle
Mitgliedstaaten erreicht werden soll. Steuerliche Regelungen, die diesem Ziel entgegenstehen,
sollen langfristig beseitigt werden.*!! Der Idealzustand der optimalen Verteilung von Ressour-
cen lber alle Mitgliedstaaten, bei dem keine zusitzlichen Ertrdge durch die Reallokation von
Mitteln innerhalb des Binnenmarkts mehr erwirtschaftet werden konnen, wird allgemein als
Produktionseffizienz bezeichnet. In der Literatur werden zur Erreichung der Produktionseffizi-
enz im Rahmen der internationalen Besteuerung verschiedene Konzepte diskutiert, auf die im
Folgenden kurz eingegangen wird.3!2

Traditionell wird das Konzept der Kapitalexportneutralitidt (KEN) als eine notwendige Bedin-
gung zur Erreichung der Produktionseffizienz gesehen.’!* Wie im Abschnitt 4.2.1 bereits er-
wihnt, erfordert eine kapitalexportneutrale Besteuerung eine einheitliche Besteuerung in- und
auslidndischer Geschiftstitigkeiten. Gestattet ein Land zusétzlich eine unbegrenzte Anrechnung
der im Ausland gezahlten Steuern auf die inléndische Steuerlast, so wird sich fiir alle Investiti-
onen mit einer gleichen Vorsteuerrendite die gleiche Nachsteuerrendite unabhédngig vom Inves-
titionsstandort ergeben (Standortneutralitit). Dadurch ist die Investitionsentscheidung nicht
mehr von Steuern beeinflusst und der Zustand der Produktionseffizienz kann unter bestimmten
Bedingungen erreicht werden.’!* Eine kapitalexportneutrale Besteuerung kann zwar unilateral
und ohne eine weitergehende Angleichung von Gewinnermittlungsvorschriften und Steuersit-
zen eingefiihrt werden, aber die Produktionseffizienz wird sich nur einstellen, sofern alle Mit-
gliedstaaten konsequent der KEN folgen. Praktische Probleme bei der Durchsetzung der KEN
konnen sich insbesondere durch die notwendige Durchbrechung des Trennungsprinzips bei der

309 Vgl. De la Feria/Fuest (2016), S. 65.

310 So auch Gammie (2003), S. 98.

311 Vgl. Buropdische Kommission (2001a), S. 15.

312 Fiir dhnliche Erlduterungen der verschiedenen Konzepte vgl. Musgrave (1969); Homburg (1999); Devereux
(2008b); Mason (2010); Spengel (2013).

313 Vgl. z. B. Horst (1980).

314 Vgl. Desai/Hines (2003), S. 493.
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Besteuerung von thesaurierten Gewinnen von auslédndischen Tochtergesellschaften einer inlén-
dischen Muttergesellschaft ergeben.!®

Ein anderes klassisches internationales Steuerneutralitdtskonzept ist die Kapitalimportneutrali-
tat (KIN). Ein kapitalimportneutrales System besteuert Investitionen in einem Land stets gleich
und damit unabhingig vom Sitzstaat des Investors. Dies soll innerhalb eines Marktes zu glei-
chen Wettbewerbsbedingungen fiir alle Unternehmen fithren, womit implizit von einer raumli-
chen Separierbarkeit einzelner Mirkte ausgegangen wird.>'® Gleiche Wettbewerbsbedingungen
konnen aber nur gewdhrleistet werden, sofern die Gewinne nichtansissiger Investoren in ihrem
Ansissigkeitsstaat freigestellt werden und nicht noch einer weiteren Besteuerung unterlie-
gen.’!” Die KIN kann daher nur verwirklicht werden, wenn alle Mitgliedstaaten auslindische
Gewinne freistellen sowie anséssige und nichtansissige Investoren gleich behandeln.

Eine einseitig an der KIN ausgerichtete Steuerpolitik wiirde noch zu keiner Produktionseffizi-
enz innerhalb der EU fiihren. Die KIN gewihrleistet nur, dass sich fiir alle Investoren in einem
Mitgliedstaat die gleiche Nachsteuerrendite ergibt. Sie gewihrleistet hingegen nicht, dass sich
aus Blick eines in einem bestimmten Mitgliedstaat ansdssigen Investors die gleiche Nachsteu-
errendite fiir seine Investitionen in alle anderen Mitgliedstaaten ergibt, da er sich unterschied-
lichen Steuersdtzen und Bemessungsgrundlagenvorschriften gegeniibersieht. Erst durch eine
Vollharmonisierung von Steuersdtzen und Bemessungsgrundlagen wiirden sich die gleichen
Nachsteuerrenditen fiir alle Investitionsstandorte herausbilden und zu einer Standortneutralitét
fiihren.’!® In diesem Zustand wiren sowohl KEN als auch KIN als erfiillt anzusehen.

Den Zielen der EU wohnt neben der Erreichung der Produktionseffizienz zur Steigerung der
Gesamtwohlfahrt auch die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen innerhalb eines Mit-
gliedstaates fiir ansédssige und nichtansdssige Unternehmen durch die Diskriminierungsverbote
inne. Das gleichzeitige Erreichen beider Ziele wiirde grundsétzlich eine Vollharmonisierung
der Steuersysteme erfordern.>!” In Anbetracht der nicht harmonisierten und sehr unterschiedli-
chen Besteuerungsvorschriften sowie der hohen Eigenverantwortlichkeit der Mitgliedstaaten
im Bereich der Unternehmensbesteuerung lédsst sich dies nur sehr schwer erreichen. Ebenso
ergeben sich aus dem EU-Recht keine unmittelbaren Vorgaben, ob auslidndische Einkiinfte frei-
zustellen sind oder ein vollstdndiges Anrechnungsverfahren zu implementieren ist, sodass in
dieser Hinsicht kein einheitliches System der KEN oder KIN in der EU verwirklicht werden
muss.*?° Ausgehend von einem theoretischen Idealzustand lésst sich allerdings untersuchen,
inwieweit die tatsdchlichen steuerlichen Bedingungen in der EU von den Zielmarken ,,gleiche
Wettbewerbsbedingungen* und ,,Standortneutralitit und damit indirekt auch der Erreichung
der Produktionseftizienz entfernt sind.

Diesem Gedanken folgt die Analyse in mehreren bereits vorhandenen Untersuchungen. So
wurde von Devereux/Pearson untersucht, wie sich verschiedene hypothetische Reformoptionen

315 Vgl. Spengel (2013), S. 48.

316 Vg, kritisch dazu Schén (2009), S. 81.

317 Vgl. Devereux (2008b), S. 700.

318 Vgl. Devereux/Pearson (1995), S. 1660; Mason (2010), S. 130f; Spengel (2013), S. 49f.
319 Vgl. Graetz/Warren Jr (2006), S. 1216-1218.

320 Vgl. Spengel (2003b), S. 257-259 m.w.N.
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wie eine Vereinheitlichung der Steuersdtze, der Methode zur Behandlung ausldndischer Ein-
kiinfte oder eine Harmonisierung der Gewinnermittlungsvorschriften auf die steuerlichen Ver-
zerrungen von Investitionsentscheidungen bei Inbound- und Outbound-Investitionen in der EU
auswirken wiirden und inwieweit dadurch die Steuerneutralitit und die Produktionseffizienz
innerhalb des Binnenmarkts gestéirkt werden wiirde.>?! Ahnliche Analysen finden sich in einer
umfassenden Studie der EU-Kommission zur Wirkung der Besteuerung im Binnenmarkt sowie
in einer weiteren Arbeit von Devereux/Loretz, bei der anstatt reprasentativer Investitionen fir-
menspezifische Auswirkungen abgeschitzt wurden.**?> Anhand von Berechnungen fiir den Zeit-
raum 1998 bis 2009 zeigen Elschner et al., dass sich die Besteuerungsniveaus nationaler und
grenziiberschreitender Investitionen im Lauf der Zeit angendhert haben und steuerliche Verzer-

rungen von Investitionsentscheidungen zuriickgegangen sind.*??

Es ist darauf hinzuweisen, dass die bisherigen Aussagen zur internationalen Steuerneutralitit
stets nur fiir bestimmte Fallkonstellationen gelten. Soll die Produktionseffizienz auch unter dem
Einbezug der personlichen Einkommensbesteuerung der Kapitalgeber erreicht werden, zeigen
Devereux/Pearson und Devereux, dass dazu eine Vollharmonisierung der Unternechmensbe-
steuerung notig ist.*** Zusitzlich hingen die Aussagen zur Produktionseffizienz davon ab, ob
man von Unternehmensneugriindungen oder Unternehmensiibernahmen®* sowie von einem
substituierenden oder komplementéren Zusammenhang von inlédndischen und auslédndischen
Investitionen®?® ausgeht.

Trotz dieser Beschrankungen wird im Folgenden dem Ansatz in der bisher bestehenden Litera-
tur gefolgt und MaligroBen zur Messung von KEN und KIN verwendet, um Aussagen hinsicht-
lich steuerlicher Verzerrungen zu treffen. Dieser Ansatz hat den Vorteil, dass in transparenter
Weise die Effekte verschiedener Szenarien fiir Outbound- und Inbound-Investitionen gezeigt
werden konnen und es dadurch moglich ist, sachgerecht die Komplexitit internationaler Steu-
ereffekte in einer Welt nicht harmonisierter Steuersitze und Steuerbemessungsgrundlagen zu
beurteilen. Die gleichzeitige Beriicksichtigung von KEN und KIN hat jedoch den Nachteil, dass
sich der Optimalzustand verschiedener Szenarien unter Beriicksichtigung der Komplexitét der
internationalen Besteuerung nicht einfach identifizieren ldsst, da sich KEN und KIN oft entge-
gengesetzt verhalten. Um diesem entgegenzuwirken, werden im Folgenden eine Reihe von ver-
schiedenen (kontrafaktischen) Szenarien {iber eine lange Zeitperiode analysiert und die Ergeb-
nisse sorgfiltig interpretiert. Dies ermdglicht es, die Auswirkungen der EuGH-Rechtsprechung
und der Reaktionen in den Mitgliedstaaten auf die internationale Steuerneutralitit in der EU
sachgerecht zu beurteilen.

321 Vgl. Devereux/Pearson (1995).

322 Vgl. Européische Kommission (2001a), S. 150-175; Devereux/Loretz (2010).

323 Vgl. Elschner et al. (2011). Ruiz (2006) betrachtet einen lingeren Zeitraum von 30 Jahren, bezieht dabei aber
nur nationale Investitionen in seine Berechnungen mit ein.

324 Vgl. Devereux/Pearson (1995), S. 1660; Devereux (2008b), S. 708. Zur Unterscheidung werden die Begriffe
,,direkte KEN” und ,,direkte KIN” verwendet.

325 Vgl. zur Diskussion Desai/Hines (2003), die dazu das Konzept der ,,Kapitaleignerneutralitit* entwickeln. Da-
nach soll sichergestellt werden, dass bei Unternehmensiibernahmen stets der effizienteste Kapitalgeber zum
Zug kommt. Auf Schwiichen und Ahnlichkeiten zu den bereits bestehenden Konzepten von KEN und KIN
wird z. B. in Devereux (2008b); Becker/Fuest (2010); Devereux et al. (2015) hingewiesen.

326 Vgl fiir einen Uberblick Becker/Fuest (2011b); Spengel (2013).
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4.3 Qualitativer Uberblick zur Hinzurechnungsbesteuerung und den Patentboxen
von 2004-2014

Im Folgenden wird ein detaillierter Uberblick iiber die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteu-
erung und der Patentboxen gegeben. Der Uberblick erfolgt dabei fiir die Zeitperiode von 2004
bis 2014, um anhand der Situation vor dem Urteil im Jahr 2006 die Auswirkungen der EuGH-
Rechtsprechung iiber die Zeit erfassen zu konnen.

4.3.1 Hinzurechnungsbesteuerung

4.3.1.1 Sinn und Zweck der Hinzurechnungsbesteuerung

Die meisten Lénder nutzen die Hinzurechnungsbesteuerung als Mafinahme gegen eine iibermé-
Bige Nutzung von Niedrigsteuerlindern zur Steuervermeidung.>?’ Allgemein erlaubt das Tren-
nungsprinzip der internationalen Besteuerung multinationalen Unternehmen das Ausnutzen
von Besteuerungsunterschieden zwischen verschiedenen Staaten, indem Tochtergesellschaften
im Ausland gegriindet und die auslindischen Gewinne dort thesauriert werden.>® Greifen aber
die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung, so werden die Gewinne der auslidndischen
Tochtergesellschaft im Sitzstaat der Muttergesellschaft mit dem hoheren Steuersatz besteuert.

Die Zielsetzung der Hinzurechnungsbesteuerung hingt dabei davon ab, ob Dividendenertrige
einer ausldndischen Tochtergesellschaft im Inland grundsitzlich freigestellt oder unter Anrech-
nung der im Ausland gezahlten Steuern in die inldndische Bemessungsgrundlage einbezogen
werden.*”® Bei einem Anrechnungssystem wie es in den USA zu finden ist, richtet sich die
Hinzurechnungsbesteuerung grundsédtzlich gegen eine {ibermifBige Thesaurierung von Gewin-
nen bei auslindischen Tochtergesellschaften.?*° Dabei kann es fiir Linder auch vorteilhaft sein,
von einer effektiven Anwendung ihrer Hinzurechnungsbesteuerung abzusehen, um die Wettbe-
werbsfihigkeit einheimischer Unternehmen im Ausland nicht zu gefihrden.**' Werden, wie in
den meisten Mitgliedstaaten der EU, auslidndische Dividenden grundsitzlich freigestellt, so ist
der Zweck der Hinzurechnungsbesteuerung eher als Straftbesteuerung gewisser schéadlicher aus-
lindischer Titigkeiten zu sehen.?

Eine generelle Bedingung fiir die Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbesteuerung ist, dass die
Muttergesellschaft mehr als 50% des Stammkapitals oder der Stimmrechte bei der Tochterge-
sellschaft besitzt. Davon abgesehen unterscheiden sich die Regelungen zur Hinzurechnungsbe-
steuerung hauptsédchlich in zwei Dimensionen. Die erste Dimension ist die Definition des Ein-
kommens, flir das die Hinzurechnungsbesteuerung greift. Falls der ,,Gesamtansatz* zur Anwen-
dung kommt, wird das gesamte Einkommen, das von einer ausldndischen Tochtergesellschaft
generiert wird, bei der Muttergesellschaft besteuert. Beim ,,Transaktionsansatz* werden ledig-
lich spezifische Einkunftsarten, die aus sogenannten passiven Geschiftstdtigkeiten stammen

327 Vgl. Dahlberg/Wiman (2013), S. 21; Endres/Spengel (2015), S. 339-342.

328 Vgl. Graetz (2003), S. 217.

29 Vg, Brihler (2007), S. 10.

30 Vgl Engel (2000), S. 1534-1541.

31 Vgl. Brauner/Herzfeld (2013), S. 783

332 Vgl. fiir Deutschland z. B. Rodder (2009), S. 874; Haarmann (2011), S. 567.
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und z. B. Lizenz- und Zinseinkiinfte darstellen kénnen, von der Hinzurechnungsbesteuerung
erfasst und im Sitzstaat der Muttergesellschaft besteuert.

Die zweite Dimension betrifft die genaue Definition eines Niedrigsteuerlandes. Auch hier las-
sen sich zwei Ansitze unterscheiden. Sofern der ,,Mindeststeueransatz* genutzt wird, legen die
Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung des Sitzstaates der Muttergesellschaft ein explizi-
tes Mindestniveau der Besteuerung fest. Die tatsdchliche Steuerbelastung im ausldandischen
Staat darf in diesem Fall nicht unterhalb eines festgelegten Prozentsatzes der hypothetischen
Steuerbelastung liegen, die bei Durchfiihrung der Investition im Sitzstaat der Muttergesellschaft
angefallen wire. Im Gegensatz zu dieser expliziten Definition werden bei Anwendung des
»Staatenansatzes™ offizielle Listen von den Regierungen herausgeben, die explizit auffiihren,
fiir welche Staaten die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung gelten bzw. nicht gelten
(Schwarze Liste/Weille Liste). Subsidiédr verlangen Lander mit Weillen Listen oftmals zusétz-
lich die Erflillung eines gewissen Mindestbesteuerungsniveaus.

Falls die Hinzurechnungsbesteuerung greift, wird die Steuerbelastung nach den Regelungen des
Sitzstaates der Muttergesellschaft berechnet. Zur Vermeidung von Doppelbesteuerungen kann
die im niedrig besteuerten Ausland gezahlte Steuer unter Umstidnden auf die nationale Steuer-
belastung angerechnet werden.

4.3.1.2 Implikationen der Cadbury-Schweppes Entscheidung

Im Jahr 2006 musste der EuGH ein Vorabentscheidungsverfahren zur Kompatibilitdt der Hin-
zurechnungsbesteuerung in GroBbritannien mit EU-Recht entscheiden.*? Im betreffenden Fall
hatte ein britisches, multinationales Unternechmen (Cadbury-Schweppes) zwei Tochtergesell-
schaften in Irland, von denen eine substantielle Einkiinfte passiver Art erzielte. Vor dem Urteil
des EuGH wurden die britischen Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung auf die Ein-
kiinfte der irischen Tochtergesellschaft angewandt, da diese in Irland nur mit einem Steuersatz
von 10% besteuert wurden und damit das geforderte Mindestbesteuerungsniveau der britischen
Hinzurechnungsbesteuerung nicht erreichten.®** Der EuGH stellte fest, dass Regelungen zur
Hinzurechnungsbesteuerung grundsétzlich zuldssig sind, allerdings nur auf komplett kiinstliche
Gestaltungen angewandt werden diirfen, die keiner wirklichen wirtschaftlichen Tatigkeit im
Ansissigkeitsstaat nachgehen.>*> Als Beispiele wurden explizit Briefkastenfirmen genannt.
Eine breite Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung einzig aufgrund des niedrigen Niveaus
der Besteuerung einer Tochtergesellschaft in einem anderen Mitgliedstaat versto3e gegen die
Niederlassungsfreiheit. Der Auslandsgesellschaft miisse eine umfassende Mdoglichkeit einge-
riumt werden, Nachweise fiir ihre tatsichliche wirtschaftliche Titigkeit zu erbringen.**¢ Falls
eine Tochtergesellschaft einer tatsdchlichen wirtschaftlichen Tatigkeit nachgehe, konnten Mit-
gliedstaaten die Hinzurechnungsbesteuerung trotz einer moglicherweise erheblich geringeren
Steuerlast nicht anwenden. Nach iibereinstimmender Auffassung in der Literatur hat diese Ent-

333 Vgl. Europdischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04.

334 Vgl. Buropdischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 13-20.
335 Vgl. Buropdischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 66-69.
336 Vgl. Buropdischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 62f., 70.
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scheidung den Anwendungsbereich der Hinzurechnungsbesteuerung innerhalb der EU erheb-
lich eingeschriinkt*3’
vestitionsstandort erhoht.**® Diese Vermutung wird empirisch von Ruf/Weichenrieder belegt,

die fiir den Zeitraum nach dem EuGH-Urteil einen erheblichen Anstieg der Investitionen von

und zugleich die Attraktivitdt von Niedrigsteuerldndern in der EU als In-

deutschen multinationalen Unternehmen in Niedrigsteuerldnder innerhalb der EU im Vergleich
zu Lindern auBerhalb der EU finden.*’

4.3.1.3 Uberblick tiber die Hinzurechnungsbesteuerung und Reaktionen nach dem Urteil

Von 2004 bis 2014 wurden Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung durchgingig in zehn
Mitgliedstaaten angewandt. Griechenland hat entsprechende Regelungen im Jahr 2014 einge-
fiihrt.** Tabelle 4.1 gibt einen detaillierten Uberblick der linderspezifischen Regelungen zur
Hinzurechnungsbesteuerung von 2004 bis 2014 und zeigt zudem die Reaktionen der Mitglied-
staaten auf das Urteil des EuGH auf.**! Sieben Linder folgen dem Mindeststeueransatz bei der
Definition der Niedrigbesteuerung in ausldndischen Staaten. Drei Lander folgen dem Staaten-
ansatz, wobei diese Linder durchweg eine Mindestbesteuerung als subsididre Voraussetzung
vorsehen.** In der betrachteten Zeitperiode haben zwei Linder (Danemark und Italien) ihren
Ansatz zur Definition der Niedrigbesteuerung geéndert.

Abgesehen von der kiirzlich eingefiihrten Hinzurechnungsbesteuerung in Griechenland nehmen
alle Lander die tatsdchliche Steuerbelastung im Sitzstaat der Tochtergesellschaft als Ausgangs-
punkt fiir die Beurteilung der Niedrigbesteuerung. Hinsichtlich der Definition, was ein ,,akzep-
tables* Mal} an Niedrigbesteuerung ist, gibt es eine gro3e Bandbreite an absoluten und relativen
Grenzen. Drei Lander (Deutschland, Griechenland, Ungarn) haben absolute Grenzen, die von
10% bis 25% reichen. Bei den relativen Grenzen bewegen sich die Werte zwischen 50% und
75% in Bezug zur inldndischen, hypothetischen Steuerbelastung. Diese Grenzen verdndern sich
iiber die Zeit gesehen nur geringfiigig. Mit Ausnahme von Deutschland und Spanien ist in fast
allen Landern die vollstdndige Anrechnung von auslédndischen Steuern auf die inldndische Steu-

erbelastung moglich.>*

37 Vgl. Ronfeldt/Werlauff (2007), S. 48; Rust (2008), S. 492; Smit (2014), S. 262. Bereits vor dem Urteil des
EuGH wurde davon ausgegangen, dass die Hinzurechnungsbesteuerung der meisten Mitgliedstaaten den Vor-
gaben des EU-Rechts widerspricht. Vgl. z. B. Schon (2001); Lang (2002); Helminen (2005); Fontana (2006).

3% Vgl. Barry/Healy-Rae (2010), S. 132.

339 Vgl. Ruf/Weichenrieder (2013).

340 In Polen wurden Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung 2015 eingefiihrt.

341 Die Informationen zur Hinzurechnungsbesteuerung basieren zu einem groBen Teil auf den European Tax
Handbooks des International Bureau for Fiscal Documentation (1998-2015). Weitere Informationen wurden
aus International Fiscal Association (2001) und International Fiscal Association (2013) sowie zwei Publikati-
onen von Deloitte (2012) und Deloitte (2014) gewonnen.

342 Eine Ausnahme hiervon stellt Italien bis 2010 dar, das seit 2010 den Mindeststeueransatz anwendet.

343 In Deutschland ist die Anrechnung nur fiir die Korperschaftsteuer nach § 12 AStG, nicht jedoch auf die Ge-
werbesteuer moglich. In Spanien ist statt einer Anrechnung nur ein Abzug der ausldndischen Steuern moglich.
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Als Reaktion auf die Entscheidung des EuGH im Jahr 2006 fiihrten die meisten Mitgliedstaaten
einen Ausnahmetatbestand mit Hinblick auf andere EU-Mitgliedstaaten ein und folgten damit
einer Empfehlung des Européischen Rates.*** In Deutschland wurde z. B. der § 8 Abs. 2 AStG
neu eingefiihrt, der dem Steuerpflichtigen eine umfassende Moglichkeit zum Nachweis einer
tatsdchlichen wirtschaftlichen Tatigkeit einrdumt. Die Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung im EU-Kontext wurde in den meisten Léndern somit auf komplett kiinstliche Gestal-
tungen beschrankt. Nur Didnemark ging einen anderen Weg, indem die Regelungen zur Hinzu-
rechnungsbesteuerung auf nationale Tochtergesellschaften ausgeweitet wurden. Demnach ist
fiir eine Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung in Danemark ausschlieBlich das Einkom-
men der Tochtergesellschaft ma3gebend, das dadurch wie eine verpflichtende Konzernbesteu-
erung wirkt. %

4.3.2 Patentboxen fuir erworbene Patente

In den vergangenen Jahren sind Patentboxen innerhalb der EU verstérkt aufgekommen. Patent-
boxen bieten grundséitzlich niedrigere Steuersitze fiir Einkiinfte an, die aus geschiitztem geis-
tigem Eigentum wie z. B. Patenten gewonnen werden. Nach Frankreich in 2000 und Ungarn in
2003 haben bis zum Ende des Untersuchungszeitraums 2014 mehrere weitere européische Mit-

gliedstaaten Patentboxen eingefiihrt.34

Patentboxen unterscheiden sich in vielen Punkten in ihrer Ausgestaltung. So gibt es Unter-
schiede, inwieweit neben Patenten andere immaterielle Wirtschaftsgiiter wie Lizenzen oder Ge-
brauchsmuster von der Patentbox erfasst sind. Ein sehr detaillierten Uberblick iiber die Eigen-
schaften der Patentboxen in Europa lésst sich Evers et al. entnehmen.?*’” Diese berechnen zudem
effektive Durchschnittssteuerbelastungen (EATR) unter Anwendung des Devereux/Griffith-
Modells fiir ein selbstentwickeltes Patent.>*® Neben selbstentwickelten Patenten kénnen in man-
chen Liandern von Dritten erworbene Patente im Rahmen einer Patentbox beriicksichtigt werden
und von steuerlichen Vergiinstigungen profitieren. Da im Rahmen der vorliegenden Untersu-
chung die Investitionsentscheidung fiir eine Patent-Holding untersucht wird, die ein Patent von
Dritten erwirbt und zusitzlich keine eigenstindige Weiterentwicklung vornimmt, sind nur diese
fiir die folgende Untersuchung von Relevanz. Eine solche breite Definition von Patentboxen
findet sich in Frankreich, Luxemburg, Malta, Ungarn und Zypern.**’ Die Verwendung des Be-
griffs ,,Patentbox‘ bezieht sich im Folgenden ausschlieBlich auf Patentboxen, die auch erwor-
bene Patente ohne eine eigenstindige Weiterentwicklung begiinstigen.

Die folgende Tabelle 4.2 zeigt fiir diese Lander relevante Grof8en wie den Steuersatz der Pa-

f350

tentbox und den kombinierten Ertragsteuersatz fiir das Jahr 2014 au Zusétzlich wird noch

344 Vgl. Europdischer Rat (2010). Dies wird als ,,EWR-Ausnahme* in Tabelle 4.1 bezeichnet, da auch Mitglied-
staaten des EWR ausgenommen werden mussten.

35 Vgl. Rust (2008) zur genaueren Funktionsweise. Bisher ist nicht geklirt, ob durch diese Ausweitung eine Kom-
patibilitdt mit dem EU-Recht gewéhrleistet ist. Vgl. Schmidt (2014).

346 Vgl. die Landeriibersichten in Alstadseter et al. (2015), S. 30; Merrill (2016), S. 848.

37 Vgl. Evers et al. (2015), S. 505-510.

348 Vgl. Evers et al. (2015), S. 515-520.

39 Vgl. Evers et al. (2015), S. 506; Dudar et al. (2015), S. 22; Alstadsater et al. (2015), S. 30.

350 Bei den kombinierten Ertragsteuersitzen werden sowohl die nominellen Kdrperschaftsteuersitze als auch Zu-
schlagsteuern und weitere Ertragsteuern beriicksichtigt.
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auf die Behandlung laufender Aufwendungen eingegangen. **! Konnen laufende Aufwendun-
gen, die in Zusammenhang mit den Lizenzeinkiinften stehen, dennoch zum reguldren Korper-
schaftsteuersatz abgezogen werden (Bruttoansatz), so erhoht dies die Attraktivitit der Patent-
box zusitzlich.

Tabelle 4.2: Patentboxen fiir erworbene Patente in den EU-Mitgliedstaaten

Jahr der Imole- Steuersatz der Pa- kombinierter Er- Behandlung lau-
Land men tierunp tentbox in 2014 tragsteuersatz in  fender Aufwen-
g (%) 2014 (%) dungen
Zypern 2012 2,50 12,50 Nettoansatz
Frankreich 2000 21,34 38,93 Nettoansatz
Ungarn 2004 9,50 20,86 Bruttoansatz
Luxemburg 2008 5,84 29,22 Nettoansatz
Malta 2010 0,00 35,00 Nicht abziehbar

In allen fiinf Mitgliedstaaten liegen die Steuersdtze im Rahmen der Patentbox iiber 50% unter-
halb der Hohe der kombinierten Ertragsteuersitze. Zypern und Malta gewihren sehr niedrige
Steuersitze von 2,5% bzw. sogar 0%. Der Bruttoansatz ist lediglich in Ungarn zu finden, wéh-
rend in den meisten Landern laufende Aufwendungen, die in Zusammenhang mit den Lizenz-
einkiinften stehen, auBerhalb der reguldren Korperschaftsteuer zu erfassen sind (Nettoansatz).

4.4 Methodik

4.4.1 Betrachtete Investitionsentscheidung und maogliche steuerliche Auswirkungen

Die Auswirkungen des Cadbury-Schweppes Urteils und der Reaktionen in den Mitgliedstaaten
sollen anhand einer Investitionsentscheidung analysiert werden, bei der sowohl Regelungen zur
Hinzurechnungsbesteuerung als auch die Patentboxen fiir erworbene Patente relevant sind. Dies
soll im Nachfolgenden durch den Ankauf eines Patents von einem Dritten dargestellt werden,
das entweder durch die Muttergesellschaft selbst oder durch eine neu zu griindende Auslands-
gesellschaft erworben werden kann. Abbildung 4.1 veranschaulicht die betrachtete Investiti-
onssituation genauer.

Das Mutterunternehmen investiert in eine Tochtergesellschaft, die sich im Alleinbesitz der
Muttergesellschaft befindet.?*> Das multinationale Unternehmen will ein Patent von einem Drit-
ten kaufen, um es zu verwalten bzw. kommerziell zu verwerten. Theoretisch kann dieser An-
kauf des Patents durch die Muttergesellschaft selbst oder durch eine ausldndische Tochterge-
sellschaft durchgefiihrt werden. Vernachlédssigt man aufersteuerliche Faktoren, sollte das Pa-

31 Die Angaben zum reguliren Steuersatz sind Spengel et al. (2016b) entnommen. Angaben zum vergiinstigten
Steuersatz fiir die Patentbox sowie zur Behandlung laufender Aufwendungen wurden aus Evers et al. (2015)
iibernommen.

352 Die Besteuerung der Kapitalgeber der Muttergesellschaft wird im Folgenden nicht beriicksichtigt. Siehe dazu
Kapitel 5 sowie Devereux/Pearson (1995), p. 1660; Spengel/Bergner (2015), S. 13.
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tent in dem Mitgliedstaat angesiedelt werden, wo die effektive Steuerbelastung auf die Patent-
einkiinfte am geringsten ist.*>* Es wird angenommen, dass die Tochtergesellschaft ausschlieB3-
lich Einkiinfte durch die Verwertung des gekauften Patents erzielt. Dieser Fall entfaltet einen
gewissen Grad an wirtschaftlicher Tatigkeit, da die Verwaltung und Vertragsverhandlungen in
Zusammenhang mit dem Patent gut ausgebildete Mitarbeiter sowie Biirordume und Biiroaus-

stattung verlangen.>>*

Abbildung 4.1: Betrachtete Investitionssituation

Patent
Einkiinfte aus der
Patentverwertung
Tochtergesellschaft (Ausland)

Eigen- ..
kapi tal/l\ l Dividende

Muttergesellschaft (Inland)

In seinem Urteil hat der EuGH klargestellt, dass nur komplett kiinstliche Gestaltungen ohne
jegliche wirtschaftliche Tétigkeit von der Hinzurechnungsbesteuerung in einem EU-Kontext
getroffen werden diirfen.*>> Umgekehrt bedeutet dies, dass die Hinzurechnungsbesteuerung vor
dem Urteil des EuGH auch Investitionen betraf, die eine tatsdchliche wirtschaftliche Tatigkeit
wie die betrachtete Modellinvestition ausgeiibt haben. Dass die Hinzurechnungsbesteuerung
realwirtschaftliche Téatigkeiten von Unternehmen im Ausland moglicherweise negativ beein-
flusst hat, wurde fiir Deutschland empirisch von Egger/Wamser sowie Ruf/Weichenrieder be-

legt. 3

Die Besteuerungsfolgen der betrachteten Investition hidngen hauptsdchlich davon ab, ob die
Muttergesellschaft selbst oder eine Tochtergesellschaft im Ausland das Patent erwirbt. Im na-
tionalen Fall, bei dem die Muttergesellschaft das Patent selbst kauft, werden die daraus gene-
rierten Einkiinfte lediglich im Sitzstaat der Muttergesellschaft besteuert und die nationalen Ge-
winnermittelungsvorschriften kommen zur Anwendung. Bei grenziiberschreitenden Investitio-
nen, bei der die auslidndische Tochtergesellschaft das Patent erwirbt, miissen zwei verschiedene
Ebenen der Besteuerung beriicksichtigt werden. Zusitzlich kann die Finanzierung der Tochter-

353 Die Entstrickungsbesteuerung und mégliche Transferpreisprobleme spielen in der betrachteten Situation keine

Rolle, da der Erwerb des Patents von einem Dritten erfolgt.

Die Investitionen in Lénder mit Patentboxen miissen eine gewisse wirtschaftliche Substanz haben, um nach
den nationalen Steuergesetzen der Lénder in den Genuss der Patentboxregelung zu kommen. Vgl. Huibregtse
etal. (2011).

355 Siehe Abschnitt 4.3.1.2.

336 Vgl. Egger/Wamser (2012); Ruf/Weichenrieder (2012); Egger/Wamser (2015).
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gesellschaft eine Rolle spielen. Im Hauptfall wird zur Reduktion der Komplexitit davon aus-
gegangen, dass die Muttergesellschaft die Tochtergesellschaft mittels einer Beteiligungsfinan-

zierung ausstattet.>’

Beim grenziiberschreitenden Fall werden die Einkiinfte aus der Investition zunéchst auf Ebene
der Tochtergesellschaft besteuert. Der Nachsteuergewinn wird dann von der Tochtergesell-
schaft als Dividendenzahlung an die Muttergesellschaft ausgeschiittet. Diese Repatriierung
kann zusétzliche Besteuerungsfolgen auslosen, sofern der Sitzstaat der Tochtergesellschaft
Quellensteuern erhebt. Zusitzlich kommt es darauf an, wie die ausldndischen Einkiinfte und
die ausléndische Steuern im Sitzstaat der Muttergesellschaft behandelt werden. Hier ist vor al-
lem die Methode zur Vermeidung der Doppelbesteuerung entscheidend.*>® Falls die Freistel-
lungsmethode zur Anwendung kommt, ist die Steuerbelastung auf Ebene der Tochtergesell-
schaft entscheidend fiir die Gesamtsteuerbelastung der Modellinvestition. In diesem Fall ist die
Besteuerung im Sitzstaat der Muttergesellschaft unbeachtlich.

Aufgrund dieser Zusammenhinge gibt es fiir multinationale Unternehmen starke Anreize, aus-
landische Steuern hinsichtlich der Standortwahl in Betracht zu ziehen. Die Minimierung des
Steueraufwands durch eine optimierte Standortwahl wird aber verhindert, sofern die Regelun-
gen zur Hinzurechnungsbesteuerung zur Anwendung kommen. In diesem Fall werden die Steu-
ern fiir die Einkiinfte der ausldndischen Tochtergesellschaft nach der Steuergesetzgebung im
Sitzstaat der Muttergesellschaft berechnet. Dabei kann eine Entlastung fiir die im Ausland be-
reits gezahlten Steuern durch einen Anrechnungsmechanismus geschaffen werden, um eine
Doppelbesteuerung zu vermeiden.

4.4.2 Berucksichtigung von Hinzurechnungsbesteuerung und Patentboxen im De-
vereux/Griffith-Modell

4.4.2.1 Grundmodell fiir eine grenziiberschreitende Investition

Das auf der neoklassischen Investitionstheorie basierende Modell zur Messung von Effektivs-
teuerbelastungen wurde fiir den nationalen Kontext bereits in Abschnitt 2.6.1 beschrieben. Fiir
die Untersuchung der Auswirkungen der EuGH-Rechtsprechung und der Reaktionen der Mit-
gliedstaaten auf die steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen, wird im Fol-
genden wiederum auf die EATR zuriickgegriffen. Diese ist die relevante MaBgrofe fiir die
Standortentscheidung einer profitablen Investition.*® Wie bereits erliutert, erlaubt das De-
vereux/Griffith-Modell die Implementierung der nominellen Korperschaftsteuersitze sowie
von Zuschlagsteuern und weiterer Steuern. Zusétzlich sind fiir die Betrachtung der Investition

357 Andere Finanzierungsmoglichkeiten werden in der Sensitivititsanalyse in Abschnitt 4.5.5 betrachtet. Bei der
Muttergesellschaft wird zur Vereinfachung davon ausgegangen, dass sie vollstdndig mit Eigenkapital finanziert
ist.

358 Innerhalb der EU wird die Doppelbesteuerung durch die Vorgaben der Mutter-Tochter-Richtlinie vermieden,
die zunichst die Abschaffung von Quellensteuern verlangt. Der Ansassigkeitsstaat einer Gesellschaft muss
durch die Anwendung der Freistellungs- oder Anrechnungsmethode dafiir Sorge tragen, dass es zu keiner Dop-
pelbesteuerung kommt. Vgl. Mutter-Tochter-Richtlinie, 90/435/EWG sowie Mutter-Tochter-Richtlinie
(Neufassung), 2011/96/EU.

39 Vgl. Devereux/Griffith (1999); Devereux/Griffith (2003).
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in ein Patent die damit zusammenhéngenden Abschreibungsregelungen der einzelnen Mitglied-
staaten relevant. Die Grundformeln zur Berechnung der EATR im nationalen Fall fiir die Un-
ternechmensebene sind in A2.1 im Anhang angegeben.

Neben dem nationalen Fall soll nun auch die Moglichkeit einer grenziiberschreitenden Investi-
tion einbezogen werden, die im Devereux/Griffith-Modell durch die Griindung einer Tochter-
gesellschaft im Ausland erfolgt. Bei der Berechnung der effektiven Steuerbelastung miissen
nun zusétzlich Quellensteuern auf ausgeschiittete Dividendenertrdge im Sitzstaat der Tochter-
gesellschaft sowie die Methode zur Vermeidung der Doppelbesteuerung im Anséssigkeitsstaat
der Muttergesellschaft beriicksichtigt werden. Die EATR fiir den grenziiberschreitenden Fall
EATR?" ergibt sich wiederum aus der normierten Differenz des Kapitalwerts vor Steuern R *
und nach Steuern R

EATR®" =M 4.1)

p/+r)
Griindet die Muttergesellschaft eine Tochtergesellschaft im Quellenstaat Q , bekommt die Mut-
tergesellschaft im Sitzstaat S den Kapitalwert nach Steuern als Dividende. Abgesehen von der
Unternehmensbesteuerung in Q@ muss nun noch die Besteuerung der grenziiberschreitenden
Dividende beriicksichtigt werden, die iiber den Parameter o, abgebildet wird.** Fiir RY; als

Kapitalwert nach Steuern einer Investition von S in Q gilt:*®!

Rigg:‘(I‘ALQ)'(I‘USQ)JrlIfISQ'[(p+5)'(1+“)‘(1‘%)+(1‘5)‘(1+“)'(1‘ALQ)] (4.2)

In (4.2) wird implizit angenommen, dass die Tochtergesellschaft die Investition mit einbehal-
tenen Gewinnen finanziert. Wie im Grundmodell sind fiir die Beriicksichtigung der anderen
Finanzierungswege (Beteiligungs- und Fremdfinanzierung) weitere Modifikationsterme zu be-
riicksichtigen. Im Grundfall wird davon ausgegangen, dass die Muttergesellschaft die Tochter-
gesellschaft mittels einer Beteiligungsfinanzierung ausstattet. Fiir die Beteiligungsfinanzierung
ist der Term F%"" zu (4.2) zu addieren:*%

FOiBF _ IOy
so =

— (4.3)
1+1

Fiir die Sensitivitdtsanalyse in Abschnitt 4.5.5 wird zusitzlich die Moglichkeit der Fremdfinan-

zierung betrachtet. In diesem Fall bekommt die Muttergesellschaft in S Zinseinkiinfte in Hohe

des Marktzinses i, wihrend weitere Uberschussgewinne der Tochtergesellschaft in Q als Di-

vidende ausgeschiittet werden. Zur Behandlung der grenziiberschreitenden Zinszahlung ist ein

weiterer Parameter @, zu erfassen. Insgesamt ist daher der Term Fj)""" zu addieren:*®

360 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-15 zur detaillierten Beschreibung der Beriicksichtigung von Anrechnungs-
und Freistellungssystemen.

Fiir die Bezeichnung der weiteren Variablen siehe A2.1 im Anhang und das Symbolverzeichnis.

362 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 45; Spengel et al. (2016b), S. B-16.

363 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 45; Spengel et al. (2016b), S. B-16.

361
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Og [1+1-(1=1,)]-1 wy,

gu,FF _
gt =0

s (4.4)

1+7

Den Berechnungen werden die folgenden 6konomischen Annahmen zugrunde gelegt, die sich

an bisherigen Studien orientieren:*

- Die Vorsteuerrendite des betrachteten hypothetischen Investitionsprojekt betragt
20%;

- Der Realzins betrigt 5%, sodass sich unter Beriicksichtigung einer Inflationsrate von
2% ein Nominalzins von 7,1% ergibt;

- Die dkonomische Abschreibung fiir das Patent betrdgt 15,35%.

4.4.2.2 Implementierung der IP-Boxen und der Hinzurechnungsbesteuerung

Das Grundmodell nach Devereux/Griffith beriicksichtigt weder Patentboxen noch die Hinzu-
rechnungsbesteuerung. Fiir die Implementierung der Patentboxen kann auf die umfangreichen
Vorarbeiten von Evers et al. zuriickgegriffen werden, die unter Anwendung der gleichen Me-
thodik bereits EATR unter Beriicksichtigung von Patentboxen berechnet haben.>®> Neben einer
Beriicksichtigung der erméBigten Steuersétze flir die Einkiinfte aus der Verwertung des Patents
spielt dabei die Behandlung der Abschreibungen eine Rolle. Fiir die Berechnungen der EATR
unter Bertlicksichtigung von Patentboxen wird im Folgenden dieselbe Methode wie in Evers
et al. angewandt.

Hinsichtlich der Hinzurechnungsbesteuerung fehlt es an entsprechenden Vorarbeiten. Die Im-
plementierung der Hinzurechnungsbesteuerung verlangt keine separaten Anpassungen des
Formelapparats, sondern kann anhand der Betrachtung verschiedener EATR geldst werden. Die
Steuerbelastung fiir eine grenziiberschreitende Investition ldsst sich mit EATRY, bezeichnen.
Fiir die Entscheidung, ob die Hinzurechnungsbesteuerung des Landes S fiir die grenziiber-
schreitende Investition in Q zur Anwendung kommt, miissen die beiden nationalen Steuerbe-
lastungen EATR; und EATR, miteinander verglichen werden. Das geforderte Mindestniveau
der Besteuerung im Ausland wird durch die ldnderspezifische relative Mal3groBBe Min, festge-
legt, welche EATR; und EATR, miteinander verkniipft. In der EU reichen die relativen Schwel-
lenwerte von Ming von 50% bis 75%.°%¢

Formalisiert kann die Priifung, ob es zur Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung eines

Mitgliedstaates kommt, durch den folgenden Ausdruck beschrieben werden:
EATR, < EATR; - Ming (4.5)
Ist EATR, geringer als das geforderte Mindeststeuerniveau von S, wird die Hinzurechnungs-

besteuerung von S angewandt. Die grenziiberschreitende Investition wird dann so besteuert,
wie wenn sie in S durchgefiihrt worden wire. Dies fithrt dazu, dass die Investition mindestens

364 Vgl. z. B. Spengel et al. (2016b).

365 Vgl. Evers et al. (2015), S. 510-512.

366 In Léndern mit absoluten Grenzen muss die Steuerbelastung in Q mindestens so hoch wie der festgelegte ab-
solute Grenzwert sein, damit die Hinzurechnungsbesteuerung nicht zur Anwendung kommt.
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eine Steuerbelastung in Hohe von EATR; trigt, da die nationalen Steuerregeln von S relevant
sind. Erlaubt S die Steueranrechnung der in Q bereits gezahlten Steuern, so betrigt die finale
Steuerbelastung EATR, .>*” Die finale Steuerbelastung fiir eine grenziiberschreitende Investi-
tion unter Beriicksichtigung der Hinzurechnungsbesteuerung ( EATRE, ™ ) lasst sich somit wie

folgt formulieren:

EATRS  wenn EATR,>EATR; -Min,

EATRS"™ =
EATR wenn EATR, < EATR; - Min

(4.6)

Erlauben die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung keine Steueranrechnung, so ent-
spricht die Steuerbelastung fiir die grenziiberschreitende Investition der Summe von EATR;
und EATR, %

4.4.3 Szenarien

Fiir eine umfassende Beurteilung der Auswirkungen des Cadbury-Schweppes Urteils auf die
steuerlich bedingten Verzerrungen von Investitionsentscheidungen in der EU miissen sowohl
die direkten Anpassungen bei den Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung als auch die
neu aufgekommenen Priaferenzregime fiir Einkiinfte aus der Patentverwertung (Patentboxen fiir
erworbene Patente) einbezogen werden. Dazu werden vier verschiedene Szenarien untersucht,
aus denen schlieflich Riickschliisse auf die Auswirkungen der EuGH-Rechtsprechung auf die
Steuerneutralitit im Binnenmarkt gezogen werden konnen:

1. HZB-, PBOX-: Ohne Hinzurechnungsbesteuerung und ohne Patentboxen
2. HZB+, PBOX-: Mit Hinzurechnungsbesteuerung und ohne Patentboxen
3. HZB-, PBOX+: Ohne Hinzurechnungsbesteuerung und mit Patentboxen
4. HZB+, PBOX+: Mit Hinzurechnungsbesteuerung und mit Patentboxen

Um herauszufinden, welches der vier Szenarien am ehesten dem Ziel der effizienten Verteilung
von Ressourcen innerhalb des Binnenmarkts nahekommt, werden die bereits in anderen Studien
verwendeten und in Abschnitt 4.2 diskutierten 6konomischen Konzepte der KEN und KIN ver-
wendet.>® Mit Hilfe der EATR lisst sich zunichst untersuchen, inwieweit sich die Effektivs-
teuerbelastungen fiir nationale und grenziiberschreitende Investitionen voneinander unterschei-
den. Zusitzlich lasst sich mit Hilfe dieses Vorgehens die Variation grenziiberschreitender Ef-
fektivsteuerbelastungen flir Outbound- und Inbound-Investitionen nachvollziehen.

In der betrachteten Situation kann eine Muttergesellschaft fiir ihre grenziiberschreitende Inves-
tition aus 27 verschiedenen Léndern fiir eine Outbound-Investition wihlen.>’® Das idealisierte
Konzept der KEN bzw. der Standortneutralitit verlangt, dass sich die Muttergesellschaft glei-

367 Kommt die Hinzurechnungsbesteuerung zur Anwendung, so sind die in Q gezahlten Steuern stets geringer als

die Steuerbelastung in S. Demnach sind die in Q gezahlten Steuern stets voll anrechenbar.

Dies ist der Fall in Ungarn. Fiir die Abzugsmethode, die in Spanien zur Anwendung kommt, kann die Steuer-

belastung im Fall der Hinzurechnungsbesteuerung durch EATR, + EATRs - EATR, - EATRg approximiert werden.

369 Vgl. explizit zur Interpretation der Ergebnisse Devereux/Pearson (1995), S. 1669; Elschner et al. (2011), S. 60-
62.

370 In die Analyse werden die 28 EU-Mitgliedstaaten einbezogen.

368
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chen steuerlichen Belastungen unabhingig vom Ort ihrer Investition gegeniibersieht. Hinsicht-
lich der Outbound-Investitionen miisste sich so fiir alle grenziiberschreitenden Investitionen die
gleiche EATR ergeben und die daraus resultierende Standardabweichung miisste null betragen.
Zusétzlich miisste die Hohe der Outbound-EATR fiir jedes mogliches Investitionsland identisch
zu der EATR im nationalen Fall sein.

Fiir die Analyse von Inbound-Investitionen wird das Konzept der KIN angewandt. Die KIN und
somit absolut gleicher steuerlicher Bedingungen fiir alle Investoren wére zunichst gegeben,
sofern alle 27 Inbound-Investitionen in ein Land die gleiche EATR hétten. Rechnerisch miisste
sich in diesem Fall eine Standardabweichung von null fiir Inbound-Investitionen ergeben. Zu-
satzlich muss die EATR der Inbound-Investition der EATR von inldndischen Investoren ent-
sprechen.

In der folgenden Analyse werden beide Neutralitditskonzepte — KEN und KIN — verwendet. In
Abschnitt 4.2 wurde dargelegt, dass beide Dimensionen zur Erreichung der Produktionseffizi-
enz innerhalb der EU relevant sind. Die Ergebnisse der vier verschiedenen Szenarien werden
anhand der inldndischen und grenziiberschreitenden EATRs fiir die Jahre 2004, 2007, 2010 und
2014 prasentiert. Diese Zeitpunkte beriicksichtigen somit die Situation vor und nach dem Urteil
des EuGH im Jahr 2006 sowie die gestiegene Relevanz der Patentboxen in den letzten Jahren.

4.5 Ergebnisse

4.5.1 Ohne Hinzurechnungsbesteuerung und ohne Patentboxen

Das erste Szenario dient als Grundlage fiir die spétere Analyse und betrachtet weder Regelun-
gen zur Hinzurechnungsbesteuerung noch die Patentboxen. Dadurch wird auch der isolierte
Einfluss der Hinzurechnungsbesteuerung bzw. der Patentboxen in der spéteren Analyse deutli-
cher gemacht. Diese Analyse stellt zudem einen Ankniipfungspunkt zu anderen géngigen Stu-
dien unter Anwendung des Devereux/Griffith-Modells dar, in denen jedoch auf mehrere Anla-
gegiiter zuriickgegriffen wird und weder Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung noch Pa-

tentboxen Beriicksichtigung finden.*”!

Die nachfolgende Tabelle 4.3 enthilt die EATR aller Léander fiir die Jahre 2004 und 2014 im
Fall eines erworbenen Patents. In den meisten Léndern sinkt die inldndische Steuerbelastung
fiir diese Investition von 2004 bis 2014 betriichtlich.>’? Dies zeigt sich im Absinken des unge-
wichteten Durchschnitts iiber alle betrachteten Lander, der von 26,12% in 2004 auf 22,01% in
2014 absinkt. Die Standardabweichung der inlédndischen Steuerbelastungen sinkt von 7,82 in
2004 auf 7,70 in 2014 ab, sodass sich nur eine leichte Konvergenz der nationalen Steuerbelas-
tungen fiir die betrachtete Investition ergibt.

371 Vgl. Spengel et al. (2016b).
372 Dies entspricht den Ergebnissen friiherer Studien fiir andere Investitionsgiiter wie z. B. in Elschner et al. (2011)
und Endres et al. (2013). Siehe auch die Ergebnisse in Kapitel 3 unter Verwendung des European Tax Analyzer.
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Tabelle 4.3: EATR bei nationaler und grenziiberschreitender Geschéaftstatigkeit fur die Jahre

2004 und 2014 im Fall eines erworbenen Patents

@) 2) (€) “) ) (6) () ®) (€)) (10)
Durchschnitt Standardabweichung
EATR national grenziberschreitend grenzuberschreitend
Outbound Inbound Outbound Inbound
2004 2014 2004 2014 2004 2014 2004 2014 2004 2014

AT 3591 26,40 25,76 21,84 37,31 27,43 7,88 7,68 4,15 3,48
BE 27,43 23,05 28,33 23,46 29,25 24,06 7,70 7,60 4,52 3,62
BG 19,10 9,79 31,84 22,46 30,61 11,13 7,68 7,34 9,50 4,18
CY 15,84 11,69 27,72 22,97 20,42 12,90 8,46 8,93 7,81 4,09
Cz 26,93 18,27 26,92 22,15 29,40 19,40 7,93 7,69 4,80 3,82
DE 36,81 28,94 28,55 23,11 38,60 29,89 7,61 7,49 4,52 3,38
DK 24,52 20,03 26,34 22,08 26,03 21,13 7,94 7,72 4,45 3,75
EE 28,55 23,06 49,05 40,41 29,66 23,45 5,84 6,11 2,70 1,17
EL 36,96 27,46 35,73 21,81 37,86 28,47 2,46 7,65 3,64 3,44
ES 38,98 34,79 26,64 21,53 41,03 36,30 7,63 7,30 4,47 4,23
FI 30,63 21,12 26,62 22,04 32,58 22,22 7,83 7,73 4,38 3,70
FR 33,14 40,02 29,52 27,21 34,60 40,71 10,61 6,39 4,08 2,82
HR 18,71 16,98 31,06 22,19 28,05 18,12 10,51 7,67 6,77 3,87
HU 20,01 19,42 27,02 22,10 24,14 20,54 7,75 7,71 6,82 3,77
IE 13,20 13,20 29,19 22,44 18,14 14,39 4,77 7,37 8,96 4,03
IT 32,74 21,87 28,43 23,37 34,50 22,89 7,68 7,61 4,40 3,67
LI 12,73 12,73 27,61 22,35 17,46 13,93 7,48 7,51 8,06 4,05
LU 28,42 27,33 26,87 21,81 30,72 28,35 7,92 7,66 5,07 3,44
LV 14,03 14,03 27,56 22,30 19,04 15,21 7,57 7,56 7,95 4,00
MT 36,96 36,96 35,68 21,45 37,86 37,86 2,45 7,13 3,64 3,04
NL 32,27 23,38 26,56 21,96 33,41 24,45 7,78 7,73 3,90 3,61
PL 17,77 17,77 27,91 22,16 21,73 18,91 6,36 7,68 6,73 3,84
PT 29,04 31,68 27,18 21,65 32,11 32,65 7,96 7,49 5,82 3,26
RO 23,75 15,21 31,76 22,26 31,74 16,37 6,89 7,61 5,62 3,95
SE 2422 20,29 27,02 22,07 26,74 21,40 7,92 7,72 5,13 3,73
ST 23,38 17,95 27,40 22,90 26,64 19,06 7,94 7,62 5,83 3,84
SK 17,77 20,58 27,26 22,06 21,24 21,68 7,72 7,73 6,71 3,72
UK 31,68 22,18 31,90 22,00 33,06 23,26 3,23 7,73 4,08 3,66
%) 26,12 22,01 29,43 23,08 29,43 23,08 7,20 7,54 5,562 3,61
Standard- 782 7,70

abweichung

Die grenziiberschreitenden Steuerbelastungen konnen den Spalten 3-6 der Tabelle 4.3 entnom-
men werden. Fiir die Outbound-Investitionen werden in Spalte 3 und 4 die durchschnittlichen
Effektivsteuerbelastungen fiir alle 27 mdglichen Investitionsstandorte im Ausland fiir ein be-
stimmtes Land angegeben. Die Zahlen stellen dabei wiederum jeweils den ungewichteten
Durchschnitt dar. Fiir die Inbound-Investitionen wird in Spalte 5 und 6 der ungewichtete Durch-
schnitt fiir alle Steuerbelastungen fiir ein gegebenes Investitionsland berechnet, indem alle mog-
lichen anderen Lander als Herkunftsland der Muttergesellschaft betrachtet werden. Priziser
ausgedriickt wird der Durchschnitt der Inbound-EATR fiir alle Herkunftslédnder einer Investi-
tion fiir ein gegebenes Land ermittelt. Wie bei den nationalen Steuerbelastungen lasst sich hier
ein betrichtliches Absinken der EATR von 2004 bis 2014 feststellen. Dies zeigt sich ebenso
bei der Betrachtung der Durchschnittswerte iiber alle Lander (letzte Zeile der Spalten 3-6). Der
Mittelwert der Inbound-EATR und Outbound-EATR sinkt jeweils von 29,43% in 2004 auf
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23,08% in 20143 Vergleicht man die Werte fiir 2004 und 2014 jeweils mit den nationalen
Steuerbelastungen, fillt auf, dass der Unterschied zwischen nationalen und grenziiberschreiten-
den Steuerbelastungen von 3,31 Prozentpunkten in 2004 auf nur noch 1,07 Prozentpunkte in
2014 abfillt. Dies kann zunédchst als Hinweis fiir eine Angleichung der steuerlichen Bedingun-
gen im Binnenmarkt gesehen werden, da die Unterschiede in der EATR zwischen nationalen
und grenziiberschreitenden Investitionen zunehmend geringer werden und steuerliche Faktoren
fiir die Investitionsentscheidung damit weniger Relevanz haben sollten. Betrachtet man jedoch
die Durchschnitte fiir die Inbound-EATR und Outbound-EATR in den einzelnen Lindern
(Spalte 3-6) wird deutlich, dass die Mittelwerte iiber diese Durchschnitte das hohe Mal3 an He-
terogenitit der Belastungsmalle verdecken.

Dies zeigt sich bei der Betrachtung der Standardabweichungen fiir Inbound- und Outbound-In-
vestitionen auf Lénderebene (Spalte 7-10 in Tabelle 4.3). Danach gibt es sehr hohe Unter-
schiede bei grenziiberschreitenden Investitionstitigkeiten in Abhédngigkeit von dem Standort
der Mutter- oder Tochtergesellschaft. Falls die KEN erfiillt wire, miisste die Standardabwei-
chung fiir ein gegebenes Sitzland der Muttergesellschaft stets null betragen (Spalte 8 fiir das
Jahr 2014). Dementsprechend miisste auch der Mittelwert der Standardabweichung iiber alle
Liander null betragen (letzte Zeile der Spalten 8). In analoger Weise miisste die Standardabwei-
chung der Inbound-Investitionen fiir einen gegebenen Sitzstaat der Tochtergesellschaft null be-
tragen, sofern das Prinzip der KIN erfiillt wére (Spalte 10 fiir das Jahr 2014).

Weder KEN noch KIN koénnen in 2014 als erfiillt angesehen werden, da die Standardabwei-
chungen fiir grenziiberschreitende Investitionen nicht null betragen. Die mittlere Standardab-
weichung fiir Outbound-Investitionen steigt sogar leicht von 7,20 im Jahr 2004 auf 7,54 im Jahr
2014 an (letzte Zeile der Spalten 7 und 8). Zugleich sinkt die durchschnittliche Standardabwei-
chung fiir Inbound-Investitionen von 5,52 auf 3,61 ab (letzte Zeile der Spalten 9 und 10). In der
Gesamtbetrachtung beider Neutralititskonzepte bedeutet dies, dass die KIN iiber die Zeit ge-
starkt wurde, wihrend die 6konomischen Verzerrungen fiir Outbound-Investitionen nahezu un-
verdndert geblieben sind und sich hinsichtlich der KEN somit keine Verbesserung iiber die Zeit
ergeben hat.

Die Bewegungen der inldndischen und grenziiberschreitenden Steuerbelastungen koénnen
hauptséchlich mit zwei Trends in der europdischen Steuerpolitik in der EU erklart werden. Zu-
néchst lasst sich generell ein Absinken der tariflichen Korperschaftsteuersitze fiir nahezu alle
Linder seit 2004 und insbesondere fiir Linder mit anfinglich hohen Steuersétzen feststellen.>”*
Dies fiihrt zu niedrigeren nationalen EATRs. Zweitens kann die Reduktion der grenziiberschrei-
tenden EATR zusitzlich damit erkldrt werden, dass einige Lédnder von der Anrechnungsme-
thode zur Freistellungsmethode bei der Behandlung ausldndischer Dividendeneinkiinfte iiber-
gegangen sind. In den letzten Jahren haben alle Lander mit Ausnahme von Irland die Freistel-
lungsmethode eingefiihrt.>” Dies erklért den stetigen Riickgang der Standardabweichungen fiir

373 Die Mittelwerte der durchschnittlichen Inbound- und Outbound-EATRs aller Lander sind identisch, da sie auf
der gleichen Gesamtanzahl an grenziiberschreitenden EATRs basieren (28 x 27 = 756 Fallkombinationen).

374 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. A-1 - A-4. Siehe auch die Analyse in Kapitel 3.

375 Die beiden letzten Lénder, die von der Anrechnungs- zur Freistellungsmethode iibergegangen sind, waren
Grofbritannien im Jahr 2010 und Griechenland im Jahr 2011. Vgl. Spengel et al. (2016b), S. A-23.
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die Inbound-Investitionen iiber die Zeit, da die Gesamtsteuerbelastung der grenziiberschreiten-
den Investition in diesem Fall nur von der Besteuerung im Sitzstaat der Tochtergesellschaft
abhingt. Der Anstieg der Standardabweichung fiir die Outbound-Investitionen von 2010 bis
2014, der Tabelle 4.4 zu entnehmen ist (Szenario 1), ldsst sich mit der Erhohung von Koérper-
schaftsteuersitzen im Zuge der Staatsschuldenkrise in manchen Mitgliedstaaten erkliren.’”®
Die Entwicklung wéhrend der Krise spiegelt sich auch im Mittelwert der inléndischen Steuer-
belastungen fiir das Szenario 1 wieder, da er von 2010 bis 2014 nicht in einem dhnlichen Mal3
wie zuvor zuriickgeht.

Im Folgenden wird untersucht, wie sich die nationalen und grenziiberschreitenden EATR én-
dern, wenn die im Abschnitt 4.4.3 beschriebenen Szenarien implementiert werden. Dadurch
lassen sich sowohl die spezifischen Effekte der Hinzurechnungsbesteuerung und der Patentbo-
xen identifizieren als auch die Wirkungen der vom EuGH angestoenen Rechtsdnderungen auf
die Steuerneutralitit in der EU beurteilen. Die summarischen Ergebnisse der verschiedenen
Szenarien werden in Tabelle 4.4 dargestellt und entsprechen den Mittelwerten {iber alle Lénder,
die in der vorletzten Zeile der Tabelle 4.3 enthalten sind.

4.5.2 Mit Hinzurechnungsbesteuerung und ohne Patentboxen

Im zweiten Szenario wird die Hinzurechnungsbesteuerung bei der Berechnung der EATR mit-
einbezogen. Dieser Zwischenschritt erlaubt es, die generelle Wirkung der Hinzurechnungsbe-
steuerung auf die Steuerneutralitit in der EU unter Beriicksichtigung der nationalen Steuerge-
setze zu analysieren. Bereits bei der qualitativen Analyse der Hinzurechnungsbesteuerung in
Abschnitt 4.3.1 wurde darauf hingewiesen, dass die meisten Lander nach dem Urteil des EuGH
in der Rechtssache Cadbury-Schweppes eine Ausnahmeklausel fiir die Mitgliedstaaten zu ihren
bestehenden Hinzurechnungsbesteuerungsregelungen einfligten. Dieser Ausnahmetatbestand
schlieBt grenziiberschreitende Investitionen in alle Mitgliedstaaten von der Anwendbarkeit der
Hinzurechnungsbesteuerung in der betrachteten Investitionssituation aus, da die Tochtergesell-
schaft annahmegemilB einer tatsdchlichen wirtschaftlichen Tétigkeit nachgeht. In dem nun be-
trachteten Szenario wird von diesen Konsequenzen des Urteils abstrahiert und weiterhin von
der Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbesteuerung in der EU nach 2006 ausgegangen.®”’ Dies
macht die Relevanz der Hinzurechnungsbesteuerung iiber die Zeit unter Bertlicksichtigung der
tatsdchlichen Entwicklung der Besteuerungsregelungen in der EU deutlich. Da die Anwendbar-
keit der Hinzurechnungsbesteuerung zumeist von der relativen Differenz des inldndischen und
auslidndischen Besteuerungsniveaus abhingt, sollte die Hinzurechnungsbesteuerung eine gerin-
gere Rolle spielen, wenn die nationalen Besteuerungsniveaus konvergieren.

376 Sieben der betrachteten Mitgliedstaaten haben ihren Korperschaftsteuersatz im Zeitraum von 2010 bis 2014
erhoht, was eine gegensitzliche Entwicklung zu den vorherigen Jahren darstellt. Vgl. Spengel et al. (2016b),
S.A-1-A-4

377 Zunichst werden nur Linder, die einem Mindeststeueransatz folgen, betrachtet. Daher sind Finnland, Italien
(2004-2009), Schweden und Ungarn ausgeschlossen. Spanien wird ebenso nicht einbezogen, da Einkiinfte aus
der Verwertung von Patenten erst seit 2015 in die Hinzurechnungsbesteuerung einbezogen werden. Die Sensi-
tivitdtsanalyse in Abschnitt 4.5.5 sowie A4.1 im Anhang zeigen die Ergebnisse fiir ein erweitertes Szenario
auf, bei der von der Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbesteuerung auch in diesen Landern ausgegangen wird.
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Tabelle 4.4; Entwicklung der EATR (Mittelwerte) flr nationale und grenztberschreitende In-
vestitionen von 2004 bis 2014 fur verschiedene Szenarien

Mittelwert I Mittelwert 1 Mittelwert .
ahr ionale ..Q grenz- der Stz_indard- Unterschied der Stz_indard- Unte;ichled
EATR Uberschrei- | abweichung o o5 q | @bweichung o 0o
tende EATR ! (Outbound) (Inbound)
Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX
2004 26,12 29,43 7,20 - 5,52 -
2007 23,43 25,39 7,39 - 4,75 -
2010 22,17 23,35 7,33 - 3,72 -
2014 22,01 23,08 7,54 - 3,61 -
Szenario 2: mit HZB und chne PBOX . .
2004 26,12 29,98 6,55 -0,64 5,68 0,17
2007 23,43 26,17 6,92 -0,47 5,42 0,67
2010 22,17 2440 | 6,62 072 1 469 0,98
2014 22,01 24,18 7,02 -0,53 5,02 1,41
Szenario 3: ohne HZB und mit PBOX
2004 25,05 28,53 7,97 0,77 5,74 0,22
2007 22,12 24,22 8,31 0,92 5,00 0,25
2010 18,81 20,15 8,53 1,20 4,03 0,32
2014 18,22 19,38 8,59 1,05 3,81 0,20
Szenario 4: mit HZB und mit PBOX . .
2004 25,05 29,10 7,42 0,23 6,02 0,50
2007 22,12 2501 1 776 036 | 571 0,96
2010 18,81 21,59 7,42 0,09 5,39 1,67
2014 18,22 20,89 7,41 -0,13 5,41 1,80

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 ldnderspezifischen
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsmoglichkeiten. Der Mittelwert der
durchschnittlichen grenziiberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt iiber alle grenziiberschreiten-
den EATRs dar (28 x 27 = 756 Fille). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der
28 Lander fiir Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1.

Die Ergebnisse fiir das Szenario 2 kdnnen Tabelle 4.4 entnommen werden. Es wird deutlich,

dass der Mittelwert der Standardabweichung fiir die Inbound-Investitionen hdher ist, wenn die

Hinzurechnungsbesteuerung greift, wie wenn sie nicht greift (Szenario 1).3”® Die Differenz zwi-

schen den beiden Szenarien nimmt iiber die Zeit betrichtlich zu. So betrégt sie nur 0,17 in 2004

und 1,41 Prozentpunkte in 2014. Dieses Ergebnis ldsst sich mit dem allgemeinen Trend der

Einfithrung von Freistellungssystemen erkléren, die die Wirkungen der Hinzurechnungsbesteu-

erung mehr betonen.

378 A4.2 im Anhang enthillt einen detaillierten Uberblick mit der Anzahl der Linder, bei denen die Hinzurech-
nungsbesteuerung eines Landes unter den fiir die Berechnungen unterstellten Annahmen greift.
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Greift die Hinzurechnungsbesteuerung, so hat die grenziiberschreitende Investition generell die
gleiche Steuerbelastung wie die inldndische Investition im Sitzstaat der Muttergesellschaft, so-
fern eine vollstdndige Anrechnung der im Ausland gezahlten Steuern erlaubt ist. Aus der Sicht
des Sitzstaates der Tochtergesellschaft erhoht dies die Steuerbelastung der Inbound-Investition,
da der Sitzstaat der Muttergesellschaft nun die Hinzurechnungsbesteuerung anwendet. Dies
fiihrt dazu, dass sich filir die Inbound-Investitionen sehr unterschiedliche Steuerbelastungen er-
geben, sodass der Mittelwert der Standardabweichung fiir Inbound-Investitionen in diesem Sze-
nario sehr hoch ist. Dementsprechend entgegengesetzt sinkt der Mittelwert der Standardabwei-
chung fiir Outbound-Investitionen in allen Jahren leicht ab, sofern die Hinzurechnungsbesteu-
erung einbezogen wird. Insgesamt fiihrt die Hinzurechnungsbesteuerung zu einer Starkung von
KEN und schwicht KIN deutlich. Zusétzlich fiihrt die Hinzurechnungsbesteuerung auch dazu,
dass sich zwischen dem Mittelwert der nationalen Steuerbelastungen und dem Mittelwert der
grenziiberschreitenden Steuerbelastungen hohere Unterschiede ergeben.

4.5.3 Ohne Hinzurechnungsbesteuerung und mit Patentboxen

Im dritten Szenario wird das Aufkommen von Patentboxen fiir erworbene Patente einbezogen,
da diese in der betrachteten Investitionssituation relevant sind und von der Beschrankung der
Hinzurechnungsbesteuerung profitiert haben. Dieses Szenario ist aus zwei Griinden interessant:
Erstens stellt es die tatséchliche steuerpolitische Entwicklung fiir die Jahre nach 2006 dar. In-
sofern werden auch genauere Effektivsteuermalle fiir eine solche Investitionssituation im Ver-
gleich zu bisherigen Studien ermittelt. Zweitens kann das Szenario dazu dienen, die Auswir-
kung der EuGH-Rechtsprechung anhand der Zweitrundeneffekte zu analysieren und mogliche
Reformoptionen zu evaluieren.

Der Effekt der Patentboxen auf die Mal3groen fiir KEN und KIN ist nicht eindeutig bzw. nicht
vorhersehbar. Frankreich kann z. B. generell als ein Hochsteuerland klassifiziert werden, da es
in 2014 einen kombinierten Ertragsteuersatz von 41,93% besitzt, der klar iiber dem Durch-
schnitt der betrachteten Lindergruppe liegt.>” Der Steuersatz von 21,34% fiir Einkiinfte aus
der Patentverwertung, der sich fiir 2014 der Tabelle 4.2 entnehmen lésst, ist demgegeniiber als
durchschnittlich anzusehen und konnte daher insgesamt eher zu einer Angleichung der steuer-
lichen Belastungen in der EU fiihren. Im Gegensatz dazu steht z. B. Zypern, das mit einem
tariflichen Korperschaftsteuersatz von 12,5% allgemein als Niedrigsteuerland gilt und im Rah-
men der Patentbox sogar nur einen Steuersatz von 2,5% erhebt. Dies wiirde im Vergleich zum
EU-Durchschnitt klar zu einer Verzerrung nach unten beitragen und in einer héheren Stan-
dardabweichung miinden. Aufgrund dieser unterschiedlichen Ausgangsbedingungen in den be-
trachteten Landern mit Patentboxen konnen vorab keine klaren Aussagen getroffen werden, ob
deren Aufkommen zu einer Anndherung oder zu einer groferen Differenz der Effektivsteuer-
belastungen fiihrt.

Die Werte in Tabelle 4.4 zeigen, dass dieses Szenario (HZB—/PBOX+) im Vergleich zum Ba-
sisszenario (HZB—/PBOX-) in beiden relevanten Dimensionen der KEN und KIN schlechter

379 Vgl. die detaillierten Angaben bei Spengel et al. (2016b)
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abschneidet. Die mittlere Standardabweichung fiir Outbound- bzw. Inbound-Investitionen ist
unter Einbezug der Patentboxen im Jahr 2014 um 1,05 Prozentpunkte bzw. 0,20 Prozentpunkte
hoher als im Ausgangsfall. Das Aufkommen der Patentboxen fiir gekaufte Patente hat folglich
nicht zu einer Konvergenz der steuerlichen Belastungen zwischen den Mitgliedstaaten gefiihrt,
sondern die Unterschiede weiter verstirkt. Zusdtzlich sinkt der Durchschnitt der inléndischen
EATR signifikant auf 18,22% ab, gleichzeitig erhoht sich jedoch die Differenz zum Durch-
schnitt fiir die grenziiberschreitenden Investitionen im Vergleich zum Basisszenario geringfii-
gig.

Ein zusammenfassender Vergleich von Szenario 1, Szenario 2 und Szenario 3 ermdglicht einen
umfassenden Uberblick iiber die Wirkungen der EuGH-Rechtsprechung und der Reaktionen in
den Mitgliedstaaten auf die Steuerneutralitit. Szenario 3 (HZB—/PBOX+) beschreibt die finale
Situation nach dem Urteil im Jahr 2006 unter Beriicksichtigung von Zweitrundeneffekten in
den Mitgliedstaaten (d.h. Patentboxen fiir erworbene Patente). Durch die Betrachtung der
Zweitrundeneffekte werden die erweiterten Moglichkeiten des Steuerwettbewerbs fiir die Mit-
gliedstaaten nach dem Urteil beriicksichtigt. Im Gegensatz dazu kann Szenario 1 (HZB—
/PBOX-) als zwischenzeitliche Konsequenz des EuGH-Urteils ohne Beriicksichtigung der
Zweitrundeneffekte durch die Einfilhrung von Patentboxen gesehen werden. Szenario 2
(HZB+/PBOX-) stellt die Situation vor dem Urteil dar.

Die Ergebnisse in Tabelle 4.4 zeigen keine klare Dominanz fiir eines der beiden Szenarien nach
dem Urteil (Szenario 1 oder 3) im Vergleich zur Situation vor dem Urteil (Szenario 2). Das
Urteil des EuGH hat im Vergleich zur Ausgangssituation lediglich die KIN gestérkt und somit
eine stirkere Wettbewerbsneutralitit erreicht, da sich fiir dieses kontrafaktische Szenario z. B.
fiir 2014 eine um 1,41 Prozentpunkte geringere Standardabweichung flir Inbound-Investitionen
als in Szenario 1 ergibt. Beriicksichtigt man aber die entsprechenden Zweitrundeneffekte in den
Mitgliedstaaten, ldsst sich erkennen, dass diese die Steuerneutralitit im Binnenmarkt gestort
haben. Die mittlere Standardabweichung fiir die Outbound-Investitionen im Szenario 3 (mit
Zweitrundeneffekten) sind im Vergleich zu Szenario 1 (nur Anpassung der Hinzurechnungsbe-
steuerung) um 1,05 Prozentpunkte hoher. Auch die Standardabweichung fiir die Inbound-In-
vestitionen ist um 0,20 Prozentpunkte hoher. Demnach haben die steuerlich bedingten Verzer-
rungen der Investitionsentscheidungen nach dem Aufkommen der Patentboxen fiir erworbene
Patente insgesamt zugenommen. Insofern hat die vom EuGH initiierte Einschrankung der Hin-
zurechnungsbesteuerung langfristig nicht zu einer hoheren Steuerneutralitdt im Binnenmarkt
gefiihrt.

4.5.4 Mit Hinzurechnungsbesteuerung und mit Patentboxen

Im vierten Szenario wird zusétzlich von einer erneuten Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung ausgegangen. Man konnte dies als hypothetische Wiedereinfithrung der Hinzurech-
nungsbesteuerung mit ihrer urspriinglichen Wirkungsweise in die heutige Steuerwelt betrach-
ten. Aus der Interpretation der Ergebnisse fiir Szenario 3 ist bekannt, dass das Aufkommen der
Patentboxen fiir gekaufte Patente sowohl fiir Outbound- wie auch fiir Inbound-Investitionen zu
hoéheren Standardabweichungen gefiihrt hat.
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Die Ergebnisse fiir das nun betrachtete Szenario (HZB+/PBOX+) zeigen deutlich, dass eine
Wiedereinfithrung der Hinzurechnungsbesteuerung kein geeignetes Mittel wire, um die nega-
tiven Auswirkungen der Patentboxen auf die Steuerneutralitit im Binnenmarkt zu kompensie-
ren. Die mittlere Standardabweichung fiir Inbound-Investitionen wiirde im Vergleich zu Sze-
nario 3, das die finale Situation nach dem Urteil beschreibt, um 1,40 Prozentpunkte hoher liegen
und damit zu hoheren steuerlichen Verzerrungen bei der Betrachtung von Inbound-Investitio-
nen fiihren. Auch im Vergleich zum Basisszenario (HZB—/PBOX-) ergeben sich fiir die In-
bound-Investitionen in diesem Szenario hohere Werte bei der Standardabweichung. Ebenso
wiirde eine Wiedereinfithrung fiir Outbound-Investitionen nur einen sehr geringen positiven
Effekt fiir die KEN erzeugen, wenn man die Jahre 2010 und 2014 der Szenarien 1 und 4 be-
trachtet. Eine Wiedereinflihrung der Hinzurechnungsbesteuerung wiirde zudem zu héheren Dif-
ferenzen zwischen dem Mittelwert fiir inldndische und grenziiberschreitende EATR fiihren.

4.5.5 Sensitivitatsanalyse

Die bisher getroffenen Aussagen basierten auf Berechnungen, denen spezifische Annahmen
zugrunde lagen. So wurden Annahmen hinsichtlich der Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung, der angenommenen Vorsteuerrendite der betrachteten Investitionssituation sowie
der Finanzierungsart der Tochtergesellschaft getroffen. Die beiden letzten Annahmen sind im
Hinblick auf die Berechnungen mit dem Devereux/Griffith-Modell relevant. Um festzustellen,
ob die in den Abschnitten 4.5.1 bis 4.5.4 getroffenen Aussagen lediglich nur unter den bisheri-
gen Annahmen Giiltigkeit besitzen, werden fiir alle drei Dimensionen Sensitivitdtsanalysen
durchgefiihrt.

In einer ersten Sensitivititsanalyse werden die Annahmen beziiglich der Anwendung der Hin-
zurechnungsbesteuerung geéndert. Bisher wurde hier ein sehr strenges Mal3 angelegt und Lan-
der mit einem Staatenansatz wurden grundsitzlich ausgeschlossen. Zumeist haben diese Lander
jedoch eine bestimmte Niedrigsteuerschwelle als subsididres Kriterium, die nun als relevantes
Kriterium fiir die Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung herangezogen wird.**° Daher
werden fiir die betrachtete Investitionssituation jetzt zudem die Regelungen zur Hinzurech-
nungsbesteuerung fiir Finnland, Italien, Schweden, Spanien und Ungarn einbezogen. A4.1 im
Anhang zeigt, dass die Hauptaussagen unverdndert bleiben, wenn man die Hinzurechnungsbe-
steuerung in einem erweiterten Linderkreis einbezieht. Im Vergleich zu den bisherigen Ergeb-
nissen wird der negative Effekt der Hinzurechnungsbesteuerung auf die KIN nochmals stérker
betont, wenn mehr Linder ihre Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung anwenden.*®! Da-
her sind die Standardabweichungen fiir Inbound-Investitionen bedeutend héher als bei den bis-
herigen Ergebnissen.

Die Berechnung der EATR basierte bisher auf der einheitlichen Annahme, dass die Investition
eine Vorsteuerrendite von 20% erzielt. Die EATR reagiert auf Verdnderungen der Vorsteuer-
rendite und konvergiert fiir hohe Vorsteuerrenditen gegen den tariflichen Steuersatz.*®? A4.4

380 Siehe die qualitative Ubersicht in Tabelle 4.1.

381 Tabelle A4.3 im Anhang enthilt einen detaillierten Uberblick mit der Anzahl der Linder, bei denen die Hin-
zurechnungsbesteuerung eines Landes in diesem erweiterten Anwendungsbereich greift.

382 Siche die Abschnitte 2.4.4.1 und 5.2.1.
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und A4.5 im Anhang zeigen die Ergebnisse fiir die verschiedenen Szenarien bei angenommenen
Vorsteuerrenditen von 15% und 25%. Bei einer Vorsteuerrendite von 15% (25%) sind die
EATR generell nur sehr geringfiigig niedriger (hdher) im Vergleich zu den Ergebnissen in Ta-
belle 4.4, bei denen eine Vorsteuerrendite von 20% zugrunde gelegt wurde. Die Hauptaussagen
bleiben auch hier unverdndert. Die Einfithrung der Patentboxen flir erworbene Patente als
Zweitrundeneffekt in den Mitgliedstaaten fiihrt zu einer Verschlechterung bei KEN und KIN,
da die Standardabweichungen in beiden Dimensionen hoher als z. B. in Szenario 1 sind. Eine
Wiedereinfiihrung der Hinzurechnungsbesteuerung wie sie in Szenario 4 angenommen wird,
zeigt weiterhin keine klare Dominanz gegeniiber dem derzeitigen Zustand (Szenario 3).

Als dritte Sensitivitdtsanalyse wird die Annahme aufgegeben, dass die Tochtergesellschaft voll-
staindig mit Beteiligungskapital finanziert ist. Andere Finanzierungsmoglichkeiten wie die
Fremdfinanzierung konnen fiir grenziiberschreitende Investitionen von Niedrigsteuerldndern in
Hochsteuerldnder interessant sein. Im Fall der Fremdfinanzierung ergibt sich hier insgesamt
eine niedrigere steuerliche Belastung, da die Zinsen den Gewinn im Hochsteuerland mindern
und im Niedrigsteuerland einer geringeren steuerlichen Belastung unterliegen. Fiir die Sensiti-
vititsanalyse wird davon ausgegangen, dass stets der Finanzierungsweg fiir die grenziiber-
schreitende Investition gewihlt wird, der zu den geringsten steuerlichen Belastungen fiihrt.
Dazu werden fiir jeden Finanzierungsweg separate EATRs berechnet und nur die Option mit
der niedrigsten EATR wird am Ende in die Analyse miteinbezogen. Die Ergebnisse in A4.6 im
Anhang zeigen, dass die Hauptaussagen auch bei dieser Sensitivititsanalyse weiterhin giiltig
sind, da sich hier wiederum hohere Standardabweichungen in beiden Dimensionen fiir das dritte
Szenario (HZB—/PBOX+) im Vergleich zum Basisszenario ergeben. Die EATR wie auch die
Standardabweichung fiir alle Szenarien weisen insgesamt niedrigere Werte als in den Aus-
gangsberechnungen auf. Dies ldsst sich mit der vorher beschriebenen Vorteilhaftigkeit der
Fremdfinanzierung bei Tochtergesellschaften in Hochsteuerldndern erklédren, die insgesamt zu
einer Anndherung der steuerlichen Belastungen fiihren.

4.6 Diskussion der Ergebnisse und steuerpolitische Implikationen

Insgesamt hat die Untersuchung mdgliche negative Effekte der EuGH-Rechtsprechung auf die
steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen innerhalb des Binnenmarktes offen-
gelegt. Es wurde deutlich, dass der EuGH die Rechtséinderungen zwar initiiert, die Wirkung auf
die Steuerneutralitit im Binnenmarkt jedoch hauptsédchlich von den Reaktionen in den Mit-
gliedstaaten abhingt. Im Fall Cadbury-Schweppes zeigt sich dies anhand der Zweitrundenef-
fekte durch das Aufkommen der Patentboxen fiir erworbene Patente. Mit Hilfe des De-
vereux/Griffith-Modells wurden fiir verschiedene kontrafaktische Szenarien Abweichungen
von einem theoretischen Idealzustand berechnet, in dem die Steuerbelastungen fiir alle Out-
bound-Investitionen und Inbound-Investitionen identisch sein sollten. Dies wiirde einer gleich-
zeitigen Erreichung der Kapitalexport- und Kapitalimportneutralitit entsprechen. Anhand der
unterschiedlichen Abweichungen der verschiedenen Szenarien von diesem Idealzustand lassen
sich Schlussfolgerungen fiir die Steuerneutralitéit im Binnenmarkt ziehen.
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Ohne die Entscheidung des EuGH wire die Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbesteuerung
fiir die betrachtete Investitionssituation nicht eingeschriankt worden und die steuerlichen Vor-
teile einer Patentbox fiir gekaufte Patente wiéren effektiv verhindert worden. Fiir dieses kontra-
faktische Szenario (mit Hinzurechnungsbesteuerung, ohne Patentbox) ldsst sich hinsichtlich der
Kapitalimportneutralitit eine merkliche Verbesserung iiber die Zeit feststellen, wihrend die
Werte fiir die Kapitalexportneutralitit weitgehend unveridndert bleiben. Fiir das Szenario un-
mittelbar nach dem Urteil des EuGH (ohne Hinzurechnungsbesteuerung, ohne Patentbox) zei-
gen die Berechnungen, dass der EuGH lediglich die Kapitalimportneutralitit gestarkt hat. Steu-
erliche Verzerrungen bei Outbound-Investitionen haben hingegen zugenommen und widerspre-
chen somit dem Ziel der Kapitalexportneutralitit. Berticksichtigt man zusitzlich noch die
Zweitrundeneffekte und damit die langfristigen Folgen des EuGH-Urteils (ohne Hinzurech-
nungsbesteuerung, mit Patentbox) sind die steuerlichen Verzerrungen beider Maligrofen sehr
hoch: Die Kapitalexportneutralitdt weist den schlechtesten Wert aller betrachteter Szenarien auf
und auch die Standardabweichung fiir Inbound-Investitionen, die fiir die Beurteilung der Kapi-
talimportneutralitét relevant ist, ist z. B. hoher als im Szenario ohne Hinzurechnungsbesteue-
rung und ohne Patentbox. In der Gesamtbetrachtung hat die vom EuGH initiierte Einschrén-
kung der Hinzurechnungsbesteuerung somit nur die Kapitalimportneutralitdt gestdrkt und unter
Einbeziehung der Zweitrundeneffekte zu hoheren steuerlichen Verzerrungen von Investitions-
entscheidungen beigetragen.

Da das Szenario ohne die Hinzurechnungsbesteuerung, aber mit den Patentboxen die tatséchli-
che Situation nach dem Urteil darstellt und steuerliche Verzerrungen innerhalb des Binnen-
markts stirker betont werden, soll abschlieBend auf mdgliche Reformoptionen eingegangen
werden. Hierzu kann auf Vorschlidge der OECD zuriickgegriffen werden, die im finalen Bericht
des BEPS-Projekts néher erldutert wurden.%

Eine erste Reformoption wire die neuerliche Ausdehnung der Hinzurechnungsbesteuerung auf
ihren urspriinglichen Anwendungsbereich. Demnach wiirde nicht allein der Nachweis einer tat-
sachlichen wirtschaftlichen Tétigkeit in einem anderen Mitgliedstaat ausreichen, um der Hin-
zurechnungsbesteuerung zu entgehen. In der Aktion 3 des BEPS-Projekts sollten effektive Re-
gelungen fiir die Hinzurechnungsbesteuerung entwickelt werden. Im finalen Endbericht zu die-
ser Aktion wird zunichst anerkannt, dass eine Ausweitung der Hinzurechnungsbesteuerung
aufgrund des Urteils des EuGH zu rechtlichen Problemen innerhalb der EU fiihren kénnte 3%
Als moglicher Ausweg wird eine einheitliche Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung auf
inldndische und ausldndische Tochtergesellschaften vorgeschlagen, da dies nach Auffassung
der OECD nicht als eine Benachteiligung grenziiberschreitender Geschéftstatigkeiten vom
EuGH aufgefasst werden wiirde.*® Diese Ausweitung auf inlindische Tochtergesellschaft ent-
spricht dem Ansatz, dem bereits die ddnischen Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung
folgen. Allerdings werden hier vielfach Zweifel hinsichtlich der Vereinbarkeit mit dem EU-
Recht geduBert.>®® Unabhiingig von der fraglichen rechtlichen Zulissigkeit wiirde eine solche

3 Vgl OECD (2015d), S. 13f.

3 Vgl OECD (2015¢), S. 17.

385 Vgl. OECD (2015¢), S.17f. Vgl. zur genaueren Beschreibung der Funktionsweise Rust (2008), S. 498-500.
36 Vel. Schmidt (2014); Schmidt (2016), m.w.N.
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Wiedereinfiihrung nicht zu einer umfassenden Reduzierung der steuerlichen Verzerrungen im
Binnenmarkt beitragen. Die Berechnungen fiir das Szenario mit Hinzurechnungsbesteuerung
und mit Patentboxen (Szenario 4) zeigen zwar eine Stirkung der Kapitalexportneutralitét,
schwichen aber die Kapitalimportneutralitit. Daher erscheint diese Reformoption von eher
zweifelhaftem Nutzen zu sein.*®’ Die im Juli 2016 vom Européischen Rat in der Steuervermei-
dungsbekdmpfungsrichtlinie festgelegte Regelung fiir die Hinzurechnungsbesteuerung ist da-
her zu begriiBen, da sie grundsitzlich keine Ausweitung der Hinzurechnungsbesteuerung vor-

sicht.3%8

Als zweite Reformoption konnte die Zuldssigkeit von Patentboxen fiir erworbene Patente ein-
geschrankt werden. Dies entspricht dem sogenannten modifizierten Nexus-Ansatz, der im End-
bericht zur Aktion 5 des BEPS-Projekts von der OECD vorgeschlagen wurde.*® Einkiinfte aus
der Verwertung von erworbenen Patenten, bei denen keine eigenstindige Weiterentwickelung
erfolgt, sollen demnach generell vom Anwendungsbereich der Patentboxen ausgeschlossen
werden. Der prozentuale Anteil, nach denen die Einkiinfte aus der Patentverwertung von den
Vergiinstigungen der Patentbox profitieren kdnnen, soll sich nach dem Verhiltnis von qualifi-
zierenden Ausgaben (z. B. Personalkosten im Forschungsbereich) zu den Gesamtausgaben rich-
ten. Von den qualifizierenden Ausgaben sind explizit die Anschaffungskosten ausgeschlossen,
sodass die Patentbox ohne eigenstéindige Weiterentwicklung nicht genutzt werden kann.**° Die
Ergebnisse fiir dieses Szenario ohne Hinzurechnungsbesteuerung und ohne Patentboxen (Sze-
nario 1) erscheinen vorzugswiirdig, da im Vergleich zum momentanen Zustand (ohne Hinzu-
rechnungsbesteuerung, mit Patentbox) sowohl die Kapitalexportneutralitdt als auch die Kapi-
talimportneutralitét gestirkt werden wiirde. Insgesamt wiirde diese Reformoption somit steuer-
liche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen im Binnenmarkt reduzieren. Insofern sind
die Anstrengungen vieler Mitgliedstaaten zu begriilen, ihre Patentboxen entsprechend den Vor-
gaben des modifizierten Nexus-Ansatzes anzupassen. Laut einem aktuellen Bericht eines Gre-
miums des Europdischen Rates haben mittlerweile bis auf Frankreich alle Mitgliedstaaten den
modifizierten Nexus-Ansatz weitgehend implementiert. >

Zusammengefasst hat die EuGH-Rechtsprechung zu einer Rechtsdnderung gefiihrt, die auf-
grund der Reaktionen in den Mitgliedstaaten langfristig zu héheren steuerlichen Verzerrungen
von Investitionsentscheidungen gefiihrt hat. Durch die nun im internationalen Konsens be-
schlossene Anpassung der Patentboxen werden diese Verzerrungen reduziert und die Steuer-
neutralitdt im Binnenmarkt gestérkt. Im Vergleich zum Zustand vor dem Cadbury-Schweppes
Urteil und der damaligen Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung stellt sich durch diese

387 Schreiber (2015), S. 108 weist zusitzlich daraufhin, dass multinationale Unternehmen mit Standortverlagerun-
gen reagieren kdnnten, um durch die Ausfiihrung einer aktiven statt passiven Tétigkeit im Ausland einer ver-
schérften Hinzurechnungsbesteuerung zu entgehen.

388 Vgl. Europdischer Rat (2016), S. 11f.

389 Vgl. OECD (2015a); OECD (2015b), S. 26-28.

3% Daran éndert auch der vorgesehene 30% Aufschlag auf die qualifizierenden Ausgaben fiir angefallene An-
schaffungskosten nichts. Sofern ausschlieBlich die Anschaffungskosten anfallen, betragen die qualifizierenden
Ausgaben null und der Aufschlag hat keinen Effekt.

31 Vgl. Code of Conduct Group of the European Council (2016).
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koordinierte Vorgehensweise sogar ein besserer Zustand mit geringeren steuerlichen Verzer-
rungen von Investitionsentscheidungen ein.
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5. Koordination: Fundamentalreformen zur Starkung der Eigenkapitalfi-
nanzierung in der EU

5.1 Abgrenzung der Fragestellung

5.1.1 Vorbemerkungen

Nachdem in den bisherigen Kapiteln die Bereiche Wettbewerb und Rechtsdurchsetzung analy-
siert wurden, soll abschlieend ein Vorschlag fiir eine verstirkte Koordination der Mitglied-
staaten im Bereich der Unternehmensbesteuerung bzw. der direkten Steuern allgemein erfol-
gen. Die Analyse in Kapitel 3 hat gezeigt, dass die Steuerbemessungsgrundlagen und effektive
Steuerbelastungen auf Ebene der Kapitalgesellschaften und auch unter Einbeziehung der An-
teilseignerebene in den einzelnen Mitgliedstaaten nach wie vor sehr weit divergieren. Zugleich
hat die Analyse der EuGH-Rechtsprechung in Kapitel 4 deutlich gemacht, dass durch eine ko-
ordinierte Vorgehensweise positive Wirkungen fiir das Funktionieren des Binnenmarktes durch
die Reduktion der steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen erzielt werden
konnen. Grundsitzlich erfordert eine stirkere Koordinierung der Mitgliedstaaten im Bereich
der direkten Steuern die Zustimmung aller Mitgliedstaaten nach Art. 115 AEUV .>%2

Insgesamt kann die EU auf eine sehr lange Historie von Versuchen zuriickblicken, Rechtsvor-
schriften im Bereich der direkten Steuern zu harmonisieren. Bereits 1962 wurde im Rahmen
des Neumark-Berichts eine weitgehende Harmonisierung von Kdrperschaft- und Einkommen-
steuersystemen gefordert, die 1970 (van den Tempel-Bericht) und 1990 (Ruding-Bericht) weit-
entwickelt wurden.?** Seit 2001 konzentrieren sich die Bemiihungen vor allem auf die Schaf-
fung einer GKKB, die als wichtiges Ziel zur Starkung des Binnenmarktes und als moglicher
Stimulator fiir Investition und Wachstum gesehen wird.>** 2011 wurde hierzu ein erster Richt-
linienentwurf der EU-Kommission verdffentlicht.>*> Im Bereich der Einkommensbesteuerung
von natiirlichen Personen werden von der EU-Kommission momentan grundsétzlich keine An-
strengungen einer Harmonisierung bzw. stirkeren Koordinierung mehr unternommen. Durch
die Einfiihrung des Européischen Semesters im Zuge der Europa 2020-Strategie im Jahr 2011
verdffentlichen Kommission und Rat fiir jeden Mitgliedstaat jedoch jédhrlich Empfehlungen, die
auch den Bereich der personlichen Einkommensbesteuerung betreffen.>® Es ergeben sich hie-
raus keine unmittelbaren rechtsverbindlichen Verpflichtungen fiir die Mitgliedstaaten.

32 Die Vertrige der EU sehen auch andere Moéglichkeiten wie z. B. eine Zusammenarbeit einer Gruppe von Mit-
gliedstaaten nach Art. 326-334 AEUV vor. So verfolgen derzeit noch zehn Mitgliedstaaten die Einfiihrung
einer Finanztransaktionsteuer im Rahmen einer verstirkten Zusammenarbeit. Vgl. Europdische Kommission
(2013).

33 Vgl. fiir eine Zusammenfassung Spengel (2003b), S. 2-5; Europiische Kommission (2015b), S. 5;
Europiisches Parlament (2016).

394 Vgl. Europdische Kommission (2001b), S. 13-14; Monti (2010), S. 96-97; Europiische Kommission (2015b),
S. 6.

35 Vgl. Europdische Kommission (2011b). Zur weiteren Entwicklung des urspriinglichen Vorschlags vgl.
Scheffler/Kostler (2014).

396 So wird im jiingsten Bericht der Kommission z. B. eine geringe Besteuerung von Arbeitseinkiinften im Nied-
riglohnsektor angemahnt. Vgl. Europédische Kommission (2016e), S. 6.
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Als Hauptgrund fiir die bisher geringen Erfolge einer weitergehenden Koordination im Bereich
der direkten Steuern wird die erforderliche Einstimmigkeit aller Mitgliedstaaten angesehen.>*’
Blickt man auf die wenigen, bisher verabschiedeten Richtlinien des Europdischen Rates im Be-
reich der direkten Steuern, fillt auf, dass diese im Gegensatz zu einer weitgehenden Harmoni-
sierung lediglich versuchten, ein eng definiertes, spezifisches Problem zu 16sen.**® Im Rahmen
der Unternehmensbesteuerung kann hier der Abbau von Hindernissen bei grenziiberschreiten-
den Umstrukturierungen (Fusionsrichtlinie) oder die Reduzierung der Gefahren von Doppelbe-
steuerungen (Mutter-Tochter-Richtlinie sowie Zins- und Lizenzgebiihrenrichtlinie) genannt
werden.*®® Die 2016 beschlossene Richtlinie gegen schidliche Steuerpraktiken folgt ebenfalls
diesem Ansatz, da sie spezielle Malnahmen wie z. B. die Einfithrung von Zinsschrankenrege-
lungen vorsieht.**’ Hinsichtlich des Zwecks stellt die jiingste Richtlinie jedoch ein Novum dar,
da sie erstmals darauf abzielt, steuerliche Gestaltungsspielrdume einzuschrianken. Bei den vor-
herigen Richtlinien standen stets der Abbau von grenziiberschreitenden Hindernissen und die
Vermeidung von Doppelbesteuerungen im Vordergrund.**! Insgesamt erscheint die Wahr-
scheinlichkeit einer einstimmigen Beschlussfassung im Europdischen Rat hoher, wenn statt ei-
ner weitgehenden Angleichung von vielen Vorschriften lediglich ein spezifischer Bereich der
Unternehmensbesteuerung in der EU adressiert werden soll.

Diesem Ansatz folgt die anschlieBende Untersuchung. Anstatt einer umfassenden Losung wie
der Einfithrung einer GKKB beschrinkt sich der Vorschlag fiir eine Koordination auf ein spe-
zifisches, aber weitverbreitetes Problem der Besteuerung in den Mitgliedstaaten der EU: dem
Problem der mangelnden Finanzierungsneutralitt.

5.1.2 Mangelnde Finanzierungsneutralitat und 6konomische Auswirkungen

Das Ziel der Finanzierungsneutralitidt wird in der Regel als erfiillt angesehen, sofern sich fiir
verschiedene Finanzierungsformen einer Investition keine unterschiedlichen steuerlichen Be-
lastungen ergeben.*? Als Finanzierungsformen wird dabei zwischen der Innenfinanzierung mit
bereits vorhandenen einbehaltenen Gewinnen (Selbstfinanzierung) sowie der Auflenfinanzie-
rung durch die Ausgabe neuer Anteile (Beteiligungsfinanzierung) oder die Aufnahme von
Fremdkapital (Fremdfinanzierung) unterschieden. Legt man die Annahmen der neoklassischen
Investitionstheorie wie vollstdndige und gleichgewichtige Kapitalmérkte zugrunde, sodass z. B.
von einem einheitlichen Soll- und Habenzins ausgegangen wird, so ist der Unternechmenswert

vor Beriicksichtigung von Steuern unabhiingig von der gewihlten Finanzierungsstruktur.**?

37 Vgl. Schén (2002), S. 500; McLure (2007), S. 124; Kube et al. (2016), S. 253. Politdkonomische Studien wie
Wasserfallen (2014) zeigen z. B. auf, dass eher kleinere Mitgliedstaaten eine Harmonisierung verhindert haben.

3% So auch Radaelli (1995), S. 163.

39 Vgl. Fusionsrichtlinie, 90/434/EWG; Mutter-Tochter-Richtlinie, 90/435/EWG; Zins- und
Lizenzgebiihrenrichtlinie, 2003/49/EG.

400 Vgl. Europdischer Rat (2016).

401 Vgl Rigaut (2016), S. 505.

402 Vgl. Schneider (1992), S. 204; Spengel (1998), S. 349; Maiterth/Sureth (2006), S. 226; Homburg (2015), S.
253-263.

403 Vgl. Modigliani/Miller (1958), S. 268.
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Werden Steuern beriicksichtigt, so sorgt die oftmals anzutreffende unterschiedliche steuerliche
Behandlung von Fremdkapital einerseits und Selbst- bzw. Beteiligungsfinanzierung anderer-
seits dafiir, dass der Unternehmenswert im Sinne der Anteilseigner durch die Aufnahme von
Fremdkapital erhoht werden kann.*** RegelmiBig reduzieren Zinsaufwendungen die korper-
schaftsteuerliche Bemessungsgrundlage, wiahrend Dividenden nicht abzugsfahig sind. Mit die-
ser Behandlung folgen die Korperschaftsteuersysteme den Rechnungslegungsregeln, bei denen
Zinsen als Betriebsaufwand den Gewinn des Unternehmens mindern, wihrend Dividenden aus
dem Nach-Steuer Gewinn eines Unternehmens gezahlt werden.*%

Diese unterschiedliche Behandlung hat Auswirkungen auf die benétigte Vorsteuerrendite der
Realinvestition einer Unternehmung, damit sie aus Sicht von Kapitalgebern als lohnenswert
erscheint. Dies soll im Folgenden anhand eines sehr vereinfachten Beispiels demonstriert wer-
den.*% Als Alternative zur Realinvestition in die Unternehmung bietet sich den Kapitalgebern
stets die Anlage freier Mittel zum einheitlichen Marktzins i an, die mit dem Steuersatz flir
Zinsertridge im Privatvermdgen t*™ besteuert werden. Beriicksichtigt man in einem ersten
Schritt die personliche Einkommensbesteuerung nicht, so muss die Nachsteuerrendite der Re-
alinvestition auf Unternehmensebene mindestens dem Marktzins i entsprechen, um eine
gleichwertige Alternative zur Finanzanlage zu sein. Der Unternehmenssteuersatz wird mit V"
bezeichnet. Zusitzliche Erfordernisse ergeben sich bei Beriicksichtigung der effektiven, per-
sonlichen Steuersétze auf Dividendenertriage t”" und VerduBerungsgewinne ", die bei der
Beteiligungs- bzw. Selbstfinanzierung relevant sind. Hier muss die Nachsteuerrendite
i-(1—1%") erreicht werden, damit die Realinvestition fiir die Kapitalgeber lohnend ist. In Ta-
belle 5.1 wird ausgehend von den jeweils gegebenen Nachsteuerrenditen (1) die bendtigte Vor-
steuerrendite (2) fiir die Realinvestition in Abhéngigkeit von der Finanzierungsform getrennt
nach Unternehmens- und Gesamtebene berechnet. Die bendtigte Vorsteuerrendite der Realin-

vestition wird auch als Kapitalkosten bezeichnet.

Es zeigt sich, dass eigenkapitalfinanzierte (selbst- und beteiligungsfinanzierte) Realinvestitio-
nen grundsitzlich eine hohere Vorsteuerrendite im Vergleich zur Fremdfinanzierung erzielen
missen (Unternehmens- und Gesamtebene). Der vollstindige Abzug der Zinsaufwendungen
auf Unternehmensebene fithrt dazu, dass sich zwischen fremdfinanzierter Realinvestition und
Finanzanlage grundsitzlich keine Unterschiede ergeben. Bei der Einkommensbesteuerung auf
Gesellschafterebene hingt es von der Hohe der einzelnen Steuersitze ab, inwieweit der Vorteil
der Fremdfinanzierung gegeniiber der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung vergroflert bzw.
reduziert wird.

404 Vgl. Modigliani/Miller (1963), S. 434; Myers (2001), S. 87.

405 Vgl. Schén (2012), S. 496; Europiische Kommission (2015¢), S. 1.

46 Ahnliche Beschreibungen finden sich z. B. bei Maiterth/Sureth (2006), S. 226-228; Internationaler
Wihrungsfonds (2009a), S.7.
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Tabelle 5.1: Benétigte Vorsteuerrendite (Kapitalkosten) in Abhéangigkeit der Finanzierungsform

Finanzan- Realinvestition
lage i FF SF BF
Unternehmensebene l

: i i
Bendtigte Vorsteuerrendite (2) 5 i (1_) (1_m)

' -7 -7
Zinsabzug —i - -

i i i
Bemessungsgrundlage 0 (1) (1_)
Nachsteuerrendite (1) i i i i

Gesamtebene '

Unternehmensebene

! i.(l_rZins) i-(l—TZi"S)
Bendtigte Vorsteuerrendite (2) i i (1=ver).(1—= Ut ) (o) o)

' -1 Al—-7

E . _ Zins (1 Zins
Nachsteuerrendite i i % %

: l—T er l—T v
Gesellschafterebene

| . Zins . Zins
Bemessungsgrundlage i i % %

: 1—1 ‘er 1-1 iv
Nachsteuerrendite (1) i-(=7) =) i-(1=™) i(1= %)

FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung

Wird unterstellt, dass Unternehmen alle Realinvestitionen durchfiihren, die mindestens die Ka-
pitalkosten erwirtschaften, diirfte die Besteuerung zunéchst nicht dazu fiihren, dass aus gesamt-
wirtschaftlicher Sicht weniger Investitionen durchgefiihrt werden und es somit nicht zu Allo-
kationsverzerrungen kommt. Denn mit der Fremdfinanzierung steht fiir Realinvestitionen eine
Finanzierungsart zur Verfligung, die gleichwertig zur Finanzanlage ist. Zieht man aber in der
Realitit zu beachtende Effekte wie ein zunehmendes Insolvenzrisiko bei steigender Fremdfi-
nanzierung, rechtliche Anforderungen hinsichtlich der Eigenkapitalausstattung und unter-
schiedliche Auswirkungen der Finanzierungsformen bei Unsicherheit in Betracht, wird deut-
lich, dass die Fremdfinanzierung nicht in beliebigem MalRe fiir Realinvestitionen genutzt wer-
den kann.*"” Steht einer Unternehmung nur die Eigenkapitalfinanzierung zur Verfiigung, kann
sich dies aufgrund der durch die Besteuerung ausgelosten hoheren Renditeanforderung negativ
auf das Volumen der getitigten Realinvestitionen auswirken.

Dass die Finanzierungsentscheidung von Unternehmen durch die vorteilhafte steuerliche Be-
handlung der Fremdfinanzierung tatsachlich beeinflusst wird, ldsst sich mittlerweile empirisch
gut belegen. So finden die Meta-Studien von De Mooij und Feld et al. einen signifikanten,
positiven Zusammenhang zwischen dem Verschuldungsgrad von Unternehmen und der Hohe
des Korperschaftsteuersatzes in einem Land. Je nach Spezifikation fiihrt eine Erhohung des
Korperschaftsteuersatzes um zehn Prozentpunkte zu einer Erhohung des Verschuldungsgrads
um 1,7 bis 2,8 Prozentpunkte.*® Diese Erkenntnis ldsst sich mit dem steigenden Vorteil der

47 Vol. Miller (1977), S. 271-273; Myers (1984), S. 579-582; Schneider (2009), S. 128; Schreiber (2012), S. 624.
408 Vgl. De Mooij (2011), S. 22; Feld et al. (2013), S. 2862.
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Fremdfinanzierung bei hoheren Kdorperschaftsteuersitzen begriinden, der bereits aus Tabelle
5.1 ersichtlich ist.*?

Neben dem grundsitzlichen Einfluss auf Finanzierungsentscheidungen wird zudem befiirchtet,
dass die unterschiedliche steuerliche Behandlung der Finanzierungsarten bedeutende gesamt-
wirtschaftliche Auswirkungen hat. Nach iibereinstimmender Auffassung mehrerer internatio-
naler Organisationen hat die steuerliche Bevorzugung von Fremdkapital im Bankensektor wie
auch in der Wirtschaft allgemein zu einer iiberh6hten Verschuldung gefiihrt, die die negativen
Effekte der Wirtschaftskrise 2008/2009 erheblich verschirft hat.*!? Erste empirische Studien
bestitigen diesen Zusammenhang fiir den Bankensektor.*!! Einige Studien weisen anhand mo-
delltheoretischer Uberlegungen zusitzlich auf allgemeine negative Wohlfahrtseffekte einer
iibermiBigen Verschuldung hin.*'? Zuletzt sei noch auf den negativen Zusammenhang zwi-
schen dem Verschuldungsgrad des Unternehmenssektors und dem Wachstum einer Volkswirt-
schaft hingewiesen.*!?

Die mangelnde Finanzierungsneutralitit der Steuersysteme, die grundsétzlich auch in der EU
besteht, ist aufgrund der beschriebenen Zusammenhénge insgesamt als hochaktuelles und gra-
vierendes Problem einzustufen, das moglicherweise durch eine koordinierte Vorgehensweise
in allen EU-Mitgliedstaaten geldst werden konnte.

5.1.3 Losung der mangelnden Finanzierungsneutralitat im Rahmen einer GKKB?

Auch die EU-Kommission beschéftigt sich schon seit langem mit der mangelnden Finanzie-
rungsneutralitdt der Besteuerung in der EU und moglicher Losungswege. Nach einer ersten im
Auftrag der EU-Kommission erstellten Studie im Jahr 2008 14sst sich im Anschluss an die Wirt-
schaftskrise 2008/2009 eine erheblich hohere Beachtung dieses Problems durch die EU-Kom-
mission feststellen.*'* So beschiiftigen sich iiber 20% der im Zeitraum 2009-2014 erschienenen
Taxation Papers der Generaldirektion Steuern mit diesem Thema*!'® und 2015 wurde eine hoch-
rangige Konferenz zu diesem Themenkomplex unter der Schirmherrschaft der EU-Kommission
ausgerichtet.*!¢ Bereits im Aktionsplan zur Kapitalmarktunion hat die Kommission ihre Inten-
tion deutlich gemacht, das Problem der mangelnden Finanzierungsneutralitit im Zuge eines
neuen Vorschlags fiir eine GKKB aufzugreifen.*!’

409 Die Kapitalkosten fiir die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung steigen bei hoherem Korperschaftsteuersatz.
Die Fremdfinanzierung bleibt davon unberiihrt.

410 Vgl Internationaler Wihrungsfonds (2009b), S. 8; Européische Kommission (2011a), S. 7; OECD (2012), S.
7; Finanzstabilitatsrat (2015), S. 11.

41 Vgl. Langedijk et al. (2014); De Mooij et al. (2014); De Mooij/Keen (2016).

412 Vgl Weichenrieder/Klautke (2008); Gordon (2010); Serensen (2016).

413 Vgl. Jorda et al. (2011); Cecchetti et al. (2011); Europdische Zentralbank (2014); Cournéde/Denk (2015).

414 vgl. Albert (2008).

415 Von den insgesamt 37 erschienenen Arbeitspapieren der Jahre 2009-2014 sind die Nummern 15, 17, 20, 28,
33, 37, 44 und 50 dem Bereich der Finanzierungsneutralitdt zuzuordnen. Vgl. Europdische Kommission
(2016i).

416 VoI, Européische Kommission (2015c).

417 Vgl. Buropdische Kommission (2015a), S. 14.
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Der erste Vorschlag der EU-Kommission aus 2011 sah neben einer Angleichung der Bemes-
sungsgrundlagenvorschriften der Kérperschaftsteuer (GKB) zudem einen weitreichenden Kon-
solidierungsmechanismus filir verbundene Unternehmen und eine formelhafte Verteilung des
Steuersubstrats auf die einzelnen Mitgliedstaaten vor.*!8 In den beiden letztgenannten Punkten
(Konsolidierung, formelhafte Aufteilung der Bemessungsgrundlage) wurde ein Grund fiir das
Scheitern des ersten Vorschlags gesehen.*!” Im Oktober 2016 hat die EU-Kommission nun ei-
nen neuen Richtlinienentwurf vorgelegt, der die schrittweise Einfiihrung einer GKKB vorsieht
und die Konsolidierung erst nach der Verwirklichung einer GKB aufgreifen will.*** Andere
wichtige Anderungen sind z. B. eine verpflichtende Anwendung fiir multinationale Unterneh-
men mit einem konsolidierten Umsatz von mehr als 750 Mio. Euro.

Der neue Vorschlag zur GKB weist in einigen Bereichen wie z. B. den Abschreibungsregelun-
gen nur geringfiigige Modifikationen zum ersten Entwurf auf. Gravierende Neuerungen erge-
ben sich jedoch durch die beabsichtige Einfithrung von Maflnahmen zur Stirkung der Finan-
zierungsneutralitit und zur Forderung der Forschungs- und Entwicklungstatigkeit von Unter-
nehmen. So wird die Einfiihrung eines ,,Abzugs fiir Wachstums und Investition“ (,,Allowance
for Growth and Investment®, AGI) und eines erhohten Abzugs fiir Forschungs- und Entwick-
lungsaufwendungen (,,Super-Deduction®) als wichtiger Beitrag zu mehr Wachstum und Inno-

vation in der EU gesehen.*?!

Mit der Einfithrung einer AGI beabsichtigt die Kommission wie angekiindigt explizit die aus
steuerlichen Gesichtspunkten vorteilhafte Behandlung der Fremdfinanzierungskosten in den
Kdorperschaftsteuersystemen der Mitgliedstaaten zu beseitigen bzw. abzuschwichen.*?? Dem-
nach soll ein zusitzlicher Abzug von der korperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage fiir
die Eigenkapitalfinanzierung gewihrt werden. Die Hohe des Abzugs bestimmt sich nach dem
Anstieg des Eigenkapitals im Vergleich zu einem festgelegten Basisjahr, der mit einem be-
stimmten Zinssatz (allgemein als Schutzzins oder kalkulatorischer Zins bezeichnet) multipli-
ziert wird.**® Der Begriff Eigenkapital wird dabei analog wie in der Rechnungslegungsrichtlinie
definiert und beinhaltet das Stammkapital zuziiglich der Gewinnriicklagen.*** Ab Einfiihrung
sollen alle Zuwiéchse innerhalb eines Zeitraums von zehn Jahren Grundlage fiir die Bestimmung
des zusitzlichen Abzugs sein, d.h. die Bedeutung des zusitzlichen Abzugs diirfte stetig anstei-
gen. Im Gegenzug sieht der Vorschlag auch eine Erh6hung der Bemessungsgrundlage vor, so-
fern das Eigenkapital unter den Wert des Ausgangsjahres fillt. Der Schutzzins soll laut Richt-
linienvorschlag durch den Zins einer 10-jdhrigen Vergleichsanleihe fiir Staatsschulden im

418 Vgl. Buropdische Kommission (2011b), S. 4-8.

419 Vgl. z. B. Fuest (2008), S. 724; Mas (2010), S. 394; Roder (2012), S. 131-136. Quantitative Schitzungen von
Bettendorf et al. (2010); Oestreicher/Koch (2011) zeigen, dass sowohl die Wohlfahrt als auch die Steuerein-
nahmen je nach Mitgliedstaat sehr unterschiedlich betroffen sind und sehen darin ein Haupthindernis.

420 Vgl. Europidische Kommission (2015b), S. 8; Europiische Kommission (2016g), S. 3. Dies entspricht dem
Ansatz von Spengel et al. (2012b).

421 Vgl. Europdische Kommission (2016g), Artikel 9 und 11 sowie zur Begriindung Europdische Kommission
(20161), S. 23. Nach Berechnungen der EU-Kommission liee sich je nach Ausgestaltung der Reform ein Zu-
wachs an Investitionen von 3,4% und ein zusitzliches Wirtschaftswachstum von 1,2% erreichen. Vgl.
Europidische Kommission (2016d); Joint Research Center of the European Commission - IPTS (2016), S. 46.

422 Vgl. Europdische Kommission (2016g), S. 10.

423 Vgl. Buropdische Kommission (2016g), S. 27.

424 Vgl. Bilanz-Richtlinie, 2013/34/EU.
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Euro-Raum, der regelméBig von der Europdischen Zentralbank berechnet wird, und eines zu-
sitzlichen Risikoaufschlags von zwei Prozentpunkten bestimmt werden.**

Grundsitzlich ist die hohe Beachtung, die die EU-Kommission dem Thema der mangelnden
Finanzierungsneutralitdt schenkt, aufgrund der aufgezeigten Probleme zu begriilen. Die Adres-
sierung dieser Problematik im Rahmen einer GKB und der zusétzlichen Aufnahme eines er-
hohten Abzugs flir Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen im jiingsten Richtlinienent-
wurf diirfte dazu fithren, dass die tatsachliche Einfiihrung einer GKB erschwert wird. Die ver-
pflichtende Einfiihrung von neuen Elementen in die Bemessungsgrundlage, die in der EU nur
sehr wenig verbreitet sind,** diirfte auf erhebliche Widerstéinde in den Mitgliedstaaten stofen.
Dies zeigt sich in einer aktuellen Stellungnahme des Deutschen Bundesrates, in der das Ziel
einer GKB grundsitzlich begriit wird, die darin vorgesehene AGI jedoch abgelehnt wird.*?’
Zugleich widersprechen die vielfaltigen gleichzeitigen Zielsetzungen, die die EU-Kommission
mit einer G(K)KB verbindet, den wenigen bisher verabschiedeten Richtlinien im Bereich der
direkten Steuern, die stets nur ein spezifisches Problem in den Blick nahmen.*?® Insgesamt ist
die Adressierung der mangelnden Finanzierungsneutralitdt im Rahmen einer G(K)KB daher
kein vielversprechender Ansatz.

5.1.4 Grundlegende Reformoptionen (Fundamentalreformen)

Die EU-Kommission hat sich mit ihrem Vorschlag einer AGI fiir ein Reformkonzept entschie-
den, das gewisse Ahnlichkeiten zu dem Konzept einer zinsbereinigten Besteuerung aufweist.
Im angelsdchsischen Raum wird von einer ,,Allowance for Corporate Equity* (ACE) gespro-
chen.*?* Neben der ACE gibt es mit der ,,Comprehensive Business Income Tax* (CBIT), der
»Allowance for Corporate Capital* (ACC) und der ,,Cost of Capital Allowance* (COCA) wei-
tere Reformoptionen, die durch ihre theoretische Grundkonzeption eine Finanzierungsneutrali-
tat der Besteuerung gewdhrleisten sollen. Sie unterscheiden sich dabei in der Behandlung der
Finanzierungsaufwendungen und inwieweit bei der personlichen Einkommensbesteuerung Mo-
difikationen erforderlich sind. Da alle Konzepte weitreichende Modifikationen der bestehenden
Steuersysteme vorsehen, werden sie zusammengefasst als Fundamentalreformen bezeichnet
und im Folgenden kurz vorgestellt.

Die CBIT wurde erstmals vom Finanzministerium der Vereinigten Staaten (Department of
Treasury) im Jahr 1992 vorgeschlagen.**® Bei einer CBIT wird die unterschiedliche Behand-

425 Nach Artikel 11 Abs. 5 des Richtlinienentwurfs bestimmt sich der Schutzzins aus dem Zins der Vergleichsan-
leihe im Dezember des vorhergehenden Jahres. Im Dezember 2016 betrug dieser 1,28%, sodass der Schutzzins
insgesamt 3,28% betragen wiirde. Vgl. Europdische Zentralbank (2017).

426 Ahnliche Regelungen wie die AGI gibt es im Jahr 2016 in Belgien, Italien und Zypern. Ein erhohter Abzug fiir
Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen ist im Jahr 2016 nur in Kroatien, Lettland, Litauen, Ruménien,
Slowenien und der Tschechischen Republik anzutreffen. Vgl. CPB Netherlands Bureau for Economic Policy
Analysis (2014), Annex: Country fiches.

427 Vgl. Deutscher Bundesrat (2016), S. 3. Auch die vorgeschlagene steuerliche Forschungsférderung wird abge-
lehnt.

428 Siehe die Ausfiihrungen in Abschnitt 5.1.1.

429 Andere gingige Bezeichnungen sind ,.fiktiver Eigenkapitalzinsabzug*, ,.kalkulatorischer Eigenkapitalzinsab-
zug® oder ,,Notional Interest Deduction* (NID).

430 Vgl. US Department of Treasury (1992).
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lung der Eigenkapital- und Fremdfinanzierung dadurch beseitigt, dass keinerlei Zinsaufwen-
dungen auf Unternehmensebene mehr abzugsfihig sind.**! Dies eliminiert daher die momen-
tane Steuerersparnis durch den Abzug von Fremdkapitalzinsen im Vergleich zur Eigenkapital-
finanzierung. Insgesamt wird die Bemessungsgrundlage fiir die Korperschaftsteuer durch den
Gewinn nach Abschreibungen, aber vor Zinsen bestimmt.**> Wegen der sehr breiten Bemes-
sungsgrundlage kann die CBIT als finale Quellensteuer auf Kapitaleinkiinfte verstanden wer-
den, die auf Unternehmensebene abgefiihrt wird.*** Da jegliche Kapitaleinkiinfte, die den Ka-
pitalgebern zuflieBen, somit bereits auf Unternehmensebene besteuert werden, sollte die Ein-
filhrung einer CBIT mit der Abschaffung der Besteuerung von Kapitaleinkiinften auf Anteils-
eignerebene einhergehen. Steuern auf Kapitaleinkiinfte (Dividenden, Zinsen und Verdufe-
rungsgewinne) konnen daher abgeschafft werden.**

Die Grundform der ACE erreicht eine Gleichbehandlung von Eigenkapital- und Fremdfinan-
zierung durch die Einflihrung eines zusitzlichen Abzugs, der sich durch die Multiplikation des
Eigenkapitals mit einem vorgegebenen kalkulatorischen Zins ergibt.**® Damit wirkt diese Fun-
damentalreform in die entgegengesetzte Richtung im Vergleich zur CBIT.*¢ Ob und inwieweit
tatsdchlich eine Finanzierungsneutralitét erreicht wird, hdngt dabei entscheidend von der Hohe
des kalkulatorischen Zinssatzes ab.*” Diese Art der Fundamentalreform ist im Jahr 2016 in drei
Mitgliedstaaten der EU (Belgien, Italien, Zypern) zu finden. Belgien lisst dabei das gesamte
Eigenkapital als Bemessungsgrundlage zu, wéhrend in Italien und Zypern jeweils nur der An-
stieg des Eigenkapitals im Vergleich zu einem Basisjahr (Italien: 2010, Zypern: 2015) einbe-
zogen werden darf.**® Die Hohe des kalkulatorischen Schutzzinses ist sehr unterschiedlich und
reicht fiir 2016 von 1,13% in Belgien iiber 4,75% in Italien bis zu 6,685% in Zypern.***

Die ACC erlaubt den Abzug eines Schutzzinses fiir jegliches Kapital, d.h. Fremdkapital und
Eigenkapital auf Unternehmensebene.*** Umgekehrt bedeutet dies jedoch, dass unter Umstiin-
den nicht alle tatsidchlichen Zinsaufwendungen steuerlich abzugsféhig sind, da lediglich ein
einheitlicher Abzug fiir alle Finanzierungsarten erlaubt ist. Somit kann zwar zusétzlich ein
neuer Abzug fiir Eigenkapitalfinanzierung in Anspruch genommen werden, gleichzeitig wird
die Abzugsféhigkeit der Zinsaufwendungen auf den Schutzzins beschrinkt.**! Insgesamt kann
eine ACC als eine Kombination einer ACE und CBIT angesehen werden.**

Die COCA ist ein Reformkonzept, das erstmals 2007 vorgestellt und 2015 nochmals prézisiert
wurde.**® Im Prinzip dhnelt das Konzept dem der ACC, unterscheidet sich von diesem jedoch

41 Vgl. Cnossen (1996), S. 86; Cnossen (2002), S. 542; Hey (2014), S. 342.

432 Vgl. Mirrlees/Adam (2011), S. 425.

433 Vgl. De Mooij/Devereux (2011), S. 98; De Mooij (2012), S. 502.

434 Vgl. US Department of Treasury (1992), S. 39; Cnossen (1996), S. 86; De Mooij (2012), S. 503.

435 Vgl. Devereux/Freeman (1991), S. 4.

436 Vgl Gammie (1992), S. 266

437 Vgl. Mirrlees/Adam (2011), S. 425.

438 Vgl. Zangari (2014); Taliotis (2016).

439 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-23 - B-26.

40 Vgl Boadway/Bruce (1984), S. 234.

1 Vel. Schén (2012), S. 491,

42 Vgl. Fatica et al. (2012), S. 15.

43 Vgl. Kleinbard (2007); Kleinbard (2015). Ein neuer Entwurf in 2016 bringt keine wesentlichen Neuerungen
mehr. Vgl. Kleinbard (2016).
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in der Behandlung von Kapitaleinkiinften auf der Ebene der Kapitalgeber. Bei der ACC werden
keine Anderungen bei der Besteuerung von Kapitaleinkiinften auf Anteilseignerebene vorge-
nommen. Dies ist bei einer COCA grundsatzlich anders. Zunachst wird hier wie bei der ACC
ein einheitlicher Abzug fiir Fremd- und Eigenkapital auf der Unternehmensebene zugelassen,
dessen Hohe maBgeblich durch den Schutzzins bestimmt wird.*** Abgesehen von Abschreibun-
gen ist nur dieser Abzug bei der Bestimmung des korperschaftsteuerlichen Gewinns mdoglich,
selbst wenn das Unternehmen Dividenden oder Zinszahlungen leistet bzw. leisten muss, die
den COCA-Abzug iibersteigen.** Zusitzlich wird die Besteuerung von Kapitaleinkiinften der
Kapitalgeber modifiziert. Die steuerpflichtigen Einkiinfte werden nicht durch den tatsachlich
erhaltenen Betrag an Dividenden und Zinsen bestimmt, sondern die Kapitalgeber bekommen
einen Teil des COCA-Abzugs auf Unternehmensebene entsprechend der Hohe ihrer Beteili-
gung bzw. ihres Darlehens als steuerpflichtiges Einkommen zugewiesen.**® Es ist damit irrele-
vant, in welcher Hohe tatsdchlich Kapitaleinkiinfte erzielt werden. Zins- oder Dividendenein-
kiinfte, die liber den zugewiesenen steuerpflichtigen Betrag hinausgehen, konnen prinzipiell
steuerfrei vereinnahmt werden. Die Besteuerung des COCA-Abzugsbetrags erfolgt auch, wenn
die Gewinne im Unternehmen vollsténdig thesauriert und nichts an die Kapitalgeber ausge-
schiittet wird. Folglich bedarf es keiner separaten Besteuerung von VerduBerungsgewinnen
mehr, sodass die Besteuerung von VerduBerungsgewinnen ersatzlos abgeschafft werden

kann.*’

Vergleicht man das Konzept der ACE mit der von der EU-Kommission vorgeschlagenen AGI
werden einige Unterschiede deutlich:**® So wird nicht das gesamte Eigenkapital, sondern ledig-
lich der Anstieg des Eigenkapitals im Vergleich zu einem vorgegebenen Basisjahr berticksich-
tigt. Dies entspricht grundsitzlich den Regelungen in Italien und Zypern. Zusétzlich ist aller-
dings ein rollierendes Basisjahr vorgesehen, sodass stets nur der Eigenkapitalzuwachs innerhalb
eines Zeitraums von zehn Jahren begiinstigt werden soll. Auch die bei Unterschreitung des an-
fanglichen Eigenkapitalwerts vorgesehene Erhdhung der Steuerbemessungsgrundlage stellt ein
neuartiges Reformelement dar. Zwar verfolgen beide Reformkonzepte das Ziel der Stirkung
der Eigenkapitalfinanzierung, allerdings ist die AGI aufgrund der vielfaltigen Unterschiede als
,Reform sui generis* zu sehen.

5.1.5 Literaturiberblick

Mittlerweile hat sich bereits eine recht breite Literatur herausgebildet, die die Wirkungen der
einzelnen Reformkonzepte empirisch untersucht. Zumeist wird dabei das Konzept der ACE
betrachtet und es konnen zwei verschiedene Literaturstringe identifiziert werden: Ein erster
Literaturstrang analysiert die realen Effekte der ACE anhand von Unternehmensdaten in Lén-
dern, in denen eine ACE-Regelung implementiert war bzw. ist. Ein anderer Literaturstrang

444 Vgl Kleinbard (2007), S. 10; Kleinbard (2015), S. 7

45 Vgl. Kleinbard (2007), S. 11; Kleinbard (2015), S. 50-51.

46 Vgl Kleinbard (2007), S. 10; Kleinbard (2015), S. 52

7 Vgl. Kleinbard (2015), S. 56.

48 Die vorgesehene Ausgestaltung der AGI wurde ausfiihrlich in Abschnitt 5.1.3 beschrieben.
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nutzt Mikrosimulations- oder allgemeine Gleichgewichtsmodelle, um die Wirkungen der hy-
pothetischen Einfithrung einer Fundamentalreform zu analysieren.

Empirische Untersuchungen von ersten ACE-&hnlichen Regelungen in Italien und Osterreich
um das Jahr 2000 kommen zu dem Schluss, dass der Verschuldungsgrad von Unternehmen
nach Einfiihrung der Regelungen gesunken ist.**’ Zu der seit 2006 in Belgien geltenden ACE
gibt es mittlerweile ausreichend empirische Arbeiten, die flir unterschiedliche Gruppen von
Unternehmen wie KMU, Konzerngesellschaften und Banken stets einen signifikanten Riick-
gang des Verschuldungsgrades feststellen.**® Zu dem gleichen Resultat kommt eine Studie be-
ziiglich der neuen italienischen ACE-Regelung seit 2010.%! Insgesamt scheinen die bisherigen
empirischen Studien die theoretisch abgeleitete reduzierende Wirkung einer ACE-Regelung auf
den Verschuldungsgrad von Unternehmen zu bestétigen.

Der zweite Literaturstrang geht iiber die bloe Analyse der Reformwirkungen hinaus. Mikrosi-
mulationsstudien zeigen z. B., dass Unternehmen je nach Branchenzugehdrigkeit stirker von
der Einfiihrung einer ACE profitieren kénnen.**? Analysen mit Hilfe von allgemeinen Gleich-
gewichtsmodellen nehmen neben der Analyse von Wohlfahrtseffekten auch bendtigte Anpas-
sungen des Steuersystems zur Gewihrleistung einer Aufkommensneutralitit in den Blick.*?
Hier zeigt sich, dass fiir eine aufkommensneutrale Einfithrung von Fundamentalreformen teils
erhebliche Anpassungen der Korperschaftsteuersétze notig sind. Fiir die Einfiihrung einer ACE
in der EU wird ein Anstieg des durchschnittlichen Korperschaftsteuersatzes von 4,5 bis 17 Pro-
zentpunkten errechnet.** Die Konsequenzen auf das Steueraufkommen nach Einfiihrung einer
Fundamentalreform werden zudem in Schétzungen hinsichtlich des Einflusses einer ACE-Ein-
fiihrung auf die kdrperschaftsteuerliche Bemessungsgrundlage deutlich.*>

5.1.6 Vorgehen und Beitrag der Untersuchung

Aus der Beschreibung der Fundamentalreformen und der bisherigen Literatur ist ersichtlich,
dass fiir eine umfassende Analyse der Fundamentalreformen zur Herstellung einer Finanzie-

rungsneutralitiit die folgenden drei Punkte relevant sind:*>

1) Aufgrund der unterschiedlichen Charakteristika der Fundamentalreformen konnen sich
neben einer Stirkung der Finanzierungsneutralitit unterschiedliche Auswirkungen auf
die Investitionsbedingungen von Unternehmen und Kapitalgebern ergeben.

#9 Vgl. Staderini (2001); Friihwirth/Kobialka (2011). Fiir eine Ubersicht von ACE-Regelungen im Zeitablauf vgl.
Klemm (2007), S. 235-237; Finke (2013), S. 123.

430 Vgl. Princen (2012); Aus dem Moore (2014); Hebous/Ruf (2015); Schepens (2016).

451 Vgl Panteghini et al. (2012).

452 Vgl. z. B. Oropallo/Parisi (2005); Balzano et al. (2011); Finke et al. (2014).

433 Vgl. die Ubersicht bei De Mooij/Devereux (2011), S. 95-98.

454 Vgl. De Mooij/Devereux (2011), S. 114; Joint Research Center of the European Commission - IPTS (2016),
S. 90. Finke et al. (2014), S. 10 berechnen fiir eine aufkommensneutrale ACE-Einfiihrung in Deutschland im
Rahmen einer Mikrosimulationsstudie einen Anstieg des Korperschaftsteuersatzes von 6,4 Prozentpunkten.

435 Vgl. Keen/King (2002), S. 416 zeigen fiir Kroatien einen Riickgang der Bemessungsgrundlage um 16%. Dies
kommt neueren Schitzungen des Internationalen Wahrungsfonds nahe, die flir OECD-Lénder einen Riickgang
der Bemessungsgrundlage von 7-20% je nach Wirtschaftszweig vorhersagen.

436 Vgl. Bond (2000), S. 166-169; Devereux/Serensen (2006), S. 34-38; Mirrlees/Adam (2011), S. 421-428.
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2) Dadie Einfiihrung einer Fundamentalreform grof8e Auswirkungen auf die Steuerbemes-
sungsgrundlage und die Steuereinnahmen hat, kann eine aufkommensneutrale Imple-
mentierung eine signifikante Anpassung von Steuersédtzen notig machen.

3) Durch eine autkommensneutrale Modifizierung der Steuersitze konnen sich Riickwir-
kungen hinsichtlich der in 1) getroffenen Feststellungen ergeben.

Im Folgenden sollen alle vier Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC, COCA) in einem ein-
heitlichen Modellrahmen hinsichtlich aller drei Punkte fiir alle 28 EU-Mitgliedstaaten analy-
siert werden. Dazu kann man sich wiederum der Methode von Devereux/Griffith zur Messung
von Effektivsteuerbelastungen bedienen, dessen Anwendungsspektrum im Rahmen dieses Ka-
pitels erweitert wird. Bisher wurden stets nur die effektiven Durchschnittssteuersitze (EATR)
auf Unternehmensebene als Malgrofle verwendet, da es in den Kapiteln 2 und 4 darum ging,
die Attraktivitit eines Standorts fiir eine profitable Investition zu beurteilen.*” Neben der
EATR, die fiir Investitionen mit positivem Kapitalwert relevant ist, bietet das Devereux/Grif-
fith-Modell mit den Kapitalkosten und der daraus abgeleiteten effektiven Grenzsteuerbelastung
(EMTR) zwei MaB3groBen, die zur Beurteilung des steuerlichen Einflusses auf Grenzinvestitio-
nen relevant sind. Wie in Abschnitt 5.1.2 erldutert, bezeichnen die Kapitalkosten die benotigte
Vorsteuerrendite einer Realinvestition, die notwendig ist, um die Nachsteuerrendite einer alter-
nativen Finanzanlage zu erreichen. Steuerliche Regelungen, die die Kapitalkosten erhdhen bzw.
vermindern, kdnnen daher zu einem Riickgang bzw. zu einer Erhohung des Umfangs der geté-
tigten Investitionen flihren.

Nach Implementierung der Fundamentalreformen in das Grundmodell von Devereux/Griffith
in Abschnitt 5.2 konnen die Kapitalkosten und die EATR fiir jeden EU-Mitgliedstaat berechnet
werden (Abschnitte 5.3 und 5.4). Dies dient zur Untersuchung der Basiseffekte und ob die be-
absichtigte Finanzierungsneutralitdt tatsdchlich unter Berlicksichtigung der Steuerreglungen in
den EU-Mitgliedstaaten erreicht wird. In einem zweiten Schritt wird in Abschnitt 5.5 davon
ausgegangen, dass die Einfiihrung der Fundamentalreform autkommensneutral erfolgen soll.
Die Aufkommensneutralitit wird dabei in einer vereinfachenden Form als erfiillt angesehen,
sofern die EATR unter Beriicksichtigung der Fundamentalreform der EATR im Ausgangsfall
(Vorreformszenario) entspricht. Dies ist moglich, da die EATR auch als diskontierte Steuer-
zahlung interpretiert werden kann.*® Hierzu wird der K&rperschaftsteuersatz (Unternehmens-
ebene) oder der Steuersatzes auf Dividendenertrige (Gesamtebene) angepasst. Somit wird die
EATR nach Einfiihrung einer Fundamentalreform insgesamt konstant gehalten, aber es konnen
sich Auswirkungen auf die Kapitalkosten unter Anwendung der neuen (autkommensneutralen)
Steuersitze ergeben. Daher werden im letzten Schritt fiir jeden Mitgliedstaat die Kapitalkosten
unter Anwendung der neuen Steuersétze berechnet. In Abschnitt 5.6 erfolgt eine Zusammen-
fassung und Diskussion der Ergebnisse. Alle Berechnungen beziehen sich auf den Rechtsstand
zum 1. Juli 2015.%°

457 Siehe die Abschnitte 2.6 und 4.5.

458 Vgl. Schreiber et al. (2001), S. 9.

459 Daher ist z. B. die ACE in Zypern, die erst Ende Juli 2015 eingefiihrt wurde, in den Berechnungen nicht ent-
halten.
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Trotz der vielen bereits vorliegenden Arbeiten zu den Fundamentalreformen bietet die beab-
sichtige Untersuchung einen Mehrwert zur bestehenden Literatur in mehrfacher Hinsicht: Zu-
néchst werden die Wirkungen der ACC und erstmals auch der COCA eingehend analysiert und
quantifiziert, da sich bisherige Arbeiten zumeist auf die ACE oder auch die CBIT beschrianken.
Zusiétzlich wird die Unternehmens- und die Gesamtebene betrachtet, da eine unterschiedliche
Besteuerung bei den Kapitalgebern die Finanzierungsentscheidung einer Investition insbeson-
dere bei KMU beeinflussen kann.*® Das Vorgehen zur Aufkommensneutralitit stellt im Ver-
gleich zur bestehenden Literatur eine vereinfachte Vorgehensweise dar, allerdings werden Steu-
ersitze, Bemessungsgrundlagenregelungen und andere Steuern aufgrund der Verwendung des
Devereux/Griffith-Modells genauer beriicksichtigt.*! Insgesamt lisst sich anhand der Untersu-
chung beurteilen, ob und inwieweit eine aufkommensneutrale Einfiihrung einer Fundamental-
reform die Finanzierungsneutralitit der Besteuerung gewéhrleistet und gleichzeitig positive Ef-
fekte auf die Investitionsbedingungen in der EU entfalten kann. Es kann zudem beurteilt wer-
den, inwieweit der Vorschlag der EU-Kommission im Rahmen der GKB zumindest konzepti-
onell diesen Bedingungen gentigt.

5.2 Implementierung der Fundamentalreformen in das Devereux/Griffith-Modell

5.2.1 Grundmodell

Fiir die Analyse der Fundamentalreformen eignet sich das Devereux/Griffith-Modell grund-
sdtzlich sehr gut, da die unterschiedlichen Mallgroen Kapitalkosten, EMTR und EATR ge-
trennt fiir verschiedene Finanzierungsarten (Selbstfinanzierung, Beteiligungsfinanzierung,
Fremdfinanzierung) berechnet werden konnen. Dies erlaubt daher gleichzeitig eine genaue
Analyse der Finanzierungsneutralitidt und der Auswirkungen von Fundamentalreformen auf die
Investitionsbedingungen.

Im Vergleich zu den vorherigen Anwendungen des Devereux/Griffith-Modells wird fiir eine
umfassende Analyse der Fundamentalreformen die Besteuerung der Kapitalgeber berticksich-
tigt. Abbildung 5.1 zeigt das fiir die Untersuchung verwendete 6konomische Rahmenmodell.
Es wird von der nationalen Geschaftstéitigkeit einer inldndischen Kapitalgesellschaft ausgegan-
gen, die in fiinf verschiedene Wirtschaftsgiiter investieren kann. Die Kapitalgesellschaft kann
auf drei verschiedene Finanzierungswege zuriickgreifen. Im Fall der Fremdfinanzierung wer-
den Zinsen zu einem festgelegten Zinssatz gezahlt und dariiber hinausgehende Gewinne als
Dividende an den Kapitalgeber ausgeschiittet. Bei der Beteiligungsfinanzierung erhilt der Ka-
pitalgeber Dividenden, wéhrend bei der Selbstfinanzierung Gewinne von der Gesellschaft the-
sauriert werden. Die Wertsteigerung in den Gesellschaftsanteilen wird durch den Verkauf der

460 Vgl z. B. Graham (1999); Dhaliwal et al. (2006); Overesch/Voeller (2010); Fossen/Simmler (2016).

461 De Mooij/Devereux (2011), S. 101 legen ihren Berechnungen z. B. einen vereinfachten Unternehmenssteuer-
satz von 37% in Italien zugrunde und beriicksichtigen dabei auch die IRAP. Die Einfithrung einer ACE bzw.
CBIT fiir korperschaftsteuerliche Zwecke hitte fiir diese Steuer allerdings keine Auswirkung, da ihre Bemes-
sungsgrundlage separat bestimmt wird.
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Anteile realisiert. Fiir den Kapitalgeber wird angenommen, dass er an der inldndischen Kapi-
talgesellschaft eine qualifizierte Beteiligung hilt und dem hochsten nationalen Grenzsteuersatz

unterliegt.*6?

Abbildung 5.1: Okonomisches Rahmenmodell zur Analyse der Fundamentalreformen

- 1 teriell . . . .
5 Arten von mmatenetie Gebidude Maschinen Finanzanlagen Vorriite

, WG
Wirtschaftsgiitern

r 1 1 1t 1

Kapitalgesellschaft (Inland)

Dividende

3 Finanzierungs- - Thesau- Verkauf der
quellen FK Zins ’ EK Dividende rierung Anteile

Exter Kapitalgeber (Inland)
Xtern (qualifizierte Beteiligung)

WG = Wirtschafsgiiter; FK = Fremdkapital; EK = Eigenkapital

Bei den in Abschnitt 2.6.1 beschriebenen Grundformeln des Devereux/Griffith-Modells wurde

bisher von den Parametern fiir die Besteuerung der Kapitalgeber abstrahiert. Insbesondere die

zwei folgenden Parameter y und p sind in die Formeln zusitzlich einzubeziehen:*6

_ Lem 51
o002 G-
p_(l—rﬂ)-i 52

"~ (1-2)

Allgemein bezeichnet y die Diskriminierung zwischen einbehaltenen und ausgeschiitteten Ge-
winnen, wobei nf' den tariflichen Steuersatz auf Dividendeneinkiinfte, ¢ den Anrechnungsfak-
tor fiir die Korperschaftsteuer und z den effektiven Steuersatz auf VerduBerungsgewinne be-
schreibt. Bei p beschreibt m' den tariflichen Steuersatz auf Zinseinkiinfte im Privatvermdgen.
Fiir den Kapitalwert nach Steuern R einer Realinvestition mit einer Vorsteuerrendite p ergibt
sich aus Sicht des Kapitalgebers und unter Beriicksichtigung von moglichen Finanzierungster-

men F ;464

R:-y-(l—AL+e)+%-[(1+n)-(p+6)-(1—r)+(1+n)-(1—6)-(1—AL)]+F (5.3)
p

Eine Grenzinvestition zeichnet sich durch einen Kapitalwert nach Steuern von Null aus. Da p
die angenommene Vorsteuerrendite einer profitablen Investition bezeichnet, kann man (5.3)

462 Grundsitzlich werden drei verschiedene Kapitalgeber unterschieden. Neben dem Kapitalgeber mit wesentli-

cher Beteiligung werden der Fall einer unwesentlichen Beteiligung sowie der Fall einer steuerfreien Verein-
nahmung der Einkiinfte betrachtet. Vgl. z. B. Spengel/Bergner (2015).

463 Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 6-8.

464 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 18. Fiir die Definition der einzelnen Variablen siche A2.1 im Anhang.
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leich Null setzen und nach p 16sen. Das Resultat ist die benotigte Vorsteuerrendite p, um einen
Kapitalwert von Null nach Steuern zu erreichen. Dies entspricht der Kapitalkostendefinition:*¢3

(1-AL)[p+8-(1+n)-n|+(+p)-e  F-(l+p)
(1+m)-(1-71) v-(1+m)-(1-1)

Ausgehend von den Kapitalkosten p ldsst sich die effektive Grenzsteuerbelastung (EMTR)

b= (5:4)

bestimmen. Als MafBigrof3e fiir den Investitionsumfang werden im Folgenden jedoch stets die
Kapitalkosten verwendet. Die EATR dient demgegeniiber als MallgroBe fiir die Attraktivitat
eines Standorts fiir profitable Investitionen. Beide Mal3grofen sind im Rahmen der Untersu-
chung relevant, um Aussagen hinsichtlich der Investitionsbedingungen fiir Unternehmen und
Kapitalgeber treffen zu konnen. Zwischen der Grenzsteuerbelastung und der EATR kann fol-
gender Zusammenhang hergestellt werden, anhand dessen sich die unterschiedlichen Einfluss-
groBen der Mafe erkennen lassen:*6

EATR=L . EMTR+P=P [1-y.(1-1)] (5.5)
p p

Entspricht die Vorsteuerrendite p den Kapitalkosten p, so gilt EATR=EMTR . Abstrahiert

man zunichst von der Besteuerung der Kapitalgeber,*¢’

gewinnt der Steuersatz fiir Unterneh-
mensgewinne T mit zunehmender Vorsteuerrendite p an Gewicht. Fiir hochprofitable Investi-
tionen ist der Steuersatz auf Unternehmensebene bzw. der kombinierte Steuersatz bei Betrach-
tung der Gesamtebene das entscheidende Kriterium. Bei Grenzinvestitionen sind demgegen-
iber Steuerbemessungsgrundlagen und ertragsunabhingige Steuern relevant. Dies ist damit zu
begriinden, dass bei einer Grenzinvestition die Einnahmen nur geringfiigig die Ausgaben iiber-
steigen. Anderungen an der steuerlichen Bemessungsgrundlage haben daher stirkere Effekte

als bei Grenzinvestitionen.

Da alle Fundamentalreformen maBgebliche Anderungen bei der Bemessungsgrundlage vorse-
hen, ist zu erwarten, dass die Auswirkungen fiir Grenzinvestitionen starker als bei profitablen
Investitionen ausfallen. Eine Reduktion der Kapitalkosten nach Einfiihrung einer Fundamen-
talreform sollte nach den Annahmen des Modells zu einer Ausweitung der Investitionstitigkeit
fiihren, wohingegen ein Anstieg der Kapitalkosten eine Reduktion des Investitionsumfangs be-
fiirchten ldsst. Aber auch bei der EATR wird sich die Einfiihrung einer Fundamentalreform
bemerkbar machen, wenn z. B. im Rahmen einer CBIT der Zinsabzug komplett abgeschafft
wird. Ein daraus resultierender Anstieg der EATR kann als Reduktion der Attraktivitit eines
Standorts fiir profitable Investitionen interpretiert werden.

Den Berechnungen liegen die gleichen Annahmen wie in den Kapiteln 2 und 4 zugrunde. Als
Realzins werden wiederum 5% zugrunde gelegt, wodurch sich bei Beriicksichtigung der Infla-
tion von 2% ein Nominalzins von 7,1% ergibt. Bei der Betrachtung der profitablen Investition

465 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-3.
466 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 14; Spengel (2003b), S. 75.
47 In diesem Fallist y=1 und p=I . Siehe (5.1) und (5.2).
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wird von einer Vorsteuerrendite von 20% ausgegangen und die 6konomischen Abschreibungs-
raten betragen 15,35% fiir immaterielle Wirtschaftsgiiter, 3,1% fiir das Gebdude und 17,5% fiir
die Maschine. Fiir Finanzanlagen und Vorréte konnen keine Abschreibungen geltend gemacht
werden. Der gewogene Gesamtsteuersatz eines Landes setzt sich aus einer gleichméfBigen Be-
trachtung aller in Abbildung 5.1 enthaltenen Wirtschaftsgiiter (jeweils 20%) und dem gewich-
teten Durchschnitt von Selbstfinanzierung (55%), Beteiligungsfinanzierung (10%) und Fremd-
finanzierung (35%) zusammen.*®® Da die Finanzierungsneutralitit im Fokus der Untersuchung
steht, werden ausschlieBlich die anhand des Durchschnitts der fiinf Wirtschaftsgiiter gewonne-
nen Effektivsteuermalle eines Finanzierungsweges diskutiert.

5.2.2 Anpassung der Formeln des Devereux/Griffith-Modells

Die Berticksichtigung der Fundamentalreformen verlangt Anpassungen des Standardmodells
von Devereux/Griffith. Alle Fundamentalreformen verédndern die steuerliche Behandlung von
Finanzierungsaufwendungen fiir Eigenkapital und Fremdkapital auf Unternehmensebene und
zwel Fundamentalreformen (CBIT, COCA) sehen zusétzliche Modifikationen bei der person-
lichen Einkommensbesteuerung der Kapitalgeber vor. Tabelle 5.2 wiederholt dazu die Grund-
terme des Devereux/Griffith-Modells fiir die Betrachtung der verschiedenen Finanzierungs-
wege unter Beriicksichtigung der Besteuerung von Kapitalgebern.*¢

Tabelle 5.2: Personliche Einkommensbesteuerung und Finanzierungsterme im Grundmodell
von Devereux/Griffith

Selbstfinanzierung FF =0 (5.6)
Finanzie- gr__p-(A-y)-(1+e)
ili inanzi Fo=— (5.7
rungs- Beteiligungsfinanzierung 1+p
erme (+e)-[p—i-(1-PB-1)]
o y(A+e)[p-i-(1-B-t
Fremdfinanzierung = Trp (5.8)

Aus den Beschreibungen der Fundamentalreformen in Abschnitt 5.1.4 und der drei Finanzie-
rungswege, lassen sich die erforderlichen Anpassungen der Grundformeln des Devereux/Grif-
fith-Modells in Tabelle 5.3 zusammentfassen. Jede Reform verlangt demnach spezifische An-
passungen der Formeln, die im Folgenden néher beschrieben werden.

468 Vgl. zu den Annahmen Spengel (2003b), S. 88.
49 Die Finanzierungsterme fiir die Unternehmensebene sind in A2.1 im Anhang beschrieben. Vgl. auch Spengel
et al. (2016b), S. B-3.
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Tabelle 5.3: Anpassungen der personlichen Einkommensteuer und der Finanzierungsterme fir
die Implementierung der Fundamentalreformen in das Devereux/Griffith-Modell

Finanzierungsterm Besteuerung der
FSF [ BF FFF Kapitalgeber
CBIT - - X X
ACE X X -
ACC X X X
COCA X X X X

5.2.2.1 CBIT

Die Einfithrung einer CBIT beeinflusst nur die Fremdfinanzierung F™" und die Besteuerung
auf Ebene der Kapitalgeber. In (5.8) bezeichnet —i die zu zahlenden Zinsen an den externen
Kapitalgeber und B-i-t die regelmiBige Steuerersparnis aufgrund der Abzugsfahigkeit der
Zinsaufwendungen bei der Unternehmensbesteuerung. Die CBIT erlaubt keinerlei Abzug von
Zinsaufwendungen im Rahmen der Korperschaftsteuer, sodass auch keine Steuerersparnis mehr
gegeben ist. Dies ldsst sich darstellen, indem =0 gesetzt wird. Vereinfacht fiihrt dies zu fol-
gendem Term fiir die Fremdfinanzierung im Falle einer CBIT:

P :Y'(1+e)'(p_j)
CBIT 1+p

(5.9)

Verbunden mit dieser Verbreiterung der Bemessungsgrundlage ist gleichzeitig die Abschaffung
der Besteuerung von Kapitaleinkiinften auf der Ebene der Kapitalgeber. Demnach werden die
Steuersdtze fiir Dividendeneinkiinfte, Zinseinkiinfte und VerduBBerungsgewinne auf Null ge-
setzt, d.h. m‘ =m' = c =z =0. Daraus folgt:

1-m°

chrzmzl (5.10)

_(1—mj)~1':1,

Peair = (1-2) (5.11)

Die Anderungen bei der personlichen Einkommensbesteuerung sind fiir alle Berechnungen re-
levant und beeinflussen daher auch den Grundterm R in (5.3).

5.2.2.2 ACE

Die ACE erlaubt einen kalkulatorischen Zinsabzug fiir die Eigenkapitalfinanzierung und ist
durch vorherige Erweiterungen der Grundformeln im Devereux/Griffith-Modell bereits bertick-
sichtigt.*’® Fiir die Untersuchung wird die gleiche Methodik angewandt, die Verinderungen bei
der Selbstfinanzierung F*" und der Beteiligungsfinanzierung F®" notig macht. Bei diesen ist
jeweils ein gesonderter Ausdruck F,. hinzuzuaddieren:*’!

470 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-23 - B-28.
471 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-24.
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SF SF
Foy =F" +Fyy (5.12)
Figp =F" +Fygy (5.13)
F,.; ist dabei wie folgt definiert:
Fip=1""-(1+€)-(t* —1""). (5.14)

1+p

In (5.14) bezeichnet i°"* den Schutzzins und " den effektiven nominalen Gewinnsteuersatz,
der sich aus dem nominalen Korperschaftsteuersatz sowie Zuschlagsteuern und lokalen Ertrag-
steuern zusammensetzt. Manche Mitgliedstaaten (z. B. Spanien, Italien) haben lokale Ertrag-
steuern, die auf einer anderen Bemessungsgrundlage im Vergleich zur Korperschaftsteuer ba-
sieren. Die Einfiihrung einer ACE im Rahmen der Korperschaftsteuer hat daher keinen Effekt
fiir die Bemessungsgrundlage dieser Steuern. Diese Steuern werden {iber t°"¢ abgebildet und
reduzieren den Effekt bei Einfithrung einer ACE.

5.2.2.3 ACC

Eine ACC erlaubt nicht nur einen zusitzlichen Abzug fiir eigenkapitalfinanzierte Investitionen,
sondern schrinkt gleichzeitig die Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen ein, indem ein ein-
heitlicher Schutzzins fiir die Eigenkapital- und die Fremdkapitalfinanzierung festgelegt wird.
Daher miissen aller drei Finanzierungsterme (F*", F®" | F'") angepasst werden. Fiir die not-
wendigen Modifikationen der Terme fiir die Selbstfinanzierung F*" oder Beteiligungsfinan-
zierung F®" kann auf die Ausfiihrungen zur ACE in (5.14) verwiesen werden. Es gilt daher
Fyée = Fagp und Fyge = Fgy .

Fiir die Fremdfinanzierung F™ sind zunéchst die Wirkungen im Grundfall laut (5.8) zu beach-
ten, die durch die zu zahlenden Zinszahlungen an den Fremdkapitalgeber (—i ) einerseits und
andererseits durch die Steuerersparnis aufgrund der Abzugsfihigkeit der Zinsaufwendungen
( B-i-7) gegeben sind. Die Einfithrung einer ACC fiir steuerliche Zwecke beeinflusst die Zins-
zahlungen an den externen Kapitalgeber nicht. Allerdings werden die Steuerersparnisse auf-
grund der Abzugsféhigkeit nun nicht mehr durch -i-t bestimmt, sondern durch die Hohe des
Schutzzinses i°"* . Dessen Wert entspricht stets dem auch fiir die Selbst- und Beteiligungsfi-
nanzierung verwendeten Schutzzins.

Ein Korrekturterm fiir F** muss demnach zunéchst die urspriingliche Steuerersparnis des
Grundterms umkehren und gleichzeitig den kalkulatorischen Abzug fiir Fremdkapitalzinsen be-
rliicksichtigen. Die Umkehrung lésst sich durch eine Subtraktion von [-i-t erreichen. Fiihrt
man einen kalkulatorischen Schutzzins fiir die Fremdkapitalfinanzierung im Rahmen der Kor-
perschaftsteuer ein, ist die Steuerersparnis unter einem tariflichen Korperschaftsteuersatz t***
grundsitzlich t**.j°*. Hat ein Land aber noch andere Steuern wie z. B. der Solidaritétszu-
schlag in Deutschland, die auf derselben Bemessungsgrundlage wie die Korperschaftsteuer ba-
sieren, so ist die Steuerersparnis noch hoher und betragt analog zur ACE v -i”“. Ebenfalls
analog wie bei der ACE ist wiederum zu beriicksichtigen, dass diese steuersparende Wirkung

nicht eintritt, sofern die Bemessungsgrundlage der lokalen Steuern separat ermittelt wird. Daher
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ord

wird die Steuerersparnis wiederum um t°" reduziert. Insgesamt ergibt sich daher eine Steu-
erersparnis von ;" (7 — 1) . Der Modifikationsterm fiir die Fremdfinanzierung lautet daher

zusammengefasst:

F=F" + L re) [ i (v ") —B-i 1] (5.15)
1+p

Durch diese Modifikation wird einerseits der urspriingliche Effekt der Steuerersparnis im

Grundfall eliminiert und andererseits die Wirkung der Einfiihrung eines kalkulatorischen

Zinsabzugs beriicksichtigt.

5.2.2.4 COCA

Auf Unternehmensebene entsprechen die Wirkungen der COCA denen der ACC, da ein kalku-
latorischer Zinsabzug fiir Eigen- und Fremdkapital vorgesehen ist. Die entsprechenden Modi-
fikationen der Finanzierungsterme F*°, F®" und F*" auf Unternehmensebene sind somit zu
der ACE bzw. ACC identisch.*’? Dariiber hinaus verlangt die Einfiihrung einer COCA jedoch
eine weitgehende Reformierung der Besteuerung auf Ebene der Kapitalgeber. Die Bemessungs-
grundlage besteht nun nicht mehr aus den tatséchlich bezogenen Einkiinften, sondern entspricht
exakt dem Betrag, der zuvor auf der Unternehmensebene abgezogen wurde.

Fiir die Umsetzung in die Grundformeln des Devereux/Griffith-Modells lésst sich dies in eine
generelle Steuerfreistellung der tatsdchlichen Ertrdge und die Besteuerung des Abzugsbetrags
unterteilen, fiir dessen Besteuerung annahmegemif der Steuersatz auf Dividendeneinkiinfte nf'
zugrunde gelegt wird. Zusitzlich hat die COCA einen Einfluss auf die Besteuerung der alter-
nativen Investition (Anlage der Mittel zum Marktzins), da nach Einfithrung einer COCA auch
hier nicht die tatsdchlichen Zinsertrége, sondern nur ein kalkulatorischer Betrag besteuert wird.

5.2.2.4.1 Freistellung der tatsdchlichen Einkiinfte beim Kapitalgeber

Die Besteuerung der Einkiinfte aus einer Investition in das Unternehmen wird grundsétzlich
durch vy laut (5.1) bestimmt. Sofern die tatsdchlichen Einkiinfte aus dieser Investition nicht mehr
besteuert werden sollen, sind nf' und c¢ auf Null zu setzen. Durch die zusitzliche Abschaffung
der Besteuerung von VerduBBerungsgewinnen betrdgt auch der effektive VerduBBerungsgewinn-
steuersatz z =0%. Dadurch ist y.,, =1.

Der Diskontierungsfaktor im Devereux/Griffith-Modell wird durch p in (5.2) bestimmt, der
stets die Alternativanlage der Mittel am Kapitalmarkt darstellt. Die daraus resultierenden Zins-

ertrdge i werden mit m' besteuert. Bei einer COCA werden aber nicht die tatséchlichen Zins-

¢ mit einem Steuersatz m™ besteuert. Fiir die Un-

ord

tersuchung wird davon ausgegangen, dass m

ertriage, sondern lediglich ein Schutzzins i°"
dem urspriinglich angewandten Steuersatz auf
Dividendeneinkiinfte nf entspricht. Insgesamt betrigt der Diskontierungsfaktor somit

ord :ord

Peoca =1—M" -1

Beide Modifikationen verdndern die Berechnung der Nach-Steuer Rendite in folgender Weise:

472 ygl. dazu (5.14) und (5.15).



Koordination 151

Repes =~Vaoea" (L= A+ )+ @4 [(1471)-(p+8)-(1-1)+(1+7)-(1-8)-(1- A)]+ F
Proca
(5.16)
Durch (5.16) wird erreicht, dass die tatsdchlichen Einkiinfte aus der Realinvestition beim Ka-
pitalgeber grundsitzlich nicht mehr besteuert werden.

5.2.2.4.2 Finanzierungsterme und Besteuerung des Abzugsbetrags beim Kapitalgeber

Die Besteuerung des Kapitalgebers ist nach Einfiihrung einer COCA auf den Betrag beschrinkt,
der zuvor auf Unternehmensebene abgezogen wurde. Dabei muss nach den einzelnen Finanzie-
rungswegen Frye,, Foneq und Fio, unterschieden werden.

Bei der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung muss zunéchst der kalkulatorische Zinsabzug flir
das Eigenkapital F,; nach (5.12) bzw. (5.13) beriicksichtigt werden. Zusétzlich wird der Be-
trag i -(1+e), der dem zusitzlichen Abzug auf Unternehmensebene entspricht, nun beim Ka-

ord

pitalgeber unabhédngig von den tatsichlichen Einkiinften mit m” besteuert. Unter Beriicksich-

tigung der Diskontierung ergibt sich somit fiir Fay., bzw. Fa, :

mord _jord (1 + 6’)

FCSOFCA = FASCFE - (5.17)
1+ Peoca
mord _jord (1 + 6’)
Fo =F — (5.18)

1+ pCOCA

Bei einer Fremdfinanzierung leiht sich das Unternehmen die bendtigten Mittel von einem ex-
ternen Dritten zum Marktzinssatz i und fiihrt damit die zusatzliche Investition durch. Da das
zusitzliche Kapital von einem Dritten und nicht von dem im Modell betrachteten Kapitalgeber
selbst zur Verfiigung gestellt wird, ist der Betrag von i -(1+e) bei dem externen Dritten zu
versteuern. Daher fiihrt die Fremdfinanzierung im Fall der COCA nicht zu einer zuséatzlichen
Besteuerung eines Abzugsbetrags beim betrachteten Kapitalgeber.

Generell erhilt der Kapitalgeber bei der Fremdfinanzierung den verbleibenden Betrag nach
Zahlung der Zinsen in Hohe von i. Aus Sicht des Kapitalgebers wird dieser verbleibende Be-
trag bei Einfiihrung einer COCA lediglich dadurch beeinflusst, dass anstatt der tatsdchlichen
Zinsaufwendungen nur noch ein Schutzzins abgezogen werden kann. Dies hat Auswirkungen
auf die Steuerersparnis aufgrund der Abzugsfdhigkeit der Zinsaufwendungen. Folglich ent-
spricht Fo., weitgehend dem Fall der Fremdfinanzierung bei Einfiihrung einer ACC laut
(5.15):

FZZFCA =FFF + YCOCA '(1+e).|:1-ord .(,cres —Tard)—B'I"’C} (519)
1+p€0CA

Die einzigen Unterschiede ist die Verwendung von V.o, und pc., die dem Umstand Rech-
nung tragen, dass die tatsdchlichen Einkiinfte nicht mehr besteuert werden bzw. auch die Alter-

rord

nativanlage nur anhand eines kalkulatorischen Zinssatzes i besteuert wird.
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5.3 Auswirkungen der Einfihrung einer Fundamentalreform auf Effektivsteuerbe-
lastungen (Unternehmensebene)

5.3.1 Gesamtwirkung der Fundamentalreformen

Nach der Beschreibung der Formelanpassungen soll nun die Wirkung der verschiedenen Fun-
damentalreformen auf die Effektivsteuerbelastungen in den EU-Mitgliedstaaten unter Bertick-
sichtigung der jeweiligen steuerlichen Regelungen analysiert werden. Zundchst wird aus-
schlieBlich die Wirkung auf der Unternehmensebene untersucht. Dadurch verbleiben als zu
analysierende Reformoptionen die CBIT, die ACE und die ACC, da das Konzept der COCA
bei ausschlieBlicher Betrachtung der Unternehmensebene der ACC entspricht.

Als VergleichsmaBstab der Analyse dienen stets die mit Hilfe des Devereux/Griffith-Modells
berechneten Effektivsteuerbelastungen des Jahres 2015 (Kapitalkosten und EATR).*”3 Es ist
anzumerken, dass die steuerlichen Regelungen fiir Belgien und Italien bei der Betrachtung der
Fundamentalreformen modifiziert werden, indem zunéchst von der Abschaffung der dort im-
plementierten ACE ausgegangen wird. Die Analyse der Effekte zweier Fundamentalreformen
(z. B. CBIT und ACE) wiirde sich ansonsten iiberschneiden und einen Sonderfall zu dem sons-
tigen Vorgehen darstellen.

Bevor auf die landerspezifische Wirkung der Reformen in den einzelnen Mitgliedstaaten ein-
gegangen wird, soll zundchst auf die positive oder negative Gesamtwirkung der einzelnen Re-
formoptionen hinsichtlich des Ziels der Finanzierungsneutralitidt und dem Einfluss auf die In-
vestitionsbedingungen fiir Unternehmen in der EU eingegangen werden. Dazu wird in Tabelle
5.4 der ungewichtete Durchschnitt fiir die Kapitalkosten und fiir die EATR {iber alle 28 EU-M it-
gliedstaaten fiir den Ausgangsfall und alle Fundamentalreformen présentiert. Dabei wird nach
den drei moglichen Finanzierungsarten der Selbstfinanzierung (SF), Beteiligungsfinanzierung
(BF) und Fremdfinanzierung (FF) unterschieden, die jeweils als Mittelwert {iber die fiinf be-
trachteten Investitionsmoglichkeiten (Immaterielles Wirtschaftsgut, Maschine, Gebaude, Fi-
nanzanlage, Vorréte) berechnet werden. Zusétzlich wird noch der gewichtete Gesamtdurch-
schnitt (55% SF; 10% BF; 35% FF) sowie der Unterschied zwischen Beteiligungs- und Fremd-
finanzierung in Prozentpunkten dargestellt. Vollstindige Finanzierungsneutralitit wire gege-
ben, sofern die jeweiligen Effektivsteuerbelastungen (Kapitalkosten und EATR) fiir alle drei
Finanzierungswege (Selbst-, Beteiligungs- und Fremdfinanzierung) identisch sind. In diesem
Fall fiihrt das Steuersystem nicht zu einer Bevorzugung einer bestimmten Finanzierungsart.

Betrachtet man die Ergebnisse fiir die Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC/COCA) in Ta-
belle 5.4, wird deutlich, dass die beabsichtigte Finanzierungsneutralitit auf der Unternehmens-
ebene von allen Reformvorschldgen nahezu erreicht wird. Die Kapitalkosten und die EATR fiir
alle betrachteten Finanzierungswege sind bei der isolierten Betrachtung einer einzelnen Reform
nahezu identisch, unterscheiden sich jedoch in ihrer absoluten Hohe.

Im Ausgangsfall sind sowohl die Kapitalkosten als auch die EATR fiir fremdfinanzierte Inves-
titionen bedeutend geringer im Vergleich zur Selbst- und Beteiligungsfinanzierung. Die Kapi-

473 Vgl. Spengel et al. (2015b).



Koordination 153

talkosten fiir die Fremdfinanzierung belaufen sich auf'4,7%, wéhrend fiir die Selbst- und Betei-
ligungsfinanzierung bedeutend héhere Kapitalkosten von 6,7% bzw. 6,8% festzustellen sind.*’*
Ein dhnliches Ergebnis ergibt sich bei der Betrachtung der EATR. Die Ergebnisse des Aus-

gangsfalls verdeutlichen damit das Ausmal} der Vorteilhaftigkeit der Fremdfinanzierung.

Tabelle 5.4: Auswirkung der Fundamentalreformen auf die Kapitalkosten und EATR (EU-
Durchschnitt, Unternehmensebene)

Fundamentalreform
Ausgangsfall
CBIT ACE ACC/COCA
SF 6,7 6,8 4,7 4.7
_ BF 6,8 6,9 4.8 4.8
P
1%} 6,0 6,8 41 47
FF-BF 2,1 20,1 20,1 0,1 |
SF 23,6 23,9 16,4 16,4
BF 23,9 24,2 16,7 16,7
EATR FF 16,3 23,9 16,3 16,3 |
o 21,1 24,0 164 164
FF-BF -7,6 -0,3 -0,4 -0,4

Kapitalkosten und EATR in %
FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung
@ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF; FF-BF = Differenz in Prozentpunkten

Die CBIT fiihrt aufgrund der vollstindigen Nichtabzugsfihigkeit von Zinsaufwendungen zu
einem ,,Hochschleusen® (,,Levelling Up*)*” der Effektivsteuerbelastungen fiir die Fremdfinan-
zierung auf das Niveau der Kapitalkosten und EATR fiir Selbst- und Eigenfinanzierung. Die
durchschnittlichen Kapitalkosten fiir fremdfinanzierte Investitionen steigen von 4,7% auf 6,8%
an und die EATR erhoht sich von 16,3% auf 23,9%. Damit erhoht die Einfiihrung einer CBIT
die Kapitalkosten und die EATR im Vergleich zum Ausgangsfall. Einerseits wird dadurch zwar
das Ziel der Finanzierungsneutralitét erreicht, andererseits konnte eine komplette Nichtabzugs-
fahigkeit der Zinsen negative Folgen fiir den Investitionsumfang und die Attraktivitét der EU-
Mitgliedstaaten als Standort flir Investitionen haben.

Im Vergleich zur CBIT wirkt die Einfithrung einer ACE in die genau entgegengesetzte Rich-
tung. Die Einfiihrung eines zusétzlichen Abzugs fiir die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung
fiihrt zu einem ,,Herabschleusen* (,,Levelling Down*) der Effektivsteuerbelastungen auf das
Niveau von fremdfinanzierten Investitionen. Die durchschnittlichen Kapitalkosten betragen un-
ter Berticksichtigung der ACE 4,7% (Selbstfinanzierung) und 4,8% (Beteiligungsfinanzierung).
Das Ziel der Finanzierungsneutralitdt wird daher grundsitzlich erreicht, allerdings hingt dies
entscheidend von der Hohe des kalkulatorischen Zinssatzes ab. 4’¢ Entspricht dieser wie in Ta-
belle 5.4 angenommen dem nominalen Marktzins (7,1%), so ist eine Finanzierungsneutralitét

474 Fiir die Erkldrung der Unterschiede wird auf den anschlieBenden Abschnitt 5.4.2. verwiesen.

475 Diese Begrifflichkeit geht auf Bond (2000) zuriick.

476 Das Devereux/Griffith-Modell verfolgt grundsétzlich einen einperiodischen Ansatz bei der Betrachtung der
Besteuerungsfolgen. Daher ergibt sich fiir die ACE im Rahmen des Modells z. B. keine Irrelevanz der Ab-
schreibungsregelungen wie dies bei einer mehrperiodischen Betrachtung der Fall ist. Vgl. Boadway/Bruce
(1984), S. 236; Schmidt (1998), S. 70-75.
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gegeben. Der positive Einfluss auf die Kapitalkosten und die EATR bei Einfiihrung eines zu-
satzlichen Abzugs fir die Eigenkapitalfinanzierung tritt stets unabhingig von der Hohe des
kalkulatorischen Zinssatzes ein. Die Einfilhrung einer ACE stérkt somit in jedem Fall die Fi-
nanzierungsneutralitit und konnte positive Gesamtwirkungen auf den Investitionsumfang und
die Attraktivitit der Mitgliedstaaten als Standort fiir Investitionen haben.

ACC und COCA erlauben einen kalkulatorischen Abzug auf das Gesamtkapital und fiihren
daher auf der Unternehmensebene zu den gleichen Effekten. Der Einfithrung eines einheitlichen
Abzugs fiir Selbst-, Beteiligungs- und Fremdfinanzierung fithrt automatisch zu einer ,,Nivellie-
rung der Effektivsteuerbelastungen. Da im Grundfall von einem kalkulatorischen Zins von
7,1% ausgegangen wird, entsprechen die Ergebnisse flir die ACC/COCA denen der ACE. Fiir
die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung kann ein zusétzlicher Abzug geltend gemacht werden,
wiahrend sich bei der Fremdfinanzierung kein Unterschied zum Ausgangsfall ergibt, da der Be-
trag des kalkulatorischen Zinsabzugs genau den tatséchlich zu leistenden Zinszahlungen ent-
spricht und daraus die gleiche Steuerersparnis resultiert. Die Einflihrung einer ACC/COCA
filhrt demnach immer zu einer vollstindigen Finanzierungsneutralitit und ist nicht von dem
gewihlten kalkulatorischen Zinssatz abhiangig. Allerdings ergibt sich im Vergleich zur ACE
kein unmittelbarer positiver Effekt auf die Kapitalkosten und die EATR, da sich je nach ge-
wihltem kalkulatorischen Zinssatz auch hohere oder niedrigere Effektivsteuermale ergeben
konnen.

Die Grundresultate haben bereits gezeigt, dass die Auswirkungen und das Erreichen der Finan-
zierungsneutralitdt im Fall der ACE und ACC/COCA entscheidend von der Hohe des kalkula-
torischen Zinssatzes abhingen.*’”” Ein vollstindige Neutralitit zwischen Eigen- und Fremdfi-
nanzierung auf Unternehmensebene wird im Devereux/Griffith-Modell erreicht, sofern der
Schutzzins in beiden Féllen dem nominalen Marktzins entspricht. Der derzeitige Reforment-
wurf zur GKB sieht zwar die Festlegung eines einheitlichen, in der gesamten EU geltenden
kalkulatorischen Zinssatzes vor. Die bisher bestehende Praxis in den Mitgliedstaaten zeigt je-
doch, dass verschiedene Methoden zur Bestimmung der Schutzzinshdhe angewandt werden.
Dies ldsst sich beispielsweise anhand des Vergleichs der Methoden in Belgien und Italien fest-
machen. Wihrend sich der belgische Schutzzins an der Rendite belgischer Staatsanleihen ori-
entiert und 3% nicht tibersteigen darf, wurde der kalkulatorische Zins in Italien mit 4% in 2014,
4,5% in 2015 und 4,75% in 2016 festgesetzt, ohne diesen anhand der Rendite von Staatsanlei-
hen und Risikozuschldgen fiir das unternehmerische Risiko abzuleiten. Daher wird im Folgen-
den eine Sensitivitdtsanalyse durchgefiihrt, bei der von einem kalkulatorischen Zinssatz unter-
halb (5%) bzw. oberhalb (9%) des angenommenen Marktzinses von 7,1% fiir die ACE und
ACC/COCA ausgegangen wird. Tabelle 5.5 zeigt die Ergebnisse fiir die Kapitalkosten und
EATR fiir jeden Finanzierungsweg und den gewichteten Durchschnitt fiir alle EU-28 Mitglied-
staaten.

Aus Tabelle 5.5 lésst sich erkennen, dass die Finanzierungsneutralitét bei der ACE nur gewihr-
leistet ist, sofern der Marktzins dem kalkulatorischen Zinssatz entspricht. Ist der kalkulatorische

477 Vgl. Devereux/Freeman (1991), S. 7; Mirrlees/Adam (2011), S. 425; Internationaler Wéhrungsfonds (2016),
S. 26.
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Zinssatz geringer als der Marktzins, so wird die Vorteilhaftigkeit der Fremdfinanzierung nicht
komplett beseitigt, sondern lediglich abgeschwécht. So betragen die durchschnittlichen Kapi-
talkosten fiir die ACE 5,3% bzw. 5,4% im Fall der Selbst- oder Beteiligungsfinanzierung, was
iiber den Kapitalkosten fiir die Fremdfinanzierung von 4,7% liegt. Ist der festgelegte Schutzzins
hoher als der Marktzins (z. B. 9%), sind die Effektivsteuerbelastungen (Kapitalkosten und
EATR) fiir selbst- und beteiligungsfinanzierte Investitionen geringer als bei der Fremdfinan-

zierung.

Tabelle 5.5: Auswirkung unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssatze (Schutzzins) auf den EU-
Durchschnitt fir die ACE und ACC/COCA (Unternehmensebene)

ACE ACC/COCA
Schutzzins  Schutzzins | Schutzzins  Schutzzins
5% 9% 5% 9%
SF 53 4,2 53 4,2
) BF 54 43 54 4,3
*f(%‘;{g;' FF 4,7 47 53 42
5,1 4.4 5,3 42
FF-BF -0,7 0,4 -0,1 -0,1
SF 18,6 14,4 18,6 14,4
BF 18,9 14,7 18,9 14,7
EATR FF 16,3 16,3 18,5 14,3
10/] 17,8 15,1 18,6 14,4
FF-BF -2,6 1,6 -0,4 -0,4

Kapitalkosten und EATR in %
FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung
© = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF; FF-BF = Differenz in Prozentpunkten

Die ACC/COCA erfiillt demgegeniiber stets das Ziel der Finanzierungsneutralitit. Allerdings
héngt hier ein positiver oder negativer Effekt fiir die Investitionsbedingungen von Unternehmen
von der Bestimmung des kalkulatorischen Zinssatzes und zudem von der Gewichtung der ein-
zelnen Finanzierungswege ab. Wird ein hoher kalkulatorischer Zinssatz gewahlt, reduziert dies
die Kapitalkosten und kann daher den Investitionsumfang positiv beeinflussen. In diesem Fall
wird ein zusdtzlicher Abzugs fiir die Eigenkapitalfinanzierung eingefiihrt und der tatsdchliche
Zinsabzug fiir die Fremdkapitalfinanzierung aufgrund der Hoher des Schutzzinses nicht stark
eingeschriankt. Geht man von sehr geringen kalkulatorischen Zinssitzen aus, so wird der Abzug
tatsichlicher Zinsaufwendungen erheblich eingeschrinkt und die Kapitalkosten konnten mit
negativen Auswirkungen fiir den Investitionsumfang auch ansteigen. Diese Ergebnisse gelten
ebenso mit Hinblick auf die EATR. Die EATR fiir selbst- oder beteiligungsfinanzierte Investi-
tionen reduzieren sich, wihrend die EATR fiir die Fremdfinanzierung in Abhéngigkeit des ge-
wiahlten Schutzzinses auch ansteigen kann.

5.3.2 Landerspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf Grenzinvestitio-
nen (Kapitalkosten)

Nach der Analyse der Gesamtwirkung der Fundamentalreformen anhand der Durchschnitte
tiber alle 28 EU-Mitgliedstaaten soll auf linderspezifische Wirkungen eingegangen werden.



Koordination 156

Dazu werden in Tabelle 5.6 die Kapitalkosten auf Unternehmensebene in den 28 Mitgliedstaa-
ten fiir den Ausgangsfall und fiir alle drei betrachteten Reformszenarien (CBIT, ACE,
ACC/COCA) dargestellt. Fiir jeden Mitgliedstaat wird wiederum der Durchschnitt iiber alle
fiinf Vermogensgegenstinde (Gebaude, Maschinen, immaterielles Wirtschaftsgut, Finanzan-
lage, Vorrite) fiir jede Finanzierungsart gezeigt. Zuséatzlich enthélt die Tabelle den gewichteten
Durchschnitt {iber die drei Finanzierungswege (55% Selbstfinanzierung, 10% Beteiligungsfi-
nanzierung, 35% Fremdfinanzierung) und den Unterschied zwischen Fremd- und Beteiligungs-
finanzierung in Prozentpunkten.*’®

Aus Tabelle 5.6, Spalte 1-3 lésst sich zunéchst erkennen, dass die Kapitalkosten in allen Mit-
gliedstaaten hoher als die angenommene Nachsteuerrendite der Alternativanlage (5%) ist und
von 5,2% in Italien bis 8,1% in Spanien reicht. Dies zeigt, dass die derzeitige Ausgestaltung
der Unternehmensbesteuerung in der EU die zu erwirtschaftende Vorsteuerrendite, die fiir das
Erreichen einer Nachsteuerrendite von 5% nétig ist, erhoht und daher allgemein zu einer gerin-
gen Realinvestitionstétigkeit in den Mitgliedstaaten fithren konnte.

Die bereits bei Betrachtung der Durchschnittswerte (Tabelle 5.4) gewonnene Erkenntnis der
Bevorzugung der Fremdfinanzierung aus steuerlicher Sicht, bestdtigt sich bei Betrachtung der
einzelnen Mitgliedstaaten. In keinem Mitgliedstaat sind die Kapitalkosten fiir die Eigenkapital-
finanzierung (Selbst- oder Beteiligungsfinanzierung) geringer als bei der Fremdfinanzierung.
Auch in den beiden Mitgliedstaaten, die bereits eine ACE in ihren Korperschaftsteuersystemen
implementiert haben (Belgien und Italien), lassen sich geringere Kapitalkosten fiir die Fremd-
finanzierung feststellen. Mafigeblicher Grund ist, dass die kalkulatorischen Zinssdtze von
1,63% in Belgien und 4,5% in Italien im betrachteten Jahr 2015 nicht dem angenommenen
nominalen Kapitalmarktzins von 7.1% entsprechen. Einzig in Estland lassen sich die gleichen
Kapitalkosten im Fall der Selbstfinanzierung und der Fremdfinanzierung feststellen. Grund
hierfiir ist, dass Estland einbehaltene Gewinne grundsétzlich nicht besteuert und nur bei einer
Ausschiittung von Gewinnen einen Steuersatz von 20% erhebt. Da sich die Steuerbemessungs-
grundlage daher ausschlieBlich anhand der Ausschiittungen bemisst, kann es zu keinen Steu-
erersparnissen durch den Abzug von Zinsaufwendungen von der Bemessungsgrundlage kom-
men.

Wihrend sich zwischen Fremdfinanzierung einerseits und Selbst- bzw. Beteiligungsfinanzie-
rung andererseits grole Unterschiede feststellen lassen, sind die Kapitalkosten fiir Selbstfinan-
zierung und Beteiligungsfinanzierung in nahezu allen Mitgliedstaaten identisch. Die einzigen
Unterschiede ergeben sich in Estland und Frankreich, die sich mit einer unterschiedlichen Be-
handlung von einbehaltenen und ausgeschiitteten Gewinnen erklédren lassen. In Estland werden
einbehaltene Gewinne nicht besteuert, wihrend auf Ausschiittungen ein Steuersatz von 20%
erhoben wird. Frankreich erhebt eine Steuer von 3% auf ausgeschiittete Gewinne. Die Diffe-
renzen in diesen beiden Lindern fiihren durchweg zu den geringfiigigen Unterschieden bei Be-
trachtung der Durchschnittswerte fiir die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung.

478 In Tabelle A5.1 im Anhang findet zusitzlich sich eine Ubersicht iiber die nominalen Korperschaftsteuersitze
und die kombinierten Ertragsteuersétze im Jahr 2015.
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Bei einer mit Fremdkapital finanzierten Grenzinvestition wird der Gewinn aus dieser Grenzin-
vestition grundsétzlich vollstdndig von den zu leistenden Zinszahlungen absorbiert. Sind die
Zinszahlungen steuerlich vollstindig abzugsfahig, betrigt die korperschaftsteuerliche Bemes-
sungsgrundlage daher null. Zusétzliche Ersparnisse konnen sich noch durch die Beriicksichti-
gung von Abschreibungen ergeben. Werden keine zusitzlichen Abschreibungen gewéhrt, ent-
sprechen die Kapitalkosten in diesem Fall der Nachsteuerrendite der Alternativanlage. Da in
allen Mitgliedstaaten auller Estland zusétzliche Ersparnisse aus Abschreibungen erzielt werden

konnen, liegen die Kapitalkosten oftmals unter der angenommenen Nachsteuerrendite von
504, 479

In den Spalten 6-10 der Tabelle 5.6 werden die Effekte der Einfiihrung einer CBIT in allen
Mitgliedstaaten aufgezeigt. Die leichten Unterschiede des Durchschnitts bei selbst- und betei-
ligungsfinanzierten Investitionen (Spalte 6 und 7) im Vergleich zum Ausgangsfall ldsst sich mit
der angenommenen Abschaffung der ACE in Italien und Belgien bei Einfiihrung einer CBIT
begriinden. Die Einfithrung einer CBIT fiihrt durchgédngig zu einem Anstieg der Kapitalkosten
fiir fremdfinanzierte Investitionen. Allerdings ist der Anstieg im Vergleich zum Ausgangsfall
nicht einheitlich. So steigen die Kapitalkosten in Bulgarien von 4,8% auf 5,6%, wihrend in
Frankreich ein erheblich hoherer Anstieg von 4,5% auf 8,9% festzustellen ist. Dieser Unter-
schied ldsst sich mit dem sehr unterschiedlichen Besteuerungsniveau erklédren, da z. B. der no-
minelle Korperschaftsteuersatz in Bulgarien nur 10% und in Frankreich 33,33% betrdgt. Der
Nachteil durch die nun erfolgte erhebliche Verbreiterung der Steuerbemessungsgrundlage ist in
Mitgliedstaaten mit hohen Korperschaftsteuersitzen am hochsten. In Estland hat die Einfiih-
rung einer CBIT keine Auswirkung, da die Bemessungsgrundlage lediglich auf ausgeschiitteten
Gewinnen basiert.

Auch fiir die ACE (Tabelle 5.6, Spalten 11-15) lassen sich fiir die Mitgliedstaaten unterschied-
liche Auswirkungen feststellen. In den meisten Mitgliedstaaten wird das Ziel der Finanzie-
rungsneutralitdt bei Gewéhrung eines kalkulatorischen Zinsabzugs, der dem Marktzins von
7,1% entspricht, fiir Selbst- und Beteiligungsfinanzierung erreicht. Vom zusétzlichen Abzug
von der Bemessungsgrundlage profitieren hier Unternehmen in Hochsteuerldndern wie Frank-
reich am meisten, dessen Kapitalkosten fiir selbst- und beteiligungsfinanzierte Investitionen
jeweils um 4,4 Prozentpunkte sinken. Neben Estland und Frankreich, bei denen eine vollstdn-
dige Finanzierungsneutralitit durch die unterschiedliche Besteuerung einbehaltener und ausge-
schiitteter Gewinne verhindert wird, sind auch in Zypern unterschiedliche Kapitalkosten fest-
zustellen. Dies hingt damit zusammen, dass Einkiinfte aus einer der fiinf betrachteten Investi-
tionsgiiter (Finanzanlage) in Zypern nicht der Korperschaftsteuer, sondern einer separaten
Steuer unterliegen. Die Einfithrung einer ACE im Rahmen der Kdorperschaftsteuer wirkt sich
daher nicht auf die Besteuerung der Einkiinfte aus Finanzanlagen aus. Die Kapitalkosten fiir
die Fremdfinanzierung sind daher mit 4,9% immer noch geringer als in den anderen beiden
Féllen (5,5%).

479 Nur in GroBbritannien und Spanien liegen die Kapitalkosten im Falle fremdfinanzierter Grenzinvestitionen
iiber 5%. Grund dafiir ist eine hohe Grundsteuer (GroBbritannien) bzw. die lokale Ertragsteuer (Spanien).



Koordination 159

Fiir die ACC/COCA (Tabelle 5.6, Spalten 16-20) ergeben sich die gleichen Werte wie im Falle
der ACE, da der gleiche kalkulatorische Zinssatz von 7,1% fiir die Berechnungen zugrunde
gelegt wurde. Die Ergebnisse fiir die Fremdfinanzierung entsprechen denen des Ausgangsfalls
und des ACE-Szenarios, da die tatsdchlichen Zinsaufwendungen den kalkulatorischen Zinsauf-
wendungen entsprechen.*3

5.3.3 Landerspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf profitable Investi-
tionen (EATR)

In Tabelle 5.7 werden wiederum die detaillierten Berechnungsergebnisse fiir jeden Mitglied-
staat im Ausgangsfall und fiir jedes Reformszenario prisentiert. Die EATR in den einzelnen
Mitgliedstaaten sind sehr unterschiedlich und liegen zwischen 9,0% in Bulgarien und 38,3% in
Frankreich. Diese Unterschiede zeigen den hohen Einfluss des tariflichen Steuersatzes auf die
EATR, lassen sich aber zudem durch Unterschiede in Zuschlagsteuern, Vermdgenssteuern und
der Bestimmung der Bemessungsgrundlage erkliren.*®! Im Vergleich zu den Kapitalkosten er-
geben sich ansonsten die gleichen Aussagen: Im Ausgangsfall zeigt sich wiederum eine Bevor-
zugung der Fremdfinanzierung in nahezu allen Mitgliedstaaten. Da alle Reformoptionen eine
Angleichung aller Finanzierungsarten bei Beschrinkung des Zinsabzugs oder der Einfiihrung
eines zusitzlichen kalkulatorischen Zinsabzugs fiir die Eigenkapitalfinanzierung vorsehen, ist
es wenig iiberraschend, dass wie bei den Kapitalkosten eine weitgehende Finanzierungsneutra-
litat fiir alle Fundamentalreformen festzustellen ist.

Betrachtet man die Effekte der Einfiihrung einer CBIT in den einzelnen Mitgliedstaaten fallt
auf, dass sich die EATR im Fall der Fremdfinanzierung prozentual nahezu einheitlich im Ver-
gleich zum Ausgangsfall erhoht. Die steuerliche Behandlung der Zinsaufwendungen ist bei pro-
fitablen Investitionen weniger bedeutsam, da die Bemessungsgrundlage in geringerer proporti-
onaler Hohe verdndert wird wie bei einer Grenzinvestition. Im Durchschnitt erhdht sich die
EATR im Fall der Fremdfinanzierung um 46,8% (Tabelle 5.7, Spalte 8). Geringere Anstiege
lassen sich in Mitgliedstaaten feststellen, bei denen bereits lokale Ertragsteuern den Abzug von
Zinsaufwendungen im Ausgangsfall einschrianken. Dies ist z. B. in Deutschland, Frankreich,
Italien, Spanien und Ungarn der Fall.

Fiir die ACE (Tabelle 5.7, Spalte 11-15) lassen sich in jedem Mitgliedstaat positive Auswirkung
auf die Standortattraktivitit durch eine sinkende EATR feststellen. Wie bei der CBIT ist der
positive Effekt flir alle Mitgliedstaaten sehr dhnlich. Einzig Mitgliedstaaten, deren lokale Un-
ternehmenssteuern auf andere Bemessungsgrundlagen basieren und daher nicht von der Ein-
filhrung einer ACE betroffen sind, profitieren etwas weniger als andere Mitgliedstaaten.

Bei der ACC zeigen sich im Vergleich zur ACE die gleichen Ergebnisse. Wie bereits erldutert,
besteht ein groBer Vorteil der ACC darin, dass die Finanzierungsneutralitit auch bei anderen
kalkulatorischen Zinssitzen als dem Marktzins von 7,1% gewihrleistet ist.*32

480 Die ldnderspezifischen Kapitalkosten fiir verschiedene kalkulatorische Zinssitze finden sich im Anhang in den

Tabellen A5.2 und A5.3.

Vgl. Spengel et al. (2016b), Section A fiir eine qualitative Ubersicht der einbezogenen Parameter.

482 Die ldnderspezifischen EATR fiir verschiedene kalkulatorische Zinssétze finden sich im Anhang in den Tabel-
len A5.4 und AS.5.

481
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5.4 Auswirkungen der Einfihrung einer Fundamentalreform auf Effektivsteuerbe-
lastungen (Gesamtebene)

5.4.1 Gesamtwirkung der Fundamentalreformen

Die im vorhergehenden Abschnitt prasentierten Ergebnisse bezogen sich ausschlieBlich auf die
Unternehmensebene. Gerade bei kleinen und mittleren Unternehmen kann die Finanzierungs-
entscheidung jedoch maf3geblich davon abhéngen, wie Kapitaleinkommen auf Hohe des Kapi-
talgebers besteuert werden. Bei der zusétzlichen Betrachtung der Besteuerung bei den Kapital-
gebern wird nach der Besteuerung von Dividendenertrdgen, Regelungen zur Besteuerung von
Veraullerungsgewinnen sowie der Besteuerung von Zinseinkiinften unterschieden. Die Zins-
einkiinfte kann der Kapitalgeber im Modell dadurch erzielen, dass er seine Mittel nicht in das
Unternehmen investiert, sondern am Kapitalmarkt anlegt. Die folgenden Berechnungen bezie-
hen sich stets auf den Fall eines nationalen Kapitalgebers mit einer wesentlichen Beteiligung,
der annahmegeméif dem hdchsten nationalen Grenzsteuersatz unterliegt.

Analog zur voranstehenden Analyse der Unternehmensebene wird im Folgenden zundchst an-
hand von ungewichteten Durchschnitten fiir alle 28 EU-Mitgliedstaaten die Gesamtwirkung der
einzelnen Fundamentalreformen untersucht. Damit 14sst sich feststellen, inwieweit die Finan-
zierungsneutralitit der Besteuerung auch unter Einbezug der Besteuerung beim Kapitalgeber
durch die einzelnen Fundamentalreformen gewéhrleistet ist. Die Modifikationen der CBIT,
ACE, ACC und COCA auf Unternehmensebene beeinflussen direkt die MaBgroflen der Effek-
tivsteuerbelastungen bei Betrachtung der Gesamtebene. Bei der CBIT und der COCA wirkt
sich die notwendige Reform der personlichen Einkommensbesteuerung zusitzlich auf die Ef-
fektivsteuermalle aus. ACE und ACC konnen zusammenfassend betrachtet werden, da beide
keinerlei Modifikationen bei der Besteuerung der Kapitalgeber verlangen und bei einem kalku-
latorischen Zinssatz von 7,1%, der dem angenommenen Marktzins entspricht, identisch sind.

In Tabelle 5.8 sind die Durchschnitte der Kapitalkosten und der EATR iiber alle 28 Mitglied-
staaten fiir jeden Finanzierungsweg und den gewichteten Gesamtdurchschnitt fiir den Aus-
gangsfall und die vier verschiedenen betrachteten Reformszenarien dargestellt. Finanzierungs-
neutralitdt auf der Gesamtebene wire wiederum gegeben, sofern die Effektivsteuerbelastungen
(Kapitalkosten und EATR) fiir alle Finanzierungswege identisch sind.

Im Ausgangsfall sind die Kapitalkosten fiir die Fremdfinanzierung mit 4,7% bedeutend gerin-
ger als die Selbstfinanzierung (5,7%) oder die Beteiligungsfinanzierung (6,6%). Diese Bevor-
zugung ist eine unmittelbare Konsequenz der Abziehbarkeit von Zinsaufwendungen auf der
Unternehmensebene. Im Gegensatz zur Unternehmensebene unterscheiden sich zudem die
Durchschnitte fiir die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung erheblich. Die Griinde dafiir werden
im Abschnitt 5.4.2 anhand der Effektivsteuerbelastungen in den einzelnen Mitgliedstaaten ge-
nauer erldutert. Ein dhnliches Bild wie bei den Kapitalkosten ergibt sich bei Betrachtung der
EATR, da auch dort die Fremdfinanzierung mit 28,4% eine bedeutend geringere Effektivsteu-
erbelastung aufweist.
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Tabelle 5.8: Auswirkung der Fundamentalreformen auf die Kapitalkosten und EATR (EU-
Durchschnitt, Gesamtebene)

Fundamentalreform
Ausgangsfall
CBIT ACE/ACC COCA

SF 5,7 6,8 3,7 4.8
Kapital- BF 6,6 6,9 4,6 4,9
kosten FF 4,7 6,8 4,7 4,8
(%) 5,5 6,8 42 4,8
SF 31,3 23,9 25,7 15,8
BF 33,8 24.2 28,1 16,1

EATR
FF 28,4 23.9 28.4 15,7
(%] 30,5 24,0 26,9 15,8

Kapitalkosten und EATR in %
FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung
@ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF

Die Ergebnisse fiir die Fundamentalreformen machen zunichst deutlich, dass vollstindige Fi-
nanzierungsneutralitit auf der Gesamtebene nicht von allen Reformoptionen gewéhrleistet
wird. Lediglich die CBIT und die COCA erreichen dieses Ziel, wihrend bei ACE/ACC immer
noch ein grofler Unterschied zwischen Selbst- und Beteiligungsfinanzierung festzustellen ist.
Wie die spétere Analyse der linderspezifischen Wirkungen der Reformen in Abschnitt 5.4.2
zeigen wird, muss die Besteuerung bei den Kapitalgebern gewissen Anforderungen geniigen,
um eine gleiche Steuerbelastung zwischen Fremd- und Beteiligungsfinanzierung im Falle der
ACE/ACC zu erreichen. Die in Tabelle 5.8 préasentierten sehr dhnlichen Werte von 4,6% (Be-
teiligungsfinanzierung) bzw. 4,7% (Fremdfinanzierung) sind lediglich ein Resultat der Durch-
schnittsbildung iiber die 28 Mitgliedstaaten und bediirfen einer genaueren Analyse.

Die CBIT beeinflusst die Kapitalkosten aller drei Finanzierungswege, da neben der Nichtab-
zugsfahigkeit der Zinsaufwendungen auf Unternehmensebene auch die Abschaffung der Be-
steuerung von Dividenden, VerduBerungsgewinnen und Zinseinkiinften einzubeziehen ist. Die
Kapitalkosten steigen von 5,7% auf 6,8% fiir die Selbstfinanzierung an, wéhrend der Anstieg
bei der Beteiligungsfinanzierung geringer ausfillt (von 6,6% auf 6,9%). Verglichen mit dem
Ausgangsfall fiihrt dies daher zu einer Verschlechterung der Investitionsbedingungen fiir In-
vestitionen, die mit einbehaltenen Gewinnen oder im Rahmen einer Beteiligungsfinanzierung
durchgefiihrt werden. Durch die Abschaffung der Zinsbesteuerung, die bei der Alternativanlage
relevant ist, steigt die aus Sicht der Kapitalgeber zu erzielende Nachsteuerrendite der Realin-
vestition an. Durch die vollstdndige Abschaffung der personlichen Einkommensbesteuerung

h.*8 Diese Ubereinstim-

sind die Kapitalkosten auf Unternehmens- und Gesamtebene identisc
mung lésst sich in gleicher Weise bei der EATR feststellen. Im Vergleich zum Ausgangsfall
reduziert sich die EATR aber erheblich, da der Ubergewinn, der unabhingig von der Finanzie-
rungsart im Modell stets als Dividende an den Kapitalgeber ausgeschiittet wird, keiner weiteren
Besteuerung mehr unterliegt. Das gewichtete Mittel der EATR reduziert sich so von 30,5% auf

24,0%.

483 Siehe Tabelle 5.4 fiir die Ergebnisse der Unternehmensebene.
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Die Einfithrung einer ACE reduziert die Kapitalkosten aus Gesellschaftersicht betréchtlich um
mehr als zwei Prozentpunkte. Die schon im Ausgangsfall vorhandene Differenz zwischen
Selbst- und Beteiligungsfinanzierung bleibt dennoch weiterhin bestehen. Selbstfinanzierte In-
vestitionen haben nun sogar betrichtlich geringere Kapitalkosten (3,7%) im Vergleich zur
Fremdfinanzierung (4,7%). Die augenscheinliche Finanzierungsneutralitit zwischen Beteili-
gungs- und Fremdfinanzierung ist lediglich ein Resultat der Durchschnittsbildung und ldsst sich
nur erreichen, sofern der kalkulatorische Zinssatz dem nominalen Marktzins entspricht. Die
gleichen Aussagen gelten fiir die Betrachtung der EATR.

Fiir die ACC ergeben sich dhnliche Implikationen wie im Falle der ACE, sofern der kalkulato-
rische Zins dem Marktzins entspricht. Fiir eine Finanzierungsneutralitit zwischen Beteiligungs-
und Fremdfinanzierung muss die Besteuerung der Kapitalgeber gewisse zusétzliche Bedingun-
gen erfiillen. Diese Bedingungen sind dhnlich zu dem Fall der ACE, allerdings ldsst sich die
Finanzierungsneutralitit fiir beliebige kalkulatorische Zinssitze erreichen. Auch hier lassen
sich die getroffenen Aussagen auf die EATR {ibertragen.

Die COCA beseitigt zunéchst als einzige Reform die Differenz zwischen Selbst- und Beteili-
gungsfinanzierung weitgehend, indem die Besteuerung der tatsdchlichen Dividendenertrige
und VerduBerungsgewinne abgeschafft wird. Verglichen zum Ausgangsfall reduzieren sich die
Kapitalkosten auf 4,8% fiir die Selbstfinanzierung und 4,9% fiir die Beteiligungsfinanzierung.
Die Finanzierungsneutralitit wird fiir alle drei Finanzierungswege dadurch erreicht, dass unab-
héngig von der Investition stets nur ein kalkulatorischer Betrag beim Kapitalgeber mit dem
gleichen Steuersatz belastet wird. Der Kapitalgeber ist hinsichtlich der Wahl der Finanzierungs-
form daher indifferent, sodass Finanzierungsneutralitit gewihrleistet ist. Bei den EATR ldsst
sich ein drastisches Absinken fiir alle drei Finanzierungswege feststellen, da einerseits nur noch
ein kalkulatorischer Betrag und nicht mehr die tatsdchlich erhaltene Dividendenzahlung beim
Kapitalgeber besteuert wird und gleichzeitig ein zusatzlicher kalkulatorischer Abzug auf Un-
ternehmensebene fiir Investitionen mit Selbst- und Beteiligungsfinanzierung eingefiihrt wird.

Eine wichtige Sensitivitdtsanalyse hinsichtlich der bisher getroffenen Aussage betrifft den Ef-
fekt unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssétze im Fall der ACE, ACC und COCA. Zudem
wurde betont, dass fiir eine Finanzierungsneutralitit zwischen Beteiligungs- und Fremdfinan-
zierung gewisse Bedingungen zu erfiillen sind. Diese sollen daher zundchst anhand der ldnder-
spezifischen Belastungsmalle hergeleitet werden, bevor im Abschnitt 5.4.4 auf die Effekte an-
derer kalkulatorischer Zinssitze eingegangen wird.

5.4.2 Landerspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf Grenzinvestitio-
nen (Kapitalkosten)

Analog zur Unternehmensebene zeigt Tabelle 5.9 die Kapitalkosten in jedem Mitgliedstaat im
Ausgangsfall und fiir die vier betrachteten Reformszenarien getrennt nach Finanzierungsart fiir
die Gesamtebene auf. Fiir ein besseres Verstdndnis wird zundchst auf die Kapitalkosten im
Ausgangsfall ndher eingegangen, um die Bedeutung der drei verschiedenen betrachteten Arten
der personlichen Einkommensbesteuerung (VerduBerungsgewinne, Dividenden, Zinsein-
kiinfte) fiir die einzelnen Finanzierungswege zu erldutern.
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Tabelle 5.9, Spalten 1-4 zeigen die Kapitalkosten der Gesamtebene fiir das Jahr 2015. Ver-
gleicht man die Ergebnisse mit denen der Unternechmensebene (Tabelle 5.6, Spalten 1-5) ist es
auffillig, dass die Kapitalkosten fiir die Selbstfinanzierung und Beteiligungsfinanzierung bei
Betrachtung der Gesamtebene geringer sind, als wenn ausschlielich die Unternehmensebene
betrachtet wird. Dies hingt mit dem sehr groBBen Einfluss der Besteuerung der Zinsertrige, d.h.
der betrachteten Alternativanlage, zusammen. Die Nachsteuerrendite, die ein Kapitalgeber von
einer Realinvestition verlangt, um sie als lohnenswert einzuschitzen, wird durch die Nachsteu-
errendite der Alternativanlage am Kapitalmarkt bestimmt. Deren Rendite wird annahmegeméf
mit dem Steuersatz fiir Zinsertrage besteuert. Diese Besteuerung reduziert die Nachsteuerren-
dite der Alternativanlage auf der Gesamtebene und damit die geforderte Nachsteuerrendite fiir
die Realinvestition. Die VerduBerungsgewinnbesteuerung spielt hauptsiachlich bei Investitionen
eine Rolle, die selbstfinanziert werden, da die Einbehaltung von mdglichen Dividendenzahlun-
gen den Wert des Anteils erhoht. 44 Die Besteuerung der Dividendenertriige ist bei Grenzin-
vestitionen lediglich bei der Beteiligungsfinanzierung relevant, da die Rendite als Dividende an
den Kapitalgeber ausgeschiittet wird. Bei fremdfinanzierten Investitionen entfaltet keine der
drei betrachteten Besteuerungsarten bei den Kapitalgebern eine mafigebliche Wirkung, da die
Rendite vollstindig an den externen Kapitalgeber in Form von Zinszahlungen flief3t.

Die gewichteten Kapitalkosten im Ausgangsfall variieren zwischen 4,4% in Zypern und 7,7%
in Spanien. Zypern hat einen sehr hohen Steuersatz von 30% fiir Zinsertrage, wiahrend Divi-
denden (17%) und VeriuBerungsgewinne (0%) deutlich geringer besteuert werden.**> Dies re-
duziert die Nachsteuerrendite der Alternativanlage aus Sicht der Kapitalgeber und fiihrt daher
auch zu einer Reduktion der Kapitalkosten im Fall der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung.
Die hohere Besteuerung von Dividenden im Vergleich zu Verdauf3erungsgewinnen fiihrt im End-
effekt zu geringeren Kapitalkosten fiir selbstfinanzierte Investitionen. Dieses Muster (hohere
Kapitalkosten bei Beteiligungsfinanzierung) findet sich in nahezu jedem Mitgliedstaat mit der
Ausnahme von Bulgarien, Lettland und der Slowakischen Republik. In diesen drei Mitglied-
staaten fiihrt eine Kombination aus einer niedrigen Besteuerung von Dividenden und hohen
Steuersitzen fiir VerduBBerungsgewinne zu einer Benachteiligung von selbstfinanzierten Inves-
titionen.

Trotz dieser unterschiedlichen Einfliisse der verschiedenen Besteuerungsarten auf Ebene des
Kapitalgebers ist die Bevorzugung der Fremdfinanzierung auch bei Betrachtung der Gesamt-
ebene gegeben. In allen Mitgliedstaaten auller GroBbritannien sind die Kapitalkosten fiir diesen
Finanzierungsweg am geringsten.*®® Dies macht die Analyse des Einflusses der unterschiedli-
chen Reformoptionen interessant.

484 Vol. fiir eine ausfiihrliche Erlduterung Lammersen (2005), S. 102-124.

485 In Tabelle AS.1 im Anhang findet sich eine Ubersicht iiber die einbezogenen Steuersitze beim Kapitalgeber
(Dividenden, Zinseinkiinfte, VerdauBerungsgewinne) fiir das Jahr 2015.

486 In GroBbritannien sind die Kapitalkosten fiir fremdfinanzierte Investitionen hoher als im Fall der Selbst- und
Beteiligungsfinanzierung. Dies ldsst sich auf den sehr hohen Steuersatz von 45% auf Zinseinkiinfte zuriickfiih-
ren, die die Kapitalkosten fiir Investitionen, die mit Eigenkapital finanziert sind, erheblich reduzieren.
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Die Auswirkungen der CBIT sind laut Tabelle 5.9, Spalten 5-8 je nach Mitgliedstaat sehr un-
terschiedlich. Generell steigen die Kapitalkosten fiir selbst- und beteiligungsfinanzierte Inves-
titionen an, da die Abschaffung der Besteuerung der Zinseinkiinfte bei der Alternativanlage die
geforderte Nachsteuerrendite grundsitzlich erhoht. Dieser Anstieg ist daher insbesondere in
Mitgliedstaaten mit sehr hohen Steuersitzen auf Zinseinkiinfte im relativen Vergleich zu Divi-
denden und VerduBerungsgewinnen betriachtlich. Dazu zdhlen Zypern, Frankreich und Gro3-
britannien. Mit Litauen und Luxemburg gibt es aber gleichzeitig zwei Mitgliedstaaten, bei de-
nen sich die Kapitalkosten der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung reduzieren. Diese Mit-
gliedstaaten zeichnen sich durch hohe Besteuerung von Dividenden und VerduBerungsgewin-
nen im Vergleich zu Zinseinkiinften im Ausgangsfall aus. Die Kapitalkosten werden durch die
Abschaffung der Zinsbesteuerung insofern nur wenig erhoht und der Effekt wird durch die vor-
teilhafte Abschaffung der Dividenden- und VerduBerungsgewinnbesteuerung iiberkompensiert.
In Irland und Ungarn reduzieren sich lediglich die Kapitalkosten der Beteiligungsfinanzierung,
was mit hohen Steuersédtzen auf Dividendeneinkiinfte im Vergleich zur VerduBerungsgewinn-
und Zinsbesteuerung erklédrt werden kann.

Bei der ACE/ACC reduzieren sich die Kapitalkosten fiir die Selbstfinanzierung und Beteili-
gungsfinanzierung in allen Mitgliedstaaten erheblich (Tabelle 5.9 , Spalten 9 und 10). Eine sehr
grof3e Reduktion ldsst sich in Frankreich feststellen, wo die Kapitalkosten im Fall der Selbstfi-
nanzierung sogar negativ werden und -0,4% betragen, wihrend die Kapitalkosten fiir die Be-
teiligungsfinanzierung 1,6% sind. Diese sehr geringen bzw. sogar negativen Kapitalkosten las-
sen sich durch folgende Umsténde erkldren: Zunédchst werden Zinsertrdge in Frankreich sehr
hoch besteuert, was die Kapitalkosten der Gesamtebene erheblich reduziert. So betragen die
Kapitalkosten fiir die Selbstfinanzierung bereits im Ausgangsfall nur 4,0%. Hinzu kommt, dass
der kalkulatorische Zinsabzug auf Unternehmensebene vor allem in Hochsteuerldindern wie
Frankreich vorteilhaft ist. Dies lésst sich ebenso anhand anderer Mitgliedstaaten wie Deutsch-
land erkennen, bei denen die Kapitalkosten der Gesamtebene stérker sinken als in Mitgliedstaa-
ten mit niedrigen Korperschaftsteuersidtzen wie Bulgarien oder Zypern.

Zusétzlich ist auffdllig, dass die Kapitalkosten fiir die Beteiligungsfinanzierung und die Fremd-
finanzierung in elf Mitgliedstaaten (Dénemark, Deutschland, Kroatien, Lettland, Osterreich,
Polen, Ruminien, Slowenien, Spanien, Schweden, Tschechische Republik) bei ACE/ACC
identisch sind. In all diesen Mitgliedstaaten werden Dividendenertridge und die Zinsertrage der
Alternativanlage gleich besteuert. Bei einer fremdfinanzierten Investition hat die Besteuerung
der Kapitalgeber grundsétzlich nur einen sehr geringen Einfluss auf die Kapitalkosten. Der mar-
ginale Ertrag der Investition wird in diesem Fall als Zinszahlung an den externen Kapitalgeber
ausgekehrt und unterliegt dort der Zinsbesteuerung. Daher ergibt sich ein analoges Ergebnis
zur Alternativanlage und die Zinsbesteuerung ist daher irrelevant fiir die Hohe der Kapitalkos-
ten.*®” Im Fall der Beteiligungsfinanzierung im ACE/ACC-Szenario erhilt der Kapitalgeber
Dividendenertrige, die genau der Rendite der Alternativanlage entsprechen. Die Bemessungs-
grundlage auf Unternehmensebene betrégt wie im Fall der Fremdfinanzierung hier null, sofern
der kalkulatorische Zins dem Marktzins entspricht. Werden Dividendenertridge und die Ertrige

47 Vgl. Lammersen (2005), S. 105. Siehe auch Tabelle 5.2.
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aus der Alternativanlage mit dem gleichen Steuersatz besteuert, so entfaltet die Besteuerung
beim Kapitalgeber analog zur Fremdfinanzierung insgesamt keine Wirkung auf die Hohe der
Kapitalkosten.

Werden Dividendenertrige hoher besteuert als Ertrdge der Alternativanlage, ist die Steuerbe-
lastung der Grenzrendite fiir beteiligungsfinanzierte Investitionen hoher, was zu hoheren Kapi-
talkosten fiihrt. Dies ist der Fall in Belgien, Irland, Litauen, Luxemburg, den Niederlanden und
Ungarn. Die umgekehrte Entwicklung (hohere Kapitalkosten fiir die Fremdfinanzierung) lasst
sich in neun Mitgliedstaaten beobachten (Bulgarien, Finnland, Frankreich, Griechenland, Grof3-
britannien, Italien, Portugal, Slowakische Republik, Zypern), bei denen Dividendenertrige stets
geringer besteuert werden als die Zinseinkiinfte aus der Alternativanlage.

Der entscheidende Unterschied zwischen der ACC und der COCA besteht darin, dass lediglich
der kalkulatorische Betrag, der auf der Unternehmensebene abgezogen wird beim Anteilseigner
besteuert wird. Fiir die Besteuerung dieses Betrags wird der urspriingliche Steuersatz auf Divi-
dendenertridge verwendet und es ist irrelevant, ob die Investition mittels Selbst-, Beteiligungs-
oder Fremdfinanzierung durchgefiihrt wird. Im Fall der Fremdfinanzierung kann der Kapital-
geber seine Mittel am Kapitalmarkt anlegen und wird mit dem gleichen kalkulatorischen Betrag
besteuert, wie wenn er die Realinvestition durchgefiihrt hitte. Da unabhingig von der Finan-
zierungsform stets die gleiche Bemessungsgrundlage und der gleiche Steuersatz beim Kapital-
geber zur Anwendung kommen, beeinflusst die Besteuerung die Finanzierungsentscheidung
nicht.

Daher sind die Kapitalkosten der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung fiir die COCA im Ver-
gleich zu allen anderen Szenarien in allen Mitgliedstaaten identisch. Differenzen verbleiben
lediglich in Estland und Frankreich, was mit der unterschiedlichen Besteuerung von einbehal-
tenen und ausgeschiitteten Gewinnen auf der Unternehmensebene zusammenhéngt. Bei der
Selbstfinanzierung reduzieren sich die Kapitalkosten nach einer COCA-Reform in den meisten
Mitgliedstaaten erheblich. Einzig in Zypern, Frankreich, GroBbritannien, Italien und der Slo-
wakischen Republik steigen diese im Vergleich zum Ausgangsfall an. In diesen Mitgliedstaaten
werden VerduBerungsgewinne im Ausgangsfall geringer als Dividendenertrige besteuert. Da
fiir die Besteuerung des kalkulatorischen Betrags der vorherige Steuersatz auf Dividendener-
trige angenommen wird, steigt die Steuerbelastung in diesen Mitgliedstaaten an. Bei der Betei-
ligungsfinanzierung lésst sich das durchgidngige Absinken der Kapitalkosten in den Mitglied-
staaten hauptsdchlich mit der Einfithrung des zusétzlichen Abzugs auf der Unternehmensebene
erkldren. Fremdfinanzierte Investitionen reagieren auf die Einfiihrung einer COCA nur sehr
geringfiigig, da die personliche Einkommensbesteuerung hier kaum eine Rolle spielt. Kleinere
Anstiege der Kapitalkosten wie in Belgien oder Dédnemark lassen sich mit einem hoheren Steu-
ersatz auf den kalkulatorischen Betrag im Vergleich zu den Zinsertrdgen erkldren. Insgesamt
lasst sich mit der Einfiihrung einer COCA das Ziel der Finanzierungsneutralitéit in nahezu allen
Mitgliedstaaten somit auch bei Betrachtung der Gesamtebene erreichen.
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5.4.3 Landerspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf profitable Investi-
tionen (EATR)

Im Gegensatz zur Grenzinvestition beeinflusst der Dividendensteuersatz die Hohe der EATR
der Gesamtebene fiir alle Finanzierungsarten. Grund dafiir ist, dass die erzielte Uberrendite im
Devereux/Griffith-Modell stets an die Anteilseigner in Form einer Dividende ausgeschiittet
wird. Tabelle 5.10 zeigt die EATR der Gesamtebene in allen Mitgliedstaaten fiir den Ausgangs-
fall und jede der vier Reformoptionen getrennt nach den einzelnen Finanzierungswegen.

Im Ausgangsfall hat Bulgarien mit 11,7% die niedrigste EATR, was sich durch die Kombina-
tion von geringen Steuersédtzen auf Unternehmensebene und einer geringen Dividendensteuer-
belastung ergibt. Andere Lénder wie z. B. Irland haben einerseits sehr geringe Korperschaft-
steuersitze (12,5%), besteuern Dividendenertrdge im Rahmen der personlichen Einkommens-
besteuerung andererseits aber sehr hoch (51%). In zwei Mitgliedstaaten (Malta, Slowakische
Republik) sind die EATR der Gesamtebene sogar geringer wie auf der Unternechmensebene.
Malta hat ein Vollanrechnungssystem, wéhrend die Slowakische Republik Dividendenertrige
generell nicht besteuert. Der Kapitalwert der Investition steigt im Vergleich zur Unternehmens-
ebene zusitzlich an, da ein geringerer Diskontierungsfaktor aufgrund der Besteuerung der Al-
ternativanlage zur Anwendung kommt.**® Dies fiihrt insgesamt zu einer geringeren EATR. Das
Vollanrechnungssystem fiihrt in Malta zu einer gleichen EATR fiir die Beteiligungsfinanzie-
rung und die Selbstfinanzierung. Abgesehen davon ldsst sich keine Finanzierungsneutralitit
feststellen.

Bei der CBIT lésst sich das Absinken der EATR mit der Abschaffung der Dividendenbesteue-
rung in den meisten Mitgliedstaaten erkléren (Tabelle 5.10, Spalten 5-8). Nur in Malta und der
Slowakischen Republik kommt es zu einem Anstieg, da sich die Abschaffung der Besteuerung
der Alternativanlage negativ auf die Hohe des Kapitalwerts und damit die EATR auswirkt. Bei
Malta kommt hinzu, dass die Belastung durch die Kdrperschaftsteuer auf Unternehmensebene
nicht mehr durch ein Vollanrechnungssystem ausgeglichen wird. Die stirksten Reduzierungen
lassen sich in Mitgliedstaaten mit hohen Dividendensteuersétzen wie Irland finden, wo die Ef-
fektivsteuerbelastung von 43,2% auf 15,9% absinkt. Ahnlich starke Effekte lassen sich in Di-
nemark beobachten.

Bei der ACE und ACC sind sich laut Tabelle 5.10, Spalten 9-12 die hochsten Reduktionen in
Malta und der Slowakischen Republik feststellbar. Von der Einfiihrung eines kalkulatorischen
Zinsabzugs auf Unternehmensebene profitieren diese beiden Mitgliedstaaten am meisten, da
die zusitzliche Dividende beim Anteilseigner keiner weiteren Besteuerung mehr unterliegt. Da-
her reduzieren sich die EATR fiir die Beteiligungsfinanzierung um 51,3% (Malta) bzw. 49,4%
(Slowakische Republik). Geringer sind die Reduzierungen in Mitgliedstaaten mit hohen per-
sonlichen Einkommensteuersdtzen. So reduziert sich die EATR in Irland lediglich um 8,2%,
wihrend in anderen Mitgliedstaaten mit geringen personlichen Einkommensteuersétzen wie
Bulgarien und Kroatien die EATR um mehr als 20% sinken.

488 Siehe Gleichung (5.3).
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Die sehr betrachtlichen Reduzierungen bei der COCA lassen sich hauptsidchlich mit der Ab-
schaffung der Besteuerung der tatsdchlichen Dividendenertrage erkldren. Es wird lediglich ein
kalkulatorischer Betrag besteuert, wihrend die Uberrendite steuerfrei vereinnahmt wird. Im
Vergleich zum Ausgangsfall ist die Bemessungsgrundlage daher erheblich reduziert. Zugleich
erhoht sich die Hohe dieser steuerfreien Einkiinfte durch den zusétzlichen Abzug auf Unterneh-
mensebene betrachtlich. Vergleicht man die Ergebnisse flir die einzelnen Mitgliedstaaten in
Tabelle 5.10, Spalten 13-16 wird deutlich, dass Mitgliedstaaten mit sehr hohen Dividenden-
steuersdtzen im Ausgangsfall nach Einfiihrung einer COCA eine erheblich geringere EATR
aufweisen. So sinken die EATR in Irland und Dianemark bei Selbst- und Beteiligungsfinanzie-
rung um mehr als 60% ab. Bei Malta betrigt die Reduktion im Fall der Beteiligungsfinanzie-
rung lediglich ca. 2%. Die hohere Reduktion bei der Selbstfinanzierung ldsst sich auf die Ab-
schaffung der VerduBerungsgewinnbesteuerung zurlickfiihren.

5.4.4 Effekte anderer kalkulatorischer Zinssatze

Bei der bisherigen Analyse wurde fiir die ACE, ACC und COCA stets von einem kalkulatori-
schen Zins von 7,1% ausgegangen. Die Analyse hat allerdings gezeigt, dass insbesondere fiir
eine Finanzierungsneutralitdt zwischen Beteiligungs- und Fremdfinanzierung bei der ACE und
ACC eine gleiche Besteuerung von Dividendenertragen und den Einkiinften aus der Alterna-
tivanlage notwendig ist. Zunéchst zeigt Tabelle 5.11 die ungewichteten Durchschnitte {iber alle
28 EU-Mitgliedstaaten bei Betrachtung verschiedener kalkulatorischer Zinssitze (5% und 9%)
auf.

Tabelle 5.11: Auswirkung unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssatze (Schutzzins) auf den EU-
Durchschnitt fir ACE, ACC und COCA (Gesamtebene)

ACE ACC COCA
Schutzzins  Schutzzins | Schutzzins Schutzzins | Schutzzins Schutzzins
5% 9% 5% 9% 5% 9%
SF 4,3 3,2 43 3,2 5.4 4,3
Kapital- BF 53 4,1 53 4,1 5,5 4,3
kosten FF 4,7 4,7 5.4 42 5.4 43
(%] 4,6 3,8 4,8 3,6 5,4 4,3
SF 27,4 24,1 27,4 24,1 18,2 13,5
BF 29,9 26,6 29.9 26,6 18,5 13,8
EATR
FF 28.4 28.4 30,1 26,8 18,1 13,5
0] 28,0 25,8 28,6 253 18,2 13,6

Kapitalkosten und EATR in %
FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung
@ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF

Grundsétzlich lésst sich zunédchst erkennen, dass die festgestellte Vorteilhaftigkeit der Selbstfi-
nanzierung im Fall der ACE und ACC auch fiir andere kalkulatorische Zinssétze erhalten bleibt.
Bei der COCA ist die Finanzierungsneutralitidt unabhingig vom kalkulatorischen Zinssatz auf-
grund der einheitlichen Behandlung aller Investitionen und Finanzierungswege stets gegeben.
Bei der ACC scheint die Finanzierungsneutralitit zwischen Beteiligungs- und Fremdfinanzie-
rung gegeben, wihrend dies fiir die ACE nicht erfiillt ist. Bereits bei der Beschreibung des
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Grundfalls wurde aber betont, dass die sehr dhnlichen Resultate lediglich ein Effekt der Durch-
schnittsbildung sind.*® Tabelle 5.12 zeigt daher die Kapitalkosten fiir die Beteiligungsfinan-
zierung und Fremdfinanzierung im Falle unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssdtze fiir Ir-
land, Italien und Osterreich auf.**® In Osterreich werden Dividendenertriige und Zinseinkiinfte
genau gleich besteuert, wihrend die anderen zwei Mitgliedstaaten jeweils eine geringere Be-
steuerung von Dividendenertrigen (Italien) bzw. Zinseinkiinften (Irland) vorsehen.

Tabelle 5.12: Kapitalkosten fir ACE und ACC bei unterschiedlichen kalkulatorische Zinssatze
in Irland, Italien und Osterreich (Gesamtebene)

ACE ACC
Schutzzins  Schutzzins Schutzzins | Schutzzins Schutzzins  Schutzzins
5% 7,1% 9% 5% 7,1% 9%
AT BF 53 4,6 4,0 5,3 4,6 4,0
FF 4,6 4,6 7 4,6 53 7 4,6 4,0
IE BF 7,0 6,6 6,2 7,0 6,6 6,2
FF | 4% 9 49 53 49 46
IT BF 5,1 43 3,6 5,1 43 3,6
FF 4,6 4,6 4,6 5,5 4,6 3,0

Kapitalkosten in %

Aus Tabelle 5.12 wird deutlich, dass die Finanzierungsneutralitidt zwischen Beteiligungs- und
Fremdfinanzierung auf der Gesamtebene nur erreicht werden kann, sofern Dividendenertrége
und Zinseinkiinfte wie in Osterreich gleich besteuert werden. Bei der ACC ist dies allerdings
im Gegensatz zur ACE unabhingig von der Hohe der gewihlten kalkulatorischen Verzinsung.
Werden Dividendenertrdage und Zinseinkiinfte unterschiedlich besteuert, sind die Kapitalkosten
fiir einen der Finanzierungswege flir die ACE wie auch fiir die ACC stets geringer. Dies ldsst
sich anhand von Irland und Italien exemplarisch beobachten.

5.5 Notwendige Anpassungen von Steuersatzen fur eine aufkommensneutrale Im-
plementierung von Fundamentalreformen und deren Konsequenzen

5.5.1 Aufkommensneutralitéat unter Verwendung des Devereux/Griffith-Modells

Die bisherige Analyse hat gezeigt, dass die theoretisch erzielbare Finanzierungsneutralitét
durch die Einfilhrung einer Fundamentalreform in vielen Mitgliedstaaten tatsdchlich erreicht
werden kann. Zugleich lie sich bereits bei Betrachtung der Durchschnittswerte fiir alle EU-
Mitgliedstaaten erkennen, dass die Maf3groBen der Effektivsteuerbelastungen (Kapitalkosten
und EATR) nach Einfiihrung einer Reform erheblich beeinflusst werden. In den einzelnen Mit-
gliedstaaten zeigten sich dariiber hinaus unterschiedlich starke Effekte der Fundamentalrefor-
men. Die Einfiihrung einer Fundamentalreform beeinflusst das Steueraufkommen der Mitglied-
staaten daher erheblich. Dies konnte die Mitgliedstaaten davon abhalten trotz der vielfachen
o6konomischen Probleme, die durch die mangelnde Finanzierungsneutralitit hervorgerufen wer-

489 Siehe Abschnitt 5.4.1.
40 Die linderspezifischen Kapitalkosten und EATR fiir verschiedene kalkulatorische Zinssitze finden sich im
Anhang in den Tabellen A5.6 bis A5.11.
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den, eine solche Reform in Angriff zu nehmen bzw. einer EU-weiten Einfithrung ihre Zustim-
mung zu erteilen. Daher soll im Folgenden auf sehr vereinfachte Weise gezeigt werden, welche
Anpassungen des Steuersystems fiir eine aufkommensneutrale Einfiihrung einer Fundamental-
reform nétig wiren.

Die Vorgabe der Aufkommensneutralitit wird dabei als erfiillt angesehen, sofern die EATR
eines Reformszenarios (mit implementierter Fundamentalreform) der EATR des Ausgangsfalls
(ohne Fundamentalreform) entspricht. Die EATR des Ausgangsfalls ist dabei durch den ge-
wichteten Durchschnitt der Finanzierungswege und der betrachteten Anlagegiiter gegeben.*!
Da die EATR als diskontierte Steuerzahlung verstanden werden kann,*? wird durch diese Vor-
gehensweise erreicht, dass vor und nach der Einflihrung einer Fundamentalreform die Steuer-
zahlung konstant bleibt. Im Vergleich zu existierenden Mikrosimulationsstudien wie Finke et
al. (2014) stellt die gewdhlte Methodik eine starke Vereinfachung dar, da implizit davon aus-
gegangen wird, dass in jedem Mitgliedstaat nur ein reprasentatives Unternechmen beheimatet
ist. Belastungsverschiebungen zwischen verschiedenen Unternehmen kdnnen daher nicht iden-
tifiziert werden, obwohl diese signifikant sein kdnnen.*** In Studien mit allgemeinen Gleichge-
wichtsmodellen wird der Unternehmenssektor oftmals auch nur sehr vereinfacht dargestellt.***
Der Mehrwert der hier betrachteten Autkommensneutralitit ist daher hauptséchlich in der ge-
naueren Abschitzung moglicher Steuersatzanpassungen zu sehen, die durch die Verwendung

des Devereux/Griffith-Modell ermdglicht werden.

Grundsatzlich wird die Aufkommensneutralitdt wiederum getrennt fiir die Unternehmens- und
Gesamtebene untersucht. Auf der Unternehmensebene wird die Aufkommensneutralitit
dadurch gewihrleistet, dass der nominale Kdrperschaftsteuersatz so lange angepasst wird, bis
die EATR im Reformszenario der EATR des Ausgangsfalls entspricht.**> Bei Betrachtung der
Gesamtebene wird die Aufkommensneutralitit durch die Anpassung des Steuersatzes auf Divi-
dendeneinkiinfte erreicht. Die EATR der Gesamtebene ist dann nach der Reform und im Aus-
gangsfall identisch und der nominale Korperschaftsteuersatz bleibt in diesem Fall unveréndert.
Fiir die Berechnungen der autkommensneutralen Steuersitze kann auf den bereits in (5.5) for-
mulierten Zusammenhang zwischen EATR, EMTR, Kapitalkosten, dem tariflichen Kd&rper-
schaftsteuersatz © und dem Steuersatz auf Dividendeneinkiinfte nf' zuriickgegriffen werden.**
Fiir die Unternehmens- bzw. Gesamtebene ergeben sich die folgenden Gleichungen:

EA TRAusgangsfaII — EEMTR + p—p ',L_neutral (520)
p p

EATRAwoanssfell P ppyR 4 PBL [ yrewerat (1 _ )] (5.21)
p p

#1 Siche Tabelle 5.7, Spalte 4 und Tabelle 5.10, Spalte 4.

42 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 20; Schreiber et al. (2001), S. 9.

493 Vgl. Finke (2013), S. 109.

494 Vgl. De Mooij/Devereux (2011); Joint Research Center of the European Commission - IPTS (2016).

495 Mogliche Zusatzsteuern wie z. B. Zuschlagsteuern oder lokale Ertragsteuern werden als konstant bleibend
angenommen.

46 Die nominalen Steuersitze (Korperschaftsteuer und Dividenden) sind auch fiir die Kapitalkosten und die
EMTR relevant und miissen bei der Anpassung ebenfalls beriicksichtigt werden. Der Dividendensteuersatz ist
im Term , enthalten.
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Die EATR"*9"%* der Unternehmensebene in (5.20) bzw. der Gesamtebene in (5.21) stellt
jeweils den Ausgangspunkt der Berechnung dar. Auf der rechten Seite beider Gleichungen ent-
halten die Kapitalkosten und die EMTR die durch Einfiihrung einer Fundamentalreform beno-
tigten Anpassungen der Bemessungsgrundlage. Durch Iterationsverfahren ist es nun moglich,
die aufkommensneutralen Steuersitze " bzw. den Faktor Y’ zu berechnen. Damit ent-
spricht die rechte Seite der Gleichung der EATR**9**/*" und die Aufkommensneutralitit in

der hier verstandenen Weise ist gegeben.

Da die Berechnungen der aufkommensneutralen Steuersdtze durchgingig anhand der EATR
fiir die Unternehmens- bzw. Gesamtebene erfolgen, ist per Definition gewéhrleistet, dass sich
an der Attraktivitit des Standorts fiir profitable Investitionen nichts im Vergleich zum Aus-
gangsfall andert. Diese Sichtweise ist aber nur fiir das als repriasentativ angenommene Unter-
nehmen gegeben. Firmenspezifische Merkmale wie z. B. die Profitabilitit oder die Bedeutung
einzelner Finanzierungswege beeinflussen die Wirkung der Fundamentalreformen und damit
auch die Attraktivitét eines Standorts fiir profitable Investitionen. Diese Auswirkungen werden
im Folgenden nicht weiter betrachtet.

Bei der Beschreibung des Grundmodells in Abschnitt 5.2.1 wurde bereits betont, dass der tarif-
liche Steuersatz insbesondere die Hohe der EATR beeinflusst, wihrend die Kapitalkosten eher
durch Regelungen zur Bemessungsgrundlage beeinflusst werden. Eine aufkommensneutrale
Einfiithrung von Fundamentalreformen geht mit einer Modifikation der Bemessungsgrundlage
und einer Anderung der tariflichen Steuersitze einher. Je nach Ausgestaltung und Hohe der
benoétigten Steuersatzidnderung fiir eine autkommensneutrale Einfithrung konnen die Kapital-
kosten dadurch beeinflusst werden (Riickkopplungseffekt). Insofern konnte eine aufkommens-
neutrale Einfiihrung zusdtzliche negative oder positive Folgen hinsichtlich des Umfangs der
getdtigten Investitionen auslosen. Nach der grundsétzlichen Berechnung der autkommensneut-
ralen Steuersidtze werden die Kapitalkosten daher nochmals unter Beriicksichtigung dieser
neuen Steuersitze berechnet.

5.5.2 Berechnung aufkommensneutraler Steuersatze bei Einfihrung einer Fundamen-
talreform

5.5.2.1 Unternehmensebene

Fiir die Aufkommensneutralitit auf der Unternechmensebene wird der nominale K&rperschaft-
steuersatz in jedem Mitgliedstaat so lange angepasst, bis die EATR des Ausgangsfalls erreicht
ist. Da die CBIT eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage vorsieht, ist in diesem Fall eine
Absenkung des Kdorperschaftsteuersatzes moglich. Bei einer ACE ergibt sich die umgekehrte
Konsequenz, da die Einfiihrung in jedem Fall zu einer Verschmélerung der Bemessungsgrund-
lage fiihrt. Fiir die ACC/COCA kann keine klare Aussage getroffen werden, da dies entschei-
dend von der Bedeutung der einzelnen Finanzierungswege und der Hohe des kalkulatorischen
Zinssatzes abhéngt.

Tabelle 5.13 zeigt den Gesamtdurchschnitt der EATR iiber alle 28 EU-Mitgliedstaaten auf. Die
einbezogene EATR fiir jeden Mitgliedstaat ist dabei der Durchschnitt {iber die Finanzierungs-
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wege und Wirtschaftsgiiter. Zusétzlich ist der durchschnittliche nominale Korperschaftsteuer-
satz fir den Ausgangsfall sowie fiir die Berechnung aller Fundamentalreformen (20,5%) ent-
halten. Die letzten zwei Spalten zeigen den durchschnittlichen Korperschaftsteuersatz, der fiir
eine aufkommensneutrale Einfiihrung der Fundamentalreformen benétigt wird. Dieser unter-
scheidet sich in Abhéngigkeit von der gewihlten Reform und der Hohe des Schutzzinses.

Tabelle 5.13: Benétigte Anpassungen der tariflichen Korperschaftsteuersatze (KSt-Satz) fur eine
aufkommensneutrale Einfihrung einer Fundamentalreform (EU-Durchschnitt, Unternehmens-
ebene)

aufkommensneutraler Fall
EATR KSt-Satz .
KSt-Satz Anderung
Vor-Reform  Ausgangsfall 21,1 20,5 - -
CBIT 24,0 20,5 17,7 2,8
ACE (Schutzzins: 5%) 17,8 20,5 25,0 4.5
ACE (Schutzzins: 7,1%) 16,4 20,5 27,6 7,1
F“”r‘l‘"}‘:)“rf:]‘ta" ACE (Schutzzins: 9%) 15,1 20,5 30,5 10,0
ACC/COCA (Schutzzins: 5%) 18,6 20,5 23,8 3,2
ACC/COCA (Schutzzins: 7,1%) 16,4 20,5 27,6 7,1
ACC/COCA (Schutzzins: 9%) 14,4 20,5 323 11,8

EATR und KSt-Satz in %; Anderung in Prozentpunkten

Im Ausgangsfall betrdgt die durchschnittliche EATR 21,1% bei einem durchschnittlichen Steu-
ersatz von 20,5%. Nach der Einflihrung einer CBIT steigt die durchschnittliche EATR auf
24,0% an, sofern die Korperschaftsteuersétze nicht angepasst werden. Fiir eine autkommens-
neutrale Einfiihrung muss die durchschnittliche EATR wiederum 21,1% betragen. Basierend
auf den obigen Annahmen verlangt dies eine durchschnittliche Reduktion der tariflichen Steu-
ersitze in allen EU-Mitgliedstaaten um 2,8 Prozentpunkte von 20,5% auf 17,7%. Bei einer ACE
und ACC/COCA wird eine Erhohung des durchschnittlichen Korperschaftsteuersatzes um
7,1 Prozentpunkte notig, sofern von einem kalkulatorischen Zinssatz von 7,1% ausgegangen
wird. Ohne diese Anpassung reduziert sich die durchschnittliche EATR von 21,1% auf 16,4%.

Die geringere notwendige Anpassung fiir die ACC/COCA im Vergleich zur ACE bei einem
kalkulatorischen Zinssatz von 5% ldsst sich damit erkldren, dass in diesem Fall die Bemes-
sungsgrundlage durch den zusitzlichen Abzug fiir die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung ei-
nerseits geschmélert, andererseits durch den beschrinkten Zinsabzug fiir die Fremdfinanzie-
rung verbreitert wird. Bei der ACE kommt es demgegeniiber zu einer ausschlielichen Redu-
zierung der Bemessungsgrundlage, die eine durchschnittliche Erh6hung von 4,5 Prozentpunk-
ten fiir eine aufkommensneutrale Einfiihrung nétig macht. Mit 3,2 Prozentpunkten ist die not-
wendige Anpassung im Fall der ACC/COCA geringer. Der umgekehrte Fall tritt bei einem
Schutzzins von 9% ein, da die ACC/COCA hier die Bemessungsgrundlage in einem stdrkeren
Mafe als die ACE schmdlert.

Es ist auffillig, dass die notwendigen Anpassungen fiir die CBIT (-2,8 Prozentpunkte) bedeu-
tend geringer als im Fall der ACE und ACC/COCA sind. Dies lésst sich mit den angenommen
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Gewichtungen der einzelnen Finanzierungswege (55% Selbstfinanzierung, 10% Beteiligungs-
finanzierung, 35% Fremdfinanzierung) erkliren.*”’ Die Richtung der benétigten Anderungen
ist allerdings unabhingig von der angenommenen Gewichtung bei der CBIT bzw. der ACE
(Reduzierung bzw. Erhohung des tariflichen Steuersatzes) stets gleich. Bei der ACC héngt dies
vom kalkulatorischen Zinssatz ab.

Die generellen Schlussfolgerungen lassen sich bei Betrachtung der benotigten Steuersatzanpas-
sungen in den einzelnen Mitgliedstaaten bestétigten. Tabelle 5.14, Spalten 1 bis 5 beinhaltet
dazu zunéchst die EATR des Ausgangstfalls sowie die Wirkung der Fundamentalreformen unter
Anwendung der derzeitigen Korperschaftsteuersitze. Bei der ACE und ACC/COCA wird von
einem kalkulatorischen Zinssatz von 7,1% ausgegangen.**® In den folgenden Spalten werden
stets der aufkommensneutrale Steuersatz sowie die Anderung zum urspriinglichen Steuersatz
in Prozentpunkten dargestellt.

Bei der CBIT liegt die mogliche Reduktion des Korperschaftsteuersatzes zwischen 1,2 (Bulga-
rien) und 7,3 Prozentpunkten (Italien). In Mitgliedstaaten mit hoheren Korperschaftsteuersétzen
im Ausgangsfall sind die Anpassungen hoher wie z. B. in Frankreich oder Malta. Der hohere
Anstieg in Belgien und Italien ldsst sich damit erklédren, dass bei einer Einfiihrung einer CBIT
fiir diese beiden Mitgliedstaaten eine gleichzeitige Abschaffung der derzeit geltenden ACE-
Regelung angenommen wurde. Fiir Deutschland reduziert sich der nominale Korperschaftsteu-
ersatz von 15,0% auf 11,9%. Der Solidaritdtszuschlag und die Hohe des Gewerbesteuersatzes
werden im Rahmen der Berechnungen unveréndert beibehalten. Bei der ACE und ACC/COCA
sind wiederum in Mitgliedstaaten mit hohen Kdrperschaftsteuersdtzen im Ausgangsfall die um-
fangreichsten Anpassungen erforderlich. In Frankreich und Malta betragen die notwendigen
Erhohungen mehr als 11 Prozentpunkte.

47 Vgl. zu den Annahmen Abschnitt 5.2.1.
4% Die vereinfachten aufkommensneutralen Korperschaftsteuersitze fiir andere kalkulatorische Zinssétze in den
einzelnen Mitgliedstaaten sind im Anhang in TabelleA5.12 enthalten.
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Tabelle 5.14: Bendtigte Anpassung der tariflichen Korperschaftsteuersatze in den einzelnen Mit-
gliedstaaten fiir eine aufkommensneutrale Einfihrung (Unternehmensebene)

€) (2 3) C)) ) (6) @) (®) ) (10) (11
Ausgangsfall EATR-FL;Q(rj%mentalre- KSt-Satz bei aufkommensneutraler Einfilhrung
KSt- ACC/ - ~ T ACC/ -
EATR Satz CBIT ACE COCA CBIT ASE?Zt ACE ASI;tSZt COCA Aslgtszt
AT 23,0 25,0 26,0 17,3 17,3 22,1 -2,9 33,3 8,3 333 8,3
BE 27,8 33,0 33,7 21,9 21,9 27,0 -6,0 42,6 9,6 42,6 9,6
BG | 90 100 | 102 67 6.7 8.8 12 135 35 135 35
CY 15,2 12,5 17,2 13,0 13,0 10,5 -2,0 15,8 3,3 15,8 3,3
czZ 16,7 19,0 19,0 12,4 12,4 16,7 -2,3 25,7 6,7 25,7 6,7
DE | 282 150 | 315 2201 221 | 119 3,1 | 238 8,8 23,8 8,8
DK 21,3 23,5 242 16,0 16,0 20,6 -2,9 31,7 8,2 31,7 8,2
EE 15,7 0,0 15,7 15,7 15,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EL 27,1 29,0 30,6 20,5 20,5 25,6 -3,4 38,3 9,3 38,3 9,3
ES 32,9 28,0 36,3 26,5 26,5 24,6 -3,4 37,8 9,8 37,8 9,8
FI 18,6 20,0 20,9 14,2 14,2 17,6 -2,4 27,1 7,1 27,1 7,1
FR 38,3 333 42,8 30,1 30,1 29,3 -4,0 44,5 11,2 44,5 11,2
HR 16,5 20,0 18,9 11,9 11,9 17,4 -2,6 27,6 7,6 27,6 7,6
HU 19,3 19,0 21,6 15,0 15,0 16,7 -2,3 25,6 6,6 25,6 6,6
IE | 141 125 | 159 107 107 | 107  -1,8 174 49 17,4 49
IT | 237 275 | 311 215 215 | 202 <73 | 309 34 | 309 34
LT 13,6 15,0 15,5 10,2 10,2 13,1 -1,9 20,7 5,7 20,7 5,7
LU | 255 210 | 291 189 189 | 176 34 = 308 98 308 98
LV 14,3 15,0 16,1 10,9 10,9 13,1 -1,9 20,4 5,4 20,4 5.4
MT 32,2 35,0 36,5 243 243 30,9 4,1 46,4 11,4 46,4 11,4
NL 22,5 25,0 25,6 16,9 16,9 22,0 -3,0 33,5 8,5 33,5 8,5
PL 17,5 19,0 19,8 13,2 13,2 16,7 2,3 25,3 6,3 25,3 6,3
PT 26,6 21,0 30,2 20,0 20,0 17,5 -3,5 31,0 10,0 31,0 10,0
RO | 148 160 | 168 112 112 | 140 20 = 216 5,6 21,6 56
SE | 194 220 | 220 146 146 | 194 26 | 295 75 | 295 75
SI 15,5 17,0 17,5 11,6 11,6 15,0 -2,0 22,6 5,6 22,6 5,6
SK | 19.6 220 | 223 146 146 | 193 27 | 297 77 | 297 17
UK | 21,5 200 | 240 170 170 | 178 22 = 26,1 6,1 26,1 6,1
EU28 | 21,1 20,5 24,0 16,4 16,4 17,7 -2,8 27,6 7,1 27,6 7,1

EATR und KSt-Satz in %; A KSt-Satz in Prozentpunkten

5.5.2.2 Gesamtebene

Bei der Gesamtebene sollte fiir die Herstellung der Aufkommensneutralitit der Steuersatz auf

Dividendenertrige beim Kapitalgeber angepasst werden. Grundsétzlich sind wiederum die vier
Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC, COCA) zu betrachten. Fiir die CBIT und COCA
sind jedoch Besonderheiten zu beachten.

Die vollstidndige Implementierung einer CBIT fiihrt zu einer Abschaffung der personlichen Be-

steuerung bei den Kapitalgebern. Insofern ist die Anpassung des Steuersatzes auf Dividenden-

einkiinfte wie urspriinglich vorgesehen hier nicht méglich. Um dennoch eine autkommensneut-
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rale Einfilhrung zu erreichen, wird daher mangels Alternativen wiederum der tarifliche Korper-
schaftsteuersatz so angepasst, dass die EATR der Gesamtebene im Fall der CBIT dem Aus-
gangsszenario entspricht.

Bereits in Abschnitt 5.4.1 wurde deutlich, dass die COCA zu den grofiten Reduktionen der
EATR im Vergleich aller Fundamentalreformen fiihrt. Verantwortlich dafiir ist einerseits der
zusitzliche Abzug auf Unternehmensebene, andererseits die Freistellung der Uberrendite bei
den Kapitalgebern. Diese werden nun nicht mehr in Hohe der tatsdchlich erzielten Dividenden-
ertrige besteuert, sondern nur in Hohe des Betrags, der auf Unternehmensebene abgezogen
wurde. Fiir eine vereinfachte aufkommensneutrale Einfiihrung soll hier grundsétzlich der Steu-
ersatz auf das kalkulatorische Einkommen (Abzugsbetrag der Unternehmensebene) angepasst
werden.

Aufgrund der kombinierten Wirkung der Anderungen auf Unternehmensebene und beim Kapi-
talgeber ldsst sich eine aufkommensneutrale Einfiihrung in der hier betrachteten Form nur sehr
schwer realisieren. Dies soll durch das folgende Beispiel in Tabelle 5.15 illustriert werden. Ein
Unternehmen erwirtschaftet insgesamt eine Vorsteuerrendite von 20%, wodurch einem Kapi-
talgeber mit einem Anteil von 100 ein Vorsteuergewinn von 20 zuzurechnen ist, der in Form
einer Dividende ausgeschiittet wird. Der tarifliche Korperschaftsteuersatz und der Steuersatz
auf Dividendeneinkiinfte sollen jeweils 20% betragen. Der kalkulatorische Zinssatz bei Einfiih-
rung einer COCA wird fiir das Beispiel auf 5% normiert.

Tabelle 5.15: Beispiel zu den erforderlichen Anpassungen im Rahmen einer aufkommensneutra-
len Einfihrung einer COCA

COCA - auf-
Ausgangsfall COCA kommens-
neutral

Unternehmensebene

Vorsteuergewinn 20,0 20,0 20,0

COCA-Abzug - 5,0 5,0

Bemessungsgrundlage 20,0 15,0 15,0

Steuerbelastung 4,0 3,0 3,0

Nachsteuergewinn 16,0 17,0 17,0
Ebene der Kapitalgeber

Dividendenzahlung 16,0 17,0 17,0

Bemessungsgrundlage 16,0 5,0 5,0

Steuerbelastung 3,2 1,0 42

Nachsteuergewinn 12,8 16,0 12,8
Steueraufkommen (Gesamt) 7,2 4,0 7,2

Zunichst reduziert sich das Gesamtsteueraufkommen durch die Einfiihrung einer COCA von
7,2 auf 4,0 (ca. -44%). Soll eine aufkommensneutrale Einfilhrung durch die Anpassung des
Steuersatzes auf den kalkulatorischen Betrag von 5,0 beim Kapitalgeber erreicht werden, muss
dessen Steuerlast einen Wert von 4,2 aufweisen. Dies wiirde einem Steuersatz von 84% ent-
sprechen. In Abhéngigkeit der Annahmen konnten sich daher leicht aufkommensneutrale Steu-
ersitze von iiber 100% ergeben. Da dies nicht durchfiihrbar erscheint, wird im Folgenden von
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der Betrachtung einer aufkommensneutralen Einfithrung der COCA abgesehen. Somit werden
nur die CBIT, ACE und ACC betrachtet.

In analoger Weise zur Unternehmensebene werden in Tabelle 5.16 die notwendigen Anpassun-
gen des Korperschaftsteuersatzes (CBIT) bzw. des Steuersatzes auf Dividendenertrage (ACE,
ACC) dargestellt. Die EATR ist dabei wiederum der Durchschnitt tiber die Finanzierungswege
und Wirtschaftsgiiter tiber alle 28 EU-Mitgliedstaaten.

Tabelle 5.16: Bendtigte Anpassungen des tariflichen Kérperschaftsteuersatzes (KSt-Satz) bzw.
Dividendensteuersatz (DivSt-Satz) fiir eine aufkommensneutrale Einfiihrung einer Fundamen-
talreform (EU-Durchschnitt, Gesamtebene)

KSt Divst aufkommensneutraler Fall
EATR KSt- DivSt-
Satz Satz Satz Satz Anderung
Vor-Reform  Ausgangsfall 30,5 20,5 22,7 - -
CBIT 240 205 - | 271 - 6,6
ACE (Schutzzins: 5%) 28,0 20,5 22,7 - 26,7 4,0
ACE (Schutzzins: 7,1%) | 26,9 20,5 22,7 - 28,3 5,6
F””r‘i"’f‘c’:;f;‘ta" ACE (Schutzzins: 9%) | 258 20,5 22,7 ; 29,7 7,0
ACC (Schutzzins: 5%) 28,6 20,5 22,7 - 25,8 3,1
ACC (Schutzzins: 7,1%) | 26,9 20,5 22,7 - 28,3 5,6
ACC (Schutzzins: 9%) 25,3 20,5 22,7 - 30,5 7,8

EATR und KSt-Satz/DivSt-Satz in %; Anderung in Prozentpunkten

Die durchschnittliche EATR fillt von 30,5% auf 24,0% nach Einfiihrung einer CBIT. Mal3geb-
lich dafiir verantwortlich ist die Abschaffung der Besteuerung von Einkiinften bei den Kapital-
gebern. Unten den oben erlduterten Annahmen wiére eine Erhohung des durchschnittlichen Kor-
perschaftsteuersatzes von 6,6 Prozentpunkten erforderlich, um die EATR des Ausgangsfalls
wieder zu erreichen. Bei der ACE und der ACC sind im Fall eines Schutzzinses von 7,1%
durchschnittliche Erh6hungen von 5,6 Prozentpunkten fiir den Dividendensteuersatz erforder-
lich. Fiir andere kalkulatorische Zinssétze ergeben sich die gleichen Unterschiede zwischen
ACE und ACC wie auf der Unternehmensebene. Bei niedrigeren Schutzzinssétzen sind die not-
wendigen Anpassungen fiir die ACC geringer, da die Bemessungsgrundlage im Vergleich zur
ACE geringfiigiger geschmaélert wird. Fiir geringe kalkulatorische Zinssitze kdnnte sogar eine
Senkung des Dividendensteuersatzes erforderlich sein. Werden hohere kalkulatorische Zinss-
atze wie z. B. 9% festgelegt, muss im Fall der ACC der Dividendensteuersatz stéirker (7,8 Pro-
zentpunkte) als bei der ACE (7,0 Prozentpunkte) erhoht werden.

Um auf die Wirkungen in den einzelnen Mitgliedstaaten einzugehen, enthilt Tabelle 5.17 die
geforderten Anpassungen fiir jeden Mitgliedstaat. ACE und ACC werden dabei zusammenhén-
gend betrachtet. Nach der EATR und den relevanten tariflichen Steuersidtzen im Ausgangsfall
(Spalten 1-3) werden danach die Ergebnisse bei Implementierung der Fundamentalreformen
(Spalten 4-5) sowie die berechneten Anpassungen fiir eine aufkommensneutrale Einfithrung der
Fundamentalreformen (Spalten 6-9) prisentiert.
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Tabelle 5.17: Bendtigte Anpassung des tariflichen Kdrperschaftsteuersatzes (CBIT) bzw. des Di-
videndensteuersatzes (ACE/ACC) in den einzelnen Mitgliedstaaten fiir eine aufkommensneut-
rale Einfihrung (Gesamtebene)

Q) 2 3) “) &) (0) Q) (®) &)
Ausgangsfall EATR- Fundamen- au:‘<k%trnsra£32ns- aLIJDfIIZoSr;rSnaetrfs-
talreform
neutral neutral
KSt- DivSt- ACE/ AKSt- | ACE/ A DivSt-

EATR Satz Satz CBIT ACC CBIT Satz ACC Satz

AT 34,3 25,0 25,0 26,0 30,0 33,0 8,0 31,7 6,7
BE 37,7 33,0 25,0 33,7 33,2 37,1 4,1 32,5 7,5
BG 11,7 10,0 5,0 10,2 9,6 11,5 1,5 8,0 3,0
CY | 193 125 17,0 17,2 17,4 14,6 2,1 19,7 2,7
Ccz 22,6 19,0 15,0 19,0 18,9 22,7 3,7 20,3 53
DE 39,1 15,0 26,4 31,5 34,5 22,1 7,1 34,2 7,8
DK 41,7 23,5 42,0 24,2 38,6 41,1 17,6 46,7 4,7
EE 18,2 0,0 0,0 15,7 18,2 5,0 5,0 0,0 0,0
EL 33,8 29,0 18,0 30,6 28,4 32,0 3,0 27,0 9,0
ES 41,9 28,0 24,0 36,3 37,0 33,6 5,6 33,1 9,1
FI 32,1 20,0 28,0 20,9 28,9 31,1 11,1 32,9 49
FR 48,7 333 43,4 42,8 43,9 38,7 5,4 51,8 8,4
HR 22,2 20,0 14,0 18,9 18,2 23,4 34 19,6 5,6
HU 28,8 19,0 16,0 21,6 25,2 26,2 7,2 21,7 5,7
IE 43,9 12,5 51,0 15,9 42,2 39,3 26,8 534 2,4
IT 33,5 27,5 23,3 31,1 31,7 29,9 2,4 26,2 2,9
LT 25,1 15,0 15,0 15,5 22,2 25,2 10,2 19,3 43
LU 37,4 21,0 22,0 29,1 32,2 28,9 7.9 30,8 8,7
LV | 202 150 10,0 16,1 17,1 19,1 41 14,5 4,5
MT | 28,0 35,0 35,0 36,5 20,0 26,8 -8,2 44,1 9,1
NL 35,7 25,0 25,0 25,6 31,5 35,0 10,0 31,9 6,9
PL 27,0 19,0 19,0 19,8 23,5 26,0 7,0 242 52
PT 38,1 21,0 274 30,2 33,2 28,7 7,7 354 8,0
RO | 232 160 16,0 16,8 20,2 22,4 6,4 20,4 4.4
SE 34,2 22,0 30,0 22,0 30,8 34,3 12,3 35,1 5,1
SI 26,1 17,0 25,0 17,5 23,1 25,2 8,2 29,0 4,0
SK 18,1 22,0 0,0 22,3 13,1 17,8 -4,2 7,7 7,7
UK 324 20,0 37,5 24,0 29,1 27,7 7,7 41,7 4,2
EU28 | 30,5 20,5 22,7 24,0 26,9 27,1 6,5 28,3 5,6

EATR und KSt-Satz/DivSt-Satz in %; A KSt-Satz/A DivSt-Satz in Prozentpunkten

Wiederum bestitigen sich zu einem Grofteil die bereits aus dem EU-Durchschnitt gezogenen
Schliisse. Bei der CBIT ist auffillig, dass in Malta und der Slowakischen Republik eine Reduk-
tion des tariflichen Korperschaftsteuersatzes erforderlich ist. Dies hdangt damit zusammen, dass

Dividendenertrdge bereits im Ausgangsfall nicht (Slowakische Republik) bzw. nicht effektiv

aufgrund eines Vollanrechnungssystems (Malta) besteuert werden. Da die CBIT die Steuerbe-

messungsgrundlage auf der Unternehmensebene verbreitert und die Steuerbelastung hier somit

hoher ist, muss in diesen beiden Mitgliedstaaten eine Reduktion des tariflichen Korperschaft-

steuersatzes erfolgen. Insbesondere bei Mitgliedstaaten mit hohen Steuersidtzen auf Dividen-
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deneinkiinften im Ausgangsfall wie bei Irland miissen Erhohungen des tariflichen Korper-
schaftsteuersatzes von mehr als 15 Prozent erfolgen, um eine vereinfachte aufkommensneutrale
Implementierung zu erreichen. Fiir Estland muss fiir keine der betrachteten Reformen eine An-
passung erfolgen, da die Bemessungsgrundlage ausschlieBlich aus den ausgeschiitteten Gewin-
nen besteht und die Reform an sich keine Anderung hervorrufen. Die Anstiege bei der ACE
und ACC liegen zwischen 2,4 Prozentpunkten in Irland und 9,1 Prozentpunkten in Malta und
Spanien.*’ In diesen Mitgliedstaaten ist der Vorteil aus dem zusitzlichen Abzug auf Unterneh-
mensebene aufgrund des hohen Steuersatzes besonders hoch; entsprechend hoher muss die Kor-
rektur durch die Anpassung des Dividendensteuersatzes fiir eine aufkommensneutrale Imple-
mentierung auf der Gesamtebene ausfallen.

5.5.3 Kapitalkosten unter Berucksichtigung der aufkommensneutralen Steuersatze

5.5.3.1 Unternehmensebene

Die Kapitalkosten werden hauptsdchlich von den Regelungen zur Bemessungsgrundlagen be-
stimmt. Da eine autkommensneutrale Einfiihrung der Fundamentalreformen ,wie in Abschnitt
5.5.2.1 gezeigt, teils erhebliche Anderungen der tariflichen Steuersitze erfordert, konnten sich
Riickwirkungen auf die Kapitalkosten und damit den Umfang der getdtigten Investitionen er-
geben. Tabelle 5.18 zeigt die durchschnittlichen Kapitalkosten der EU-Mitgliedstaaten getrennt
nach Finanzierungsweg und den gewichteten Durchschnitt. Fiir jede Fundamentalreform wer-
den in zwei Spalten die Auswirkungen der aufkommensneutralen Steuersitze auf die Kapital-
kosten aufgezeigt. Die erste Spalte enthilt die Kapitalkosten nach Implementierung einer Fun-
damentalreform und unter Beibehaltung der urspriinglichen Steuersitze. In der zweiten Spalte
werden die Kapitalkosten unter Beriicksichtigung der autkommensneutralen tariflichen Kor-
perschaftsteuersitze prasentiert. Bei der ACE und ACC/COCA wird von einem kalkulatori-
schen Zinssatz von 7,1% ausgegangen.>%

Tabelle 5.18: Kapitalkosten fur die Fundamentalreformen unter aktuellen und angepassten
(aufkommensneutralen) Kérperschaftsteuersatzen im Vergleich zum Ausgangsfall (EU-Durch-
schnitt, Unternehmensebene)

Fundamentalreform
Ausgangs- CBIT ACE ACC/COCA
fall aktueller  angepasster | aktueller —angepasster | aktueller angepasster
KSt-Satz KSt-Satz KSt-Satz KSt-Satz KSt-Satz KSt-Satz
SF 6,7 6,8 6,5 4,7 4,5 4,7 4,5
BF 6,8 6,9 6,6 4,8 4,6 4,8 4,6
FF 4,7 6,8 6,5 4,7 4,5 4,7 4,5
/] 6,0 6,8 6,5 4,7 4,5 4,7 4,5

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung
@ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF

49 Die vereinfachten aufkommensneutralen Steuersitze fiir Dividendeneinkiinfte im Falle anderer kalkulatori-
scher Zinssitze in den einzelnen Mitgliedstaaten sind im Anhang in Tabelle A5.12 enthalten.

3% Die linderspezifischen Kapitalkosten fiir diesen Fall sowie andere kalkulatorische Zinssitze sind im Anhang
in den Tabellen A5.13 und A5.14 zu finden.
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Die Ergebnisse zeigen, dass sich die Kapitalkosten bei Verwendung der aufkommensneutralen
Steuersédtze nur geringfiigig fiir alle Fundamentalreformen &ndern. Im Falle der ACE und
ACC/COCA lidsst sich dies damit begriinden, dass die Steuerbemessungsgrundlage im Falle
einer Grenzinvestition null betrdgt, da der zugelassene Abzug genau der Rendite der Investition
entspricht. Erh6hungen der tariflichen Korperschaftsteuersitze sind hier somit irrelevant. Aber
auch bei der CBIT, bei der die Rendite der Grenzinvestition stets voll besteuert wird, kommt es
nur zu einer geringen Anderung. Dies lisst sich hier allerdings auch mit der geringfiigigen An-
passung des tariflichen Korperschaftsteuersatz fiir eine aufkommensneutrale Implementierung
von durchschnittlich 2,8 Prozentpunkten begriinden.

Auffallend ist, dass die Kapitalkosten unter Beriicksichtigung der aufkommensneutralen Steu-
ersitzen fiir alle Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC/COCA) stets niedriger sind als unter
Anwendung der tatsdchlichen Steuersitze, obwohl die CBIT eine Reduktion, die ACE sowie
die ACC/COCA aber eine Erhohung des tariflichen Korperschaftsteuersatzes erfordern. Bei der
CBIT unterliegt die Rendite der Grenzinvestition stets der vollen Besteuerung. Ein geringerer
tariflicher Steuersatz entfaltet daher eine leicht positive Wirkung auf die Kapitalkosten. Die
grundsétzliche Unabhdngigkeit der Kapitalkosten von der Hohe des tariflichen Kdrperschaft-
steuersatzes bei der ACE und ACC/COCA aufgrund der auf null reduzierten Bemessungs-
grundlage wurde bereits oben erwéhnt. Vor allem fiihren die Steuerersparnisse aufgrund von
Abschreibungsregelungen fiir die einzelnen Wirtschaftsgiiter dazu, dass die Kapitalkosten unter
der Vergleichsrendite einer Finanzanlage von 5% am Kapitalmarkt liegen. Werden die Steuers-
atze nun erhoht, erhdhen sich die Steuerersparnisse aufgrund der Abschreibungsregelungen und
die Kapitalkosten reduzieren sich erneut.

5.5.3.2 Gesamtebene

Tabelle 5.19 enthélt in dhnlicher Weise wie fiir die Unternehmensebene die Kapitalkosten der
Fundamentalreformen unter Beriicksichtigung der aktuellen tariflichen Steuersétze und der auf-
kommensneutralen Steuersitze.*! Fiir die CBIT wurde im Rahmen der aufkommensneutralen
Betrachtung fiir die Gesamtebene der tarifliche Korperschaftsteuersatz angepasst, wahrend fiir
die ACE und ACC der Einkommensteuersatz fiir Dividendeneinkiinfte beim Kapitalgeber an-
gepasst wurde. Fiir die COCA wurde eine aufkommensneutrale Implementierung ausgeschlos-

sen.>?

Aufgrund der Abschaffung der Besteuerung der Einkiinfte bei den Kapitalgebern muss bei der
CBIT der tarifliche Kdrperschaftsteuersatz bei der Gesamtebene im Vergleich zur Unterneh-
mensebene erhdht werden. Da die Grenzrendite vollstidndig der Besteuerung unterliegt, erhdhen
sich die Kapitalkosten von 6,8% auf 7,5%, was negative Folgen fiir den Investitionsumfang
haben kann. Bei der ACE und ACC bleiben die Kapitalkosten fiir die Selbstfinanzierung und
die Fremdfinanzierung unter Beriicksichtigung der aufkommensneutralen Steuersétze fiir Divi-
dendeneinkiinfte vollstindig unverdandert. Grund dafiir ist, dass diese Art der Besteuerung bei

301 Die landerspezifischen Kapitalkosten fiir diesen Fall sowie andere kalkulatorische Zinssitze sind im Anhang

in den Tabellen A5.15 und A5.16 zu finden.
302 Sjehe Abschnitt 5.5.1.
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Grenzinvestitionen, die mit selbst- oder fremdfinanziert sind, keinen Einfluss besitzt.’®* Fiir
beteiligungsfinanzierte Investitionen flihrt die Anhebung der Steuersédtze zu hoheren Kapital-
kosten, da die Grenzrendite, die der Kapitalgeber vereinnahmt, hoher belastet wird. Dennoch
sind die Kapitalkosten in diesem Fall (5,4%) geringer als in der Ausgangsbetrachtung (6,6%),
sodass auch bei einer aufkommensneutralen Implementierung positive Effekte fiir den Umfang
der getétigten Investitionen zu erwarten sind.

Tabelle 5.19: Kapitalkosten fur die Fundamentalreformen unter aktuellen und angepassten
(aufkommensneutralen) Kérperschaftsteuer- bzw. Dividendensteuersatzen im Vergleich zum
Ausgangsfall (Gesamtebene)

Fundamentalreform
Ausgangs- CBIT ACE ACC
fall aktueller angepasster aktueller angepasster aktueller angepasster
KSt-Satz KSt-Satz DivSt-Satz  DivSt-Satz | DivSt-Satz ~ DivSt-Satz
SF 5,7 6,8 7,5 3,7 3,7 3,7 3,7
BF 6,6 6,9 7,6 4,6 54 4,6 5,4
FF 4,7 6,8 7,5 4,7 4,7 4,7 4,7
/] 5,5 6,8 7,5 4,2 4,2 4,2 4,2

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung
@ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF

5.6 Zusammenfassung

5.6.1 Summarische Betrachtung der Auswirkungen von Fundamentalreformen

Die Untersuchung hat zunichst gezeigt, dass das Problem der mangelnden Finanzierungsneut-
ralitidt der Besteuerung in der EU sowohl bei Betrachtung der Unternehmens- wie auch der
Gesamtebene (Unternehmen und Kapitalgeber) weit verbreitet ist. Fiir die Beseitigung dieses
Problems stehen mit der CBIT, der ACE, der ACC und der COCA vier verschiedene Reformop-
tionen zur Verfligung, die sich in ihrer Ausgestaltung und ihren Spezifikationen grundlegend
unterscheiden. Die Berechnungen erfolgten einheitlich unter Verwendung des Devereux/Grif-
fith-Modells und verfolgten dabei ein mehrstufiges Vorgehen: Nach Quantifizierung der Wir-
kung der Fundamentalreformen auf die Effektivsteuerbelastungen in allen 28 EU-Mitgliedstaa-
ten wurden auf vereinfachte Weise Moglichkeiten fiir eine aufkommensneutrale Implementie-
rung der Fundamentalreformen aufgezeigt sowie auf die Konsequenzen einer aufkommensneut-
ralen Implementierung fiir die Kapitalkosten und damit den Investitionsumfang eingegangen.

Sofern die Finanzierungsneutralitdt ausschlieflich auf der Unternehmensebene adressiert wer-
den soll, wiirde die Einfiihrung einer CBIT zu einer Versagung des Abzugs von Zinsaufwen-
dungen fiir fremdfinanzierte Investitionen fiihren, wihrend bei der ACE ein zusétzlicher kalku-
latorischer Abzug fiir selbst- oder beteiligungsfinanzierte Investitionen gewéhrt werden wiirde.
Die ACC und auch die COCA wiirden zu einer Normierung des Abzugs von Zinsaufwendungen
bei der Fremdfinanzierung fithren und gleichzeitig einen zusétzlichen Abzug fiir selbst- und
beteiligungsfinanzierte Investitionen gewéhren. Die Ergebnisse der Untersuchung mit Hilfe des
Devereux/Griffith-Modells sind in Tabelle 5.20 zusammengefasst.

303 Siehe Abschnitt 5.4.1.
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Tabelle 5.20: Wirkung der Fundamentalreformen — Zusammenfassung (Unternehmensebene)

CBIT ACE ACC/COCA
Implementierung
" . . abhéngig vom
Anderung der Bemessungsgrundlage Verbreiterung Verschmilerung Schutzzins
Gewdihrleistung von Finanzierungs- o abhéngig vom o
neutralitit J Schutzzins J
positive Wirkung auf den Investitions- nein o abhéngig vom
umfang (Kapitalkosten) J Schutzzins
positive Wirkung auf die Standortat- nein o abhéngig vom
traktivitit (EATR) J Schutzzins
Aufkommensneutrale Implementie-
rung
. N abhéngig vom
Anderung des KSt-Satz Senkung Erhohung Schutzzins
Wirkung auf Standortattraktivitét % " "
(EATR) konstant konstant konstant
positive Wirkung auf den Investitions- nein o abhéngig vom
umfang (Kapitalkosten) ] Schutzzins

*: Gilt nur in der hier vereinfachten Betrachtungsweise der Aufkommensneutralitit.

Die CBIT gewihrleistet zwar eine Finanzierungsneutralitét, hat aber moglicherweise negative
Folgen fiir den Investitionsumfang und die Standortattraktivitit der EU-Mitgliedstaaten. Dies
wird dadurch bedingt, dass die vollstindige Nicht-Abzugsfihigkeit von Zinsaufwendungen zu
einem ,,Hochschleusen® der Effektivsteuermafle fiir fremdfinanzierte Investitionen auf den
Wert der eigenkapitalfinanzierten Investitionen fiihrt. Die ACE fiihrt im Gegensatz dazu zu
einem ,,Herabschleusen* der Kapitalkosten und der EATR von selbst- und beteiligungsfinan-
zierten Investitionen auf das Niveau der fremdfinanzierten Investitionen. Dadurch kdnnen sich
positive Wirkungen hinsichtlich des Investitionsumfangs und der Standortattraktivitit ergeben.
Die Finanzierungsneutralitét ist jedoch nicht vollstéindig gewéhrleistet, sondern hdngt entschei-
dend von der Hohe des kalkulatorischen Zinssatzes ab. Umgekehrt verhilt es sich bei der ACC:
Durch die ,,Nivellierung* der Effektivsteuermale fiir alle Finanzierungswege ist die Finanzie-
rungsneutralitit unabhingig von der Hohe des Schutzzinses gegeben, allerdings lassen sich die
Wirkungen hinsichtlich des Investitionsumfangs und der Standortattraktivitéit nicht vorhersa-
gen.

Will man das Ziel der Finanzierungsneutralitdt in der EU mit einer stimulierenden Wirkung fiir
Investitionen verkniipfen, so erscheint die ACE vorzugswiirdig. Die Diskriminierung der Ei-
genkapitalfinanzierung wird aufgrund der entscheidenden Wirkung des kalkulatorischen Zins-
satzes unter Umstédnden nicht vollstindig beseitigt, aber in jedem Fall abgemildert. An dieser
Beurteilung dndert sich nichts unter Beachtung einer aufkommensneutralen Implementierung.
In einer vereinfachten Betrachtungsweise kann das Ziel der Finanzierungsneutralitit bei gleich-
zeitiger Verbesserung der Investitionsbedingungen auch bei einer autkommensneutralen Ge-
staltung fiir die ACE erreicht werden.

Neben der Unternehmensebene wurden Moglichkeiten zur Herstellung der Finanzierungsneut-
ralitit zudem fiir die Gesamtebene untersucht. Fiir die CBIT und COCA wurden dabei Ande-
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rungen bei der Besteuerung der Kapitalgeber vorgenommen. Die CBIT wurde mit einer voll-
standigen Abschaffung der Besteuerung von Kapitaleinkiinften kombiniert. Bei der COCA wer-
den alle Kapitaleinkiinfte anhand eines einheitlichen Satzes und anhand eines einheitlichen kal-
kulatorischen Betrages unabhédngig von der Hohe der tatsdchlich erzielten Einkiinfte besteuert.
Die Ergebnisse fiir die Gesamtebene sind in Tabelle 5.21 zusammengefasst.

Tabelle 5.21: Wirkung der Fundamentalreformen — Zusammenfassung (Gesamtebene)

CBIT ACE ACC COCA
Implementierung
Anderung der Bemessungs- . . abhingig vom abhingig vom
grundlage (Unternehmens- Verbreiterung Verschmélerung Schutzzins Schutzzins
ebene)
Anderung bei der Besteue- Steuersatz/ Steu-
. Abschaffung - - erbemessungs-
rung der Kapitalgeber erundlage
abhéngig vom .
Gewihrleistung von Finan- . Schutzzins und abhingig von .
. - ja der Besteuerung ja
zierungsneutralitit der Besteuerung der Kapitaleebor
der Kapitalgeber prialg
positive Wirkung auf den abhineie vom
Investitionsumfang (Kapi- nein ja Sch ugt zgz i ja
talkosten)
positive Wirkung auf die abhiingie vom
Standortattraktivitat ja ja Sch ft zgz ins ja
(EATR)
Aufkommensneutrale Im-
plementierung
g;[czlerung des KSt-/DivSt- Erhhung (KSt)  Erhdhung (DivSt) abshcfﬁlugtlzi ;I/l(;m
. aufkommens-
X]ﬁl;?r(lg Aat;%S).tandortattrak— konstant* konstant* konstant* neutrale Imple-
mentierung nicht
positive Wirkung auf den abhiingie vom moglich
Investitionsumfang (Kapi- nein ja Sch ugt zgz ins
talkosten)

*: Gilt nur in der hier vereinfachten Betrachtungsweise der Aufkommensneutralitit.

Die Finanzierungsneutralitit bei der CBIT wird durch die vollstindige Abschaffung der Be-
steuerung bei den Kapitalgebern erreicht. Dies fiihrt zu einem Absinken der EATR, hat zugleich
aber negative Wirkung auf die Hohe der Kapitalkosten. Bei der ACE und der ACC héngt das
Erreichen der Finanzierungsneutralitit von der Hohe der Besteuerung der einzelnen Einkunfts-
arten (Dividenden, Zinsertridge, Verduflerungsgewinne) ab. Wie schon auf der Unternehmens-
ebene ist zusitzlich die Hohe des Schutzzinses fiir die ACE entscheidend. Davon hingen auch
die allgemeinen positiven oder negativen Wirkungen der ACC auf die Kapitalkosten und die
EATR ab. Die ACE und die COCA entfalten in dieser Hinsicht klar positive Wirkungen. Durch
die einheitliche Besteuerung aller Ertrige unabhingig von der Finanzierungsart kann bei der
COCA zudem das Ziel der Finanzierungsneutralitdt erreicht werden.

Ausgehend von dieser Analyse wire grundsitzlich die COCA vorzugswiirdig, da Finanzie-
rungsneutralitit und eine Verbesserung der Investitionsbedingungen erreicht werden. Mit der
Einflihrung einer COCA wiirden jedoch erhebliche Aufkommensverluste einhergehen, sodass
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eine aufkommensneutrale Einfiihrung nahezu nicht moglich ist und die COCA als reale Re-
formoption ausscheiden diirfte.>** Von den verbleibenden drei Reformoptionen ist daher auch
auf der Gesamtebene wiederum die ACE am besten geeignet, da die Eigenkapitalfinanzierung
in jedem Fall gestdrkt wird und in bestimmten Konstellationen sogar Finanzierungsneutralitét
auf der Gesamtebene erreicht werden kann.

5.6.2 Steuerpolitische Implikationen

Insgesamt wurde aufgezeigt, dass die Verbesserung der Finanzierungsneutralitit in Kombina-
tion mit einer Verbesserung der Investitionsbedingungen bei einer beabsichtigten aufkommens-
neutralen Einfithrung nur durch die ACE erreicht werden kann. Insofern deutet der Vorschlag
der EU-Kommission im Rahmen der GKB grundsitzlich in die richtige Richtung, da die AGI
zumindest Ahnlichkeiten zu einer ACE aufweist. Aufgrund der in Abschnitt 5.1.3 angefiihrten
Argumente ist die GKB jedoch nicht das richtige Mittel zur Stirkung der Finanzierungsneutra-
litdt. Es ist abschlieBend darauf einzugehen, dass auch das Aufgreifen einer Fundamentalreform
wie z. B. im Rahmen eines separaten Richtlinienentwurfs konzeptionelle Schwierigkeiten be-
reitet.

Die aufkommensneutrale Einfiihrung einer ACE-éhnlichen Regelung auf Unternehmensebene
miisste von einer Erhdhung der tariflichen Korperschaftsteuerséitze begleitet werden, um die
durch den zusitzlichen Eigenkapitalzinsabzug auftretenden Aufkommensverluste auszuglei-
chen. Eine Erhohung der tariflichen Korperschaftsteuersdtze widerspricht allerdings eindeutig
dem langjéhrigen Trend in der EU.%% Zudem haben Mitgliedstaaten wie Kroatien und Oster-
reich, die ACE-éhnliche Regelungen in der Vergangenheit implementiert hatten, diese damals
zugunsten einer Reduzierung des tariflichen Ké&rperschaftsteuersatzes abgeschafft.’%® Dies
konnte Mitgliedstaaten davon abhalten, einer Implementierung ihre Zustimmung zu erteilen.
Hier konnte ein Vorteil einer koordinierten Einfiihrung der ACE-Regelung liegen. Sofern sich
alle Mitgliedstaaten darauf einigen, ihre Korperschaftsteuersitze anzupassen, diirfte dieses Vor-
gehen weniger schédlich fiir die Position eines Mitgliedstaates innerhalb des EU-weiten Steu-
erwettbewerbs sein als bei einer unilateralen, rein nationalen Einfithrung. Auch lieBen sich die
Aufkommensverluste durch die Einfiihrung einer ACE mit einer inkrementellen Ausgestaltung
erheblich reduzieren. Bei einer inkrementellen Ausgestaltung werden lediglich Eigenkapitalzu-
wichse im Vergleich zu einem Referenzjahr begiinstigt. Berechnungen des Internationalen
Wihrungsfonds zeigen, dass die Auswirkungen auf das Steueraufkommen in diesem Fall be-

trichtlich geringer wiren.>"’

Fiir eine vollstdndige Beseitigung der derzeitigen Bevorzugung der Fremdfinanzierung miisste
in vielen Mitgliedstaaten zusitzlich die personliche Einkommensbesteuerung angepasst wer-
den. Eine alleinige Adressierung auf der Unternehmensebene wiirde die Verzerrungen, die
durch eine unterschiedliche Besteuerung von Kapitaleinkiinften (Dividenden, Zinsen, Verdu-

394 Siehe Abschnitt 5.5.2.2 fiir ein explizites Berechnungsbeispiel zur COCA.
395 Vgl. z. B. Devereux et al. (2008); Redoano (2014).

3% Vgl. Keen/King (2002), S. 417; Klemm (2007), S. 230.

397 Vgl. Internationaler Wahrungsfonds (2016), S. 29.



Koordination 186

Berungsgewinne) in den Mitgliedstaaten ausgeldst werden, nicht beseitigen. Ein solch umfas-
sender Vorschlag wiirde aber weit in die Gestaltung der Steuersysteme in den einzelnen Mit-
gliedstaaten eingreifen und wére daher nur sehr schwer zu realisieren. Fiir eine umfassende
Sicherstellung der Finanzierungsneutralitit konnten Mitgliedstaaten hier eher unilateral auf das

Konzept der Dualen Einkommensteuer zuriickgreifen.’%

Insgesamt diirfte die erfolgreiche Verabschiedung einer Richtlinie fiir eine verbesserte Finan-
zierungsneutralitit aufgrund der beschriebenen Komplexitit ein ambitioniertes Ziel sein. Die
Berechnungsergebnisse haben jedoch gezeigt, dass die Finanzierungsneutralitiit in den meisten
Mitgliedstaaten durch eine Fundamentalreform tatsachlich erreicht werden konnte. Ruft man
sich die zu Beginn des Kapitels beschriebenen vielfiltigen Probleme wie eine hohere Krisen-
anfilligkeit in Erinnerung, sollte dies ein Ansporn sein, die Verbesserung der Finanzierungs-
neutralitét in der gesamten EU in Angriff zu nehmen.

398 Vgl. Serensen (2005), S. 560-566; Schreiber/Spengel (2006), S. 278-282; Wiegard et al. (2008), S. 24; Griffith
et al. (2010), S. 981-989.
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6. Schlussbetrachtung

Nach dem angekiindigten Austritt Grof3britanniens hat die EU-Kommission den 27 verbleiben-
den Mitgliedstaaten fiinf unterschiedliche Szenarien fiir die Zukunft der EU vorgeschlagen.’®
In eines dieser Szenarien muss sich auch die kiinftige Steuerpolitik auf europdischer Ebene
einfiigen. Das Ziel der Arbeit war es, die bisherige Herangehensweise zu analysieren und darauf
aufbauend Schlussfolgerungen fiir die zukiinftige Entwicklung der Unternehmensbesteuerung
in der EU zu ziehen. Dazu wurden mit dem Steuerwettbewerb, der Rechtsdurchsetzung und der
Koordination die drei maB3geblichen Instrumente untersucht, die entscheidend Einfluss auf die
Unternehmensbesteuerung in der EU haben. Die Analysen erfolgten einheitlich anhand von
zukunftsorientierten Effektivsteuermalien, fiir die zunichst in Kapitel 2 eine Weiterentwicklung
des European Tax Analyzer erfolgte. Es wurde dargelegt, dass der neu definierte Indifferenz-
steuersatz mit dem tariflichen Kdrperschaftsteuersatz verglichen werden kann und in Verkniip-
fung mit der detaillierten Abbildung der Steuersysteme im European Tax Analyzer eine prézise
und leicht verstidndliche Abschitzung der zu erwartenden Effektivsteuerbelastungen verschie-
dener Investitionen erlaubt.

Bereits in der Einleitung wurde die Rolle einiger Mitgliedstaaten bei der Gewéhrung spezifi-
scher Steuervergiinstigungen fiir einzelne Unternehmen angesprochen. Um die Entwicklungen
der Steuerstrukturen und des Steuerwettbewerbs in der EU besser beurteilen zu konnen, erfolgte
in Kapitel 3 zunichst eine qualitative und quantitative Zeitreihenanalyse der Unternehmensbe-
steuerung von 1998 bis 2015 fiir die EU-25 Mitgliedstaaten. Neben einer insgesamt detaillier-
teren Untersuchung der Entwicklungen wurde im Vergleich zu bestehenden Arbeiten erstmals
der Zeitraum nach der Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise analysiert. Bei der qualitativen
Analyse konnte gezeigt werden, dass sich der bereits friiher festgestellte Trend des Absenkens
der Korperschaftsteuersitze bei einer gleichzeitigen Verbreiterung der Bemessungsgrundlage
bis zum Jahr 2015 unverdndert fortgesetzt hat. Diese Verbreiterung erfolgt nicht mehr haupt-
sdchlich iiber Abschreibungsregelungen, sondern durch die Einfiihrung von Zinsabzugs- oder
Verlustverrechnungsbeschrankungen. Zugleich wurde festgestellt, dass eine Senkung des tarif-
lichen Korperschaftsteuersatzes zumindest in den EU-15 Mitgliedstaaten im Zeitraum 2007 bis
2015 zunehmend von einer Erhohung des Dividendensteuersatzes fiir natiirliche Personen als
Anteilseigner begleitet wird.

Im Rahmen der quantitativen Untersuchung wurde zundchst deutlich, dass in den meisten
EU-15 Mitgliedstaaten die niedrigsten Effektivsteuerbelastungen der Gesamtperiode von
1998-2015 fiir das Jahr 2015 festzustellen sind, was als Anzeichen des anhaltenden Steuerwett-
bewerbs zu sehen ist. Gleichzeitig ergibt sich nach wie vor eine unverdndert hohe Variation der
effektiven Steuerbelastung bei Betrachtung aller EU-25 Mitgliedstaaten sowie der separat un-
tersuchten Gruppen der EU-15 und EU-10. Die EU-10 haben tendenziell geringere Effektivs-
teuerbelastungen auf der Unternehmensebene, die bei Einbezug der Anteilseignerbesteuerung
zu noch groBeren strukturellen Differenzen bei den Effektivsteuerbelastungen fiihren. Die im
Vergleich zur Unternechmensebene ansteigenden Effektivsteuerbelastungen der Gesamtebene

39 Vgl. Europdische Kommission (2017).
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fiir beide Gruppen in jiingster Zeit spiegeln die Erkenntnisse der qualitativen Analyse wider. Es
konnte zudem gezeigt werden, dass die dort festgestellte zunehmende Verbreitung von Zinsab-
zugsbeschriankungen den Betriebsausgabenabzug in einem Krisenszenario verhindern kann und
es somit zu einer verstirkten ertragsunabhingigen Besteuerung kommt. Abgesehen von einzel-
nen Mitgliedstaaten wie Deutschland und Ungarn wurde keine eindeutige Erh6hung anderer
Unternehmenssteuern aulerhalb der Korperschaftsteuer festgestellt.

Die Konsequenzen der unkoordinierten Unternehmensbesteuerung wurden bei der branchen-
spezifischen Untersuchung deutlich, da sich fiir die branchenspezifischen Effektivsteuerbelas-
tungen gerade bei der Betrachtung der Entwicklungen in einzelnen Mitgliedstaaten keine ein-
heitliche Entwicklung ergibt. Bei den grofenklassenspezifischen Effektivsteuerbelastungen
ergibt sich in Mitgliedstaaten mit groBenklassenspezifischen Steuersétzen ein weitgehend ein-
heitliches Bild, da kleine Unternehmen und Kleinstunternehmen stiarker von der oftmals beo-
bachteten Ausweitung des Anwendungsbereichs von reduzierten Steuersdtzen profitieren.
Gleichzeitig verdeutlicht die grole Anzahl an Mitgliedstaaten ohne groBBenklassenspezifische
Steuersétze, dass auch in dieser Frage kein einheitlicher Konsens innerhalb der EU besteht.

Die Zeitreihenanalyse hat nachgewiesen, dass sich der Steuerwettbewerb um die Ansiedlung
von Unternehmen innerhalb der EU trotz der Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise unvermin-
dert fortgesetzt hat. Die Unterschiede in den Effektivsteuerbelastungen sind unveréndert sehr
grof3, sodass steuerliche Einfliisse fiir Investitionsentscheidungen nach wie vor relevant sind.
MaBnahmen zur Gegenfinanzierung von Korperschaftsteuersatzsenkungen konnen mittlerweile
zu einer verstarkten ertragsunabhidngigen Besteuerung fithren oder verlagern die Steuerbelas-
tung auf immobilere Steuerbasen. Die Schirfe des Steuerwettbewerbs konnte in Zukunft durch
den Austritt GroBbritanniens und einer Steuerreform in den USA weiter zunehmen. Vor dem
aufgezeigten Hintergrund der bisherigen Entwicklungen und der zukiinftigen Herausforderun-
gen stellt ein ,,Weiter-So*, das dem Zukunftsszenario 1 der EU-Kommission entspricht, somit
keine vielversprechende Option dar.’'® Dies diirfte auch nicht im Interesse der einzelnen Mit-
gliedstaaten liegen, da nach den Diskussionen in den vergangenen Jahren iiber sehr niedrige
Steuerbelastungen fiir hochprofitable Unternehmen eine gestiegene Erwartungshaltung in der
Offentlichkeit besteht, dass diese einen angemessenen Anteil zum Steueraufkommen beitragen.

Die negativen Auswirkungen eines verschérften Steuerwettbewerbs und die positiven Effekte
einer verstirkten Koordination konnten beide anhand der Analyse eines EuGH-Urteils in Ka-
pitel 4 beispielhaft demonstriert werden. Das EuGH-Urteil in der Rechtssache
Cadbury-Schweppes schriankte den Anwendungsbereich der Hinzurechnungsbesteuerung ein
und hat steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen lediglich fiir Inbound-Inves-
titionen reduziert. Den durch das Urteil ermoglichten Spielraum fiir neue Steuerwettbewerbs-
instrumente haben einige Mitgliedstaaten durch die Einfiihrung von Patentboxen fiir erworbene
Patente genutzt, um durch die Gewdhrung von vergiinstigten Steuersdtzen hochmobile Investi-
tionen anzuziehen. Die Einschrinkung der Hinzurechnungsbesteuerung in Kombination mit
dem Aufkommen dieser Patentboxen fiihrt allerdings zu einem Zustand, in dem sowohl fiir den

310 Vgl. Européische Kommission (2017), S. 16.
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Inbound-Fall als auch fiir den Outbound-Fall hohe steuerliche Verzerrungen von Investitions-
entscheidungen festzustellen sind. In die Untersuchung konnten zusétzlich die von der OECD
und der EU-Kommission vorgeschlagenen und inzwischen vom Europdischen Rat beschlosse-
nen ReformmafBnahmen fiir die Patentboxen und die Hinzurechnungsbesteuerung integriert
werden. Es wurde dabei deutlich, dass mit der beschlossenen Abschaffung der Patentboxen fiir
erworbene Patente und mit der Ablehnung einer Wiedereinfithrung der Hinzurechnungsbesteu-
erung in ihrem urspriinglichen Umfang die richtigen Entscheidungen zur Stirkung der Steuer-
neutralitét innerhalb der EU getroffen wurden. Durch diese im Konsens beschlossenen Mal-
nahmen ergeben sich geringere steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen im
Vergleich zu der Situation vor dem Urteil des EuGH.

Die moglichen positiven Wirkungen einer stirkeren Koordination der Unternehmensbesteue-
rung wurden verstdrkt innerhalb des Kapitels 5 aufgegriffen. Zur Lésung des weitverbreiteten
Problems der mangelnden Finanzierungsneutralitit der Besteuerung in der EU, die zu einer
iibermdfigen Verschuldung im Banken- und Unternehmenssektor fiihrt, wurden verschiedene
Reformoptionen analysiert. Es wurde dargelegt, dass die Finanzierungsneutralitdt durch alle
Fundamentalreformen unter Beriicksichtigung der steuerlichen Vorschriften in den Mitglied-
staaten tatsichlich erreicht werden kann. Bei der fiktiven Eigenkapitalverzinsung (ACE) hédngt
dies einerseits entscheidend von der Hohe des kalkulatorischen Zinssatzes ab, andererseits hat
eine Einfithrung definitiv positive Effekte fiir die Investitionsbedingungen fiir Unternehmen in
der EU. Diese positiven Effekte sind bei den anderen Reformoptionen (CBIT, ACC und COCA)
nicht gewihrleistet.

Soll eine Finanzierungsneutralitit unter zusitzlicher Beriicksichtigung der Besteuerung der Ka-
pitalgeber erreicht werden, erscheint zunédchst das Konzept der COCA vorzugswiirdig, da es
neben der Finanzierungsneutralitit eine positive Wirkung auf die Investitionsbedingungen hat.
Dies dndert sich jedoch bei Betrachtung einer vereinfachten aufkommensneutralen Implemen-
tierung, die bei der COCA aufgrund der Einfithrung eines zusétzlichen Abzugs auf Unterneh-
mensebene und der gleichzeitigen Freistellung der tatsédchlichen Kapitaleinkiinfte von der Be-
steuerung beim Kapitalgeber nicht moglich ist. Bei der ACE hingt die Finanzierungsneutralitit
der Gesamtebene von der Besteuerung der Kapitaleinkiinfte bei den Kapitalgebern ab, aber im
Vergleich zur COCA ist eine aufkommensneutrale Einfiihrung moglich. In einer Gesamtbe-
trachtung ist daher die ACE die einzige Reformoption, die auch bei einer autkommensneutralen
Implementierung positive Wirkungen fiir die Investitionsbedingungen auf der Unternehmens-
und der Gesamtebene entfalten kann.

Die Untersuchung einer aufkommensneutralen Einfiihrung einer Fundamentalreform trug ins-
besondere dem Umstand Rechnung, dass Mitgliedstaaten einer Implementierung aufgrund von
befiirchteten Steuermindereinnahmen ablehnend gegeniiberstehen und diese aufgrund des Ein-
stimmigkeitserfordernisses verhindern konnten. Eine aufkommensneutrale Einflihrung einer
ACE wiirde aufgrund der Verschmilerung der Bemessungsgrundlage eine Erhohung der Kor-
perschaftsteuersitze erfordern, was dem langjahrigen Trend der Unternehmensbesteuerung in
der EU widerspricht. Durch die koordinierte Vorgehensweise konnte dieses Hindernis abgemil-
dert werden, aber es ergeben sich dariiber hinaus weitere Schwierigkeiten bei der Sicherstellung
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der Finanzierungsneutralitit. Insgesamt diirfte es daher ein ambitioniertes Ziel sein, den erfor-
derlichen Konsens unter allen Mitgliedstaaten zu erreichen.

Zusammenfassend hat die Arbeit die langfristige Entwicklung des Steuerwettbewerbs innerhalb
der EU verdeutlicht und Beispiele fiir mogliche positive Wirkungen einer stirkeren Koordina-
tion veranschaulicht. Die Zukunft der Unternehmensbesteuerung innerhalb der EU ist aufgrund
der vielfaltigen Herausforderungen in einer stirkeren Koordination der Steuerpolitik zu sehen.
Da ein Konsens unter allen Mitgliedstaaten auch weiterhin nur schwer zu erreichen sein wird,
konnten Mitgliedstaaten verstirkt auf das Instrument der verstirkten Zusammenarbeit nach Art.
326-334 AEUV zuriickgreifen.’!! Zwischen Mitgliedstaaten, die dhnliche Steuerstrukturen auf-
weisen, konnten leichter weitere Schritte zu einer stiarkeren Koordination beschlossen werden.
Wichtige Impulse konnten zudem von einer Wiederbelebung bilateraler Initiativen wie z. B.
zwischen Deutschland und Frankreich im Jahr 2012 ausgehen.’!? Von den fiinf vorgeschlage-
nen Zukunftsszenarien der EU-Kommission diirfte sich unter dem aufgezeigten Bedarf einer
starkeren Koordination und der Problematik des Einstimmigkeitserfordernisses ein ,,Europa der
zwei Geschwindigkeiten® fiir die Weiterentwicklung der Unternehmensbesteuerung in der EU

am besten eignen.’'?

311'So auch Serensen (2004), S. 105; Kube et al. (2016), S. 253.
312 Vgl. Bundesministeriumg der Finanzen/Ministére de 'Economie (2012).
313 Vgl. Europdische Kommission (2017), S. 20.
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Anhang

Anhang zu Kapitel 2

A2.1: Das Devereux/Griffith-Modell fur den Nationalfall und bei ausschlieBlicher Betrachtung
der Unternehmensebene

Die folgende Beschreibung soll einen kurzen Uberblick iiber die wesentlichen Formeln des
Devereux/Griffith-Modells verschaffen, die fiir die Betrachtung des nationalen Investitionsfalls
und bei ausschlieBlicher Betrachtung der Unternehmensebene relevant sind. Genauere, detail-
liertere Beschreibungen lassen sich DevereuxGriffith (1999);Schreiber et al. (2001);Spengel et
al. (2016b) entnehmen.

Bei Betrachtung profitabler Investitionen, ergibt sich die effektive Durchschnittssteuerbelas-
tung (EATR) fiir das betrachtete Investitionsprojekt aus der Differenz des Kapitalwerts vor
Steuern (R * ) und des Kapitalwerts nach Steuern (R ), bezogen auf die Vorsteuerrendite p, die

mit dem Realzinssatz r diskontiert wird:
R*-R

Die Kapitalwert vor Steuern R* des Investitionsprojekts ist dabei definiert als:

Rr=P"T (0.2)
1+r

Grundsétzlich konnen im Devereux/Griffith-Modell drei verschiedene Finanzierungswege be-
trachtet werden. Dies sind die Selbstfinanzierung mittels einbehaltener Gewinne, die Beteili-
gungsfinanzierung durch die Ausgabe neuer Anteile oder die Fremdfinanzierung durch die Auf-
nahme eines Kredits am Kapitalmarkt. Der Grundfall fiir die Berechnung des Kapitalwerts nach
Steuern R stellt die Selbstfinanzierung dar (R*"). Fiir die Beriicksichtigung der anderen Fi-
nanzierungswege miissen zusitzliche Finanzierungsterme F beriicksichtigt werden.

R=R¥ +F (0.3)

Der Kapitalwert nach Steuern einer Investition, die mittels Selbstfinanzierung durchgefiihrt
wird, ist bei ausschlieBlicher Betrachtung der Unternehmensebene wie folgt definiert:

R¥ :—(1—AL+e)+$-[(l+n)-(p+8)-(1—r)+(1+n)-(l—ﬁ)-(l—AL)] (0.4)
1

AL bezeichnet dabei den Abschreibungsbarwert fiir die gewahlte Investition, e stellt eine mog-
liche Substanzsteuer dar, i ist der Nominalzinssatz unter Beriicksichtigung der Inflationsrate
m, O ist die 6konomische Abschreibungsrate der Investition und t stellt den Korperschaftsteu-
ersatz des betrachteten Landes dar.

Die Finanzierungsterme fiir die Selbstfinanzierung (F*" ), die Beteiligungsfinanzierung ( F ")
sind bei ausschlieBlicher Betrachtung der Unternehmensebene zumeist identisch. Sofern ein
Land jedoch einen gespaltenen Korperschaftsteuersatz anwendet, der auf einbehaltene und aus-
geschiittete Gewinne unterschiedliche Korperschaftsteuersitze vorsieht, ist F " nicht identisch
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zum Fall der Selbstfinanzierung. Bei der Fremdfinanzierung (F™ ) ist die Abzugsfahigkeit der
Zinsaufwendungen fiir die Korperschaftsteuer zu beachten. Insgesamt ergibt sich fiir die drei
Finanzierungsterme bei ausschlieBlicher Beriicksichtigung der Unternehmensebene und bei
einheitlichen Korperschaftsteuersitzen:

F¥ =0 (0.5)

F =0 (0.6)

R _ (1+e)-i'-B-r 0.7)
1+1i

Bei der Fremdfinanzierung ergibt sich aufgrund der Abzugsfdhigkeit der Zinsaufwendungen
eine positive Auswirkung auf den Kapitalwert. Die Variable B bezeichnet dabei den Grad der
Abzugstihigkeit von Zinsaufwendungen in einem Land.
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Anhang zu Kapitel 3

A3.1: Anzahl der finalen Jahresabschlussdaten von Kapitalgesellschaften nach Land und Gro-
Renklasse

Land GroRe Kapital- | Mittlere Kapital- Kleine Kapital- Kleinstkapital- summe
gesellschaften gesellschaften gesellschaften gesellschaften

AT 705 1.818 512 333 3.368
BE 929 3.399 6.766 31.111 42.205
BG 512 3.208 13.751 83.441 100.912
CY 9 35 64 39 147
(074 1.128 4.128 12.324 53.566 71.146
DE 2.744 7.215 10.485 8.417 28.861
DK 330 713 1.115 8.648 10.806
EE 100 751 3.588 43.478 47.917
EL 185 1.030 5.094 5.546 11.855
ES 1.992 9.393 57.972 218.595 287.952
FI 296 1.399 9.010 70.855 81.560
FR 3.270 14.134 72.294 383.167 472.865
HR 240 1.127 5.510 46.126 53.003
HU 603 2.899 15.335 146.925 165.762
IE 47 167 183 355 752
IT 2.770 16.952 92.960 386.915 499.597
LT 189 1.233 3.119 1.815 6.356
LU 92 194 252 371 909
LV 97 702 2.384 12.521 15.704
MT 36 88 111 1.055 1.290
NL 530 1.022 559 1.349 3.460
PL 1.681 6.343 11.511 16.372 35.907
PT 542 3.273 20.125 81.721 105.661
RO 1.099 5.813 27.585 211.917 246.414
SE 714 2.527 2.527 567 6.335
ST 155 706 3.441 25.183 29.485
SK 321 1.252 3.255 20.724 25.552
UK 4.174 12.020 12.104 40.533 68.831
Summe 25.490 103.541 393.936 1.901.645 2.424.612
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A3.2: Anzahl der finalen Jahresabschlussdaten von Kapitalgesellschaften nach Wirtschaftszweig
und GroRenklasse

NACE | Grolie Kapital- Mittlere Kapital- Kleine Kapital- Kleinstkapital- Summe
2 Rev. gesellschaften gesellschaften gesellschaften gesellschaften
C 9289 34.213 189521 94612 327.635
D 579 1.031 15.608 1.837 19.055
E 447 1.809 7.719 3.840 13.815
F 1489 11256 281786 62044 356575
G 5.397 23.980 530.912 109.308 669.597
H 1.424 6.335 78.958 22.836 109.553
I 686 3458 99.131 24.178 127.453
J 1283 4664 102.742 15.187 123.876
L 299 2.174 191.220 10.857 204.550
M 1.756 6.402 308.562 28.497 345.217
N 2801 8.104 86.175 19.818 116.898
S 40 115 9.311 922 10.388
Summe 25.490 103.541 1.901.645 393.936 2.424.612
C Verarbeitendes Gewerbe I = Gastgewerbe/Beherbergung
D Energieversorgung J = Information und Kommunikation
E Wasserversorgung L = Grundstiicks- und Wohnungswesen
F Baugewerbe M = Freiberufliche/technische Dienstleistungen
G Handel N = Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen
H Verkehr und Lagerei S = Sonstige Dienstleistungen
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A3.3: Uberblick tiber Kérperschaftsteuersitze, die Summe der Bemessungsgrundlagenveréande-
rungen bei der Korperschaftsteuer und effektive Dividendensteuersatze von 1998 bis 2015

Summe der Be-
KSt-Satz inklusive Zusatzsteuern | messungsgrundlagen- | effektive Dividendensteuersatze
veradnderungen
1998 2007 2015 1998-2007 2007-2015 1998 2007 2015
AT 34,0% 25,0% 25,0% 1 0 25,0% 25,0% 25,0%
BE 40,2% 34,0% 34,0% -1 0 25,0% 25,0% 25,0%
CY - 10,0% 12,5% - 0 - 15,0% 17,0%
Ccz - 24,0% 19,0% - 0 - 15,0% 15,0%
DE 47,5% 26,4% 15,8% 2 2 25,9% 23,7% 26,4%
DK 34,0% 25,0% 23,5% 0 1 40,0% 43,0% 42,0%
EE - 22,0% 20,0% - 0 - 0,0% 0,0%
EL 35,0% 25,0% 29,0% -1 3 0,0% 0,0% 10,0%
ES 35,0% 32,5% 28,0% 2 26,6% 18,0% 23,5%
FI 28,0% 26,0% 20,0% 0 1 0,0% 19,6% 28,1%
FR 41,7% 34,4% 38,0% -2 4 31,0% 24,0% 27,0%
HU - 20,0% 19,0% - 3 - 35,0% 16,0%
IE 32,0% 12,5% 12,5% 0 0 41,6% 42,0% 40,0%
IT 37,0% 33,0% 27,5% 2 1 14,3% 17,8% 23,1%
LT - 18,0% 15,0% - 0 - 15,0% 15,0%
LU 31,2% 23,1% 22,5% 0 0 23,6% 19,5% 21,8%
LV - 15,0% 15,0% - -1 - 0,0% 10,0%
MT - 35,0% 35,0% - 0 - 0,0% 0,0%
NL 35,0% 25,5% 25,0% 2 0 25,0% 25,0% 25,0%
PL - 19,0% 19,0% - 0 - 19,0% 19,0%
PT 37,4% 26,5% 29,5% 0 3 21,5% 20,0% 28,0%
SE 28,0% 28,0% 22,0% 0 0 30,0% 30,0% 30,0%
Sl - 23,0% 17,0% - 2 - 20,0% 25,0%
SK - 19,0% 22,0% - 2 - 0,0% 0,0%
UK 31,0% 30,0% 20,0% 0 1 25,0% 25,0% 30,6%
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A3.4: Sensitivitatsanalyse fur das grof3e durchschnittliche Modellunternehmen (Gesamtebene)

EU-15 Durchschnitt
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Anhang zu Kapitel 4

A4.1: Ergebnisse fur eine erweiterte Anwendung der Hinzurechnungsbeteuerung (Beteiligungs-
finanzierung)

Mittelwert ' Mittelwert

.| Mittelwert .
) _ i der Standard- Unterschied . der Standard- Unterschied
Jahr nationale grenz- - ; 2u - ; U
tiberschrei- | abweichung S 01 | abweichung s 01
EATR ' (Outbound zenariol " nd zenario
tende EATR | (Outbound) . (Inbound)
Szenario 2: Mit erweiterter HZB und ohne PBOX
2004 26,12 30,93 ! 6,40 0,80 6,80 1,28
2007 23,43 2733 6,71 0,69 6,77 2,02
2010 22,17 2536 | 647 08 | 601 229
2014 22,01 2500 1 698 0,56 | 640 2,79
Szenario 4: Mit erweiterter HZB und mit PBOX .
2004 25,05 3020 1 711 0,08 1 720 1,68
2007 22,12 2632 1 740 001 | 719 2,44
2010 18,81 28 i 7,09 024 1 690 3,18
2014 18,22 22,02 1 711 043 1 7,04 3,42

Finnland, Italien (2004-2009), Schweden und Ungarn nehmen EU/EWR-Lénder generell vom Anwendungsbereich der
Hinzurechnungsbesteuerung aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen oder entsprechenden Listen mit Staaten aus
In diesem erweiterten Szenario zur Hinzurechnungsbesteuerung wird von diesen Beschriankungen abgesehen und von
einer Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung in einem EU/EWR-Kontext ausgegangen. Zusitzlich wird von der
Einschrankung in Spanien abgesehen, nach der Einkiinfte aus einer Patentverwertung erst seit 2015 in die Hinzurech-
nungsbesteuerung einzubeziehen sind.

A4.2: Landeranzahl, bei denen die Hinzurechnungsbesteuerung bestimmter L&nder zur Anwen-
dung kommt (mit bzw. ohne Patentboxen, enge Definition der HZB)

Szenario 2 Szenario 4
Land ohne Patentboxen mit Patentboxen
2004 2007 2010 2014 2004 2007 2010 2014

DE 13 16 17 20 14 17 20 23
DK 6 10 11 11 7 11 14 13
EL - - - 3 - - - 6
FR 9 6 6 11 1 1 3 5
IT - - 5 1 - - 8 5
PT 9 11 14 20 10 12 17 23

UK 11 13 14 6 12 14 17 9



Anhang 222

A4.3: Landeranzahl, bei denen die Hinzurechnungsbesteuerung bestimmter Lander zur Anwen-
dung kommt (mit bzw. ohne Patentboxen, erweiterte Definition der HZB)

Szenario 2 Szenario 4
Land ohne Patentboxen mit Patentboxen
2004 2007 2010 2014 2004 2007 2010 2014

DE 13 16 17 20 14 17 20 23
DK 6 10 11 11 7 11 14 13
EL - - - 3 - - - 6
ES 18 20 18 20 19 21 21 23
FI 6 6 6 2 7 8 10 5
FR 9 6 6 11 1 1 3
HU 0 2 3 1 0 2 5 4
IT 4 6 5 1 5 8 8 5
PT 9 11 14 20 10 12 17 23
SE 2 4 5 1 3 5 8 5

UK 11 13 14 6 12 14 17 9



Anhang 223

Ad4.4: Ergebnisse aller Szenarien fur die Beteiligungsfinanzierung unter Annahme einer Vor-
steuerrendite von 15%

Mittelwert | Mittelwert 1 Mittelwert .
. | der Standard-  UNershied | o standarg-  Unterschied
Jahr nationale ®chhrreer;§:nb§£- abweichung . abweichung .
EATR EATR (Outbound) Szenario 1 (Inbound) Szenario 1
Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX ; ;
2004 25,86 2929 1 7,37 - 575 -
2007 23,05 2509 i 76l ; L 495 ;
2010 21,77 22,99 7,61 - 3,87 -
2014 21,60 272 770 ; 376 ;
Szenario 2: mit HZB und ohne PBOX . .
2004 25,86 2982 1 673 063 | 589 0,14
2007 23,05 25,89 7,09 -0,52 5,62 0,67
2010 21,77 2409 | 6,89 072 L 49 1,04
2014 21,60 23,88 7,17 -0,53 5,30 1,54
Szenario 3: ohne HZB und mit PBOX . .
2004 24,71 2834 1 824 088 | 598 0,23
2007 21,66 23,85 8,75 1,14 521 0,26
2010 18,32 1972 | 8386 126 1 420 0,32
2014 17,74 18,95 8,80 1,10 3,96 0,20
Szenario 4: mit HZB und mit PBOX . .
2004 24,71 2891 1 7.69 032 | 626 0,51
2007 21,66 2468 1 811 050 | 595 1,01
2010 18,32 218 75 014 | 559 1,72
2014 17,74 2048 1 7,65 005 | 560 1,84

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 ldnderspezifischen
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsméglichkeiten. Der Mittelwert der
durchschnittlichen grenziiberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt iiber alle grenziiberschreiten-
den EATRSs dar (28 x 27 = 756 Fille). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der
28 Léander fiir Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1.
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A4.5: Ergebnisse aller Szenarien fir die Beteiligungsfinanzierung unter Annahme einer Vor-
steuerrendite von 25%

Mittelwert | Mittelwert 1 Mittelwert .
. | der Standard-  UNershied | o standarg-  Unterschied
Jahr nationale ®chhrfer;§:nb§g- abweichung . abweichung .
EATR EATR (Outbound) Szenario 1 (Inbound) Szenario 1
Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX ; ;
2004 26,29 2951 1 713 - 538 -
2007 23,66 2557 1 7133 ; L 463 ;
2010 22,42 23,57 7,23 - 3,62 -
2014 2225 2329 1 750 ; 32 ;
Szenario 2: mit HZB und ohne PBOX . .
2004 26,29 30,06 1 649 064 I 555 0,17
2007 23,66 26,33 6,89 -0,43 5,30 0,67
2010 22,42 2459 | 653 071 | 458 0,96
2014 22,25 24,36 7,00 -0,50 4,92 1,40
Szenario 3: ohne HZB und mit PBOX . .
2004 25,25 2865 1 783 0,70 | 560 0,22
2007 22,39 24,44 8,11 0,78 4,88 0,24
2010 19,10 2041 | 839 116 1 393 0,31
2014 18,50 19,63 8,52 1,02 3,71 0,19
Szenario 4: mit HZB und mit PBOX . .
2004 25,25 2921 1729 016 | 587 0,49
2007 22,39 2520 1 762 029 i 557 0,94
2010 19,10 281 731 008 | 526 1,64
2014 18,50 201 1 738 012 | 528 1,76

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 ldnderspezifischen
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsméglichkeiten. Der Mittelwert der
durchschnittlichen grenziiberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt iiber alle grenziiberschreiten-
den EATRSs dar (28 x 27 = 756 Fille). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der
28 Léander fiir Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1.
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A4.6: Ergebnisse aller Szenarien unter Berticksichtigung der steueroptimalen Finanzierung der
Tochtergesellschaft (Selbst-, Beteiligungs- oder Fremdfinanzierung)

Mittelwert | Mittelwert 1 Mittelwert .
| der Standard- UMErsChied | o srandard-  Unterschied
Jahr nationale 2 9renz . : ! : zu
EATR tberschrei- | abweichung o0 io 1 5 abweichung oo io 1
tende EATR ! (Outbound) : (Inbound)
Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX _
2004 26,12 2674 | 645 - L 44 ;
2007 23.43 2324 | 644 ; L 381 ;
2010 22,17 21,55 6,40 - 3,23 -
2014 22,01 2140 | 632 - 3.0 -
Szenario 2: mit HZB und ohne PBOX . .
2004 26,12 2744 1 594 050 1 496 0,53
2007 23,43 24,14 6,00 -0,44 4,93 1,12
2010 22,17 2,63 | 575 0,65 1 449 1,26
2014 22,01 22,54 5,80 0,52 4,83 1,73
Szenario 3: ohne HZB und mit PBOX . .
2004 25,05 2580 i 725 081 i 456 0,14
2007 22,12 22,16 7,47 1,03 3,96 0,15
2010 18,81 18,68 | 784 144 1 342 0,19
2014 18,22 18,12 7,91 1,60 325 0,15
Szenario 4: mit HZB und mit PBOX . .
2004 25,05 2658 1 675 031 | 516 0,74
2007 22,12 2307 i 693 049 | 517 1,36
2010 18,81 2016 | 682 042 | sl4 1,91
2014 18,22 1960 | 675 043 | 517 2,07

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 ldnderspezifischen
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsméglichkeiten. Der Mittelwert der
durchschnittlichen grenziiberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt iiber alle grenziiberschreiten-
den EATRSs dar (28 x 27 = 756 Fille). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der
28 Léander fiir Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1.
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Anhang zu Kapitel 5

A5.1: Uberblick tiber Kérperschaftsteuersitze und die Besteuerung der Kapitalgeber (qualifizierte Beteiligung) im Jahr 2015

Besteuerung der Kapitalgesellschaft

Besteuerung der Kapitalgeber

(qualifizierte Beteiligung)

nominale KSt- Zuschlagsteuer lokale Gewinn- : kombinierter Dividenden Zinseinkiinfte VerauB_erungs-
Satz steuer Steuersatz gewinne
AT 25,0 - - 25,00 25,0 25,0 25,0
BE 33,0 3,0 - 33,99 25,0 15,0 0,0
BG 10,0 - - 10,00 5,0 8,0 10,0
CY 12,5 - - 12,50 17,0 30,0 0,0
cz 19,0 - - 19,00 15,0 15,0 0,0
DE 15,0 5,5 15,1 30,95 26,4 26,4 28,5
DK 23,5 - - 23,50 42,0 42,0 42,0
EE 20,0 - - 20,00 0,0 0,0 20,0
EL 29,0 - - 29,00 18,0 23,0 23,0
ES 28,0 - 7,5 30,63 23,0 23,0 23,0
FI 20,0 - - 20,00 28,1 33,0 33,0
FR 33,3 14,0 1,5 38,93 434 62,0 31,8
HR 20,0 - - 20,00 14,2 14,2 0,0
HU 19,0 - 2,3 20,86 16,0 0,0 0,0
IE 12,5 - - 12,50 51,0 41,0 44,0
IT 27,5 - 3,9 31,30 233 26,0 233
LT 15,0 - - 15,00 15,0 0,0 15,0
LU 21,0 7,0 6,8 29,22 22,1 10,5 22,1
LV 15,0 - - 15,00 15,0 0,0 15,0
MT 35,0 - - 35,00 35,0 35,0 35,0
NL 25,0 - - 25,00 25,0 0,0 25,0
PL 19,0 - - 19,00 19,0 19,0 19,0
PT 21,0 7,0 1,5 29,50 27,4 28,0 28,0
RO 16,0 - - 16,00 16,0 16,0 16,0
SE 22,0 - - 22,00 30,0 30,0 30,0
SI 17,0 - - 17,00 25,0 25,0 0,0
SK 22,0 - - 22,00 0,0 19,0 25,0
UK 20,0 - - 20,00 37,5 45,0 28,0

Alle Angaben in Prozent. Die Angaben sind Spengel et al. (2016), S. A-1 bis A-4 sowie S. A-27 bis A-30 entnommen.
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Ab.2: Landerspezifische Kapitalkosten fur die ACE und unterschiedliche Schutzzinssdtze (Unternehmensebene)

M @ €)) “) ®) (6) 0 ®) ® 10 adp d2 | d3»  dd  ds»  de
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%0) ACE (Schutzzins: 9%o)

SF BF FF (0] SF BF FF (%) SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 6,9 6,9 4,6 6,1 53 53 4,6 5,1 4,6 4,6 4,6 4,6 4,0 4,0 4,6 42
BE 6,7 6,7 3,9 5,7 5,0 5,0 39 4,6 3,9 3,9 3,9 3,9 2,9 2,9 3,9 33
BG 5,6 5,6 4.8 53 5,1 5,1 4,8 5,0 4.8 4,8 4,8 4,8 4,6 4,6 4,8 4,7
CcY 6,3 6,3 49 5,8 5,7 5,7 49 5,5 5,5 5,5 49 53 53 53 49 52
cz 6,2 6,2 4,5 5,6 5,0 5,0 4,5 4,8 4,5 4,5 4,5 4,5 4,1 4,1 4,5 42
DE 7,4 7,4 4,7 6,5 5,5 5,5 4,7 5,2 4,7 47 47 4,7 39 39 4,7 42
DK 6,7 6,7 4,6 6,0 5,2 5,2 4,6 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6 4,0 4,0 4,6 42
EE 5,0 6,7 5,0 52 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 52
EL 7,5 7,5 4,7 6,5 5,5 5,5 4,7 5,2 4,7 47 47 4,7 39 39 4,7 42
ES 9,3 9,3 6,1 8,1 7,0 7,0 6,1 6,7 6,1 6,1 6,1 6,1 5,2 5,2 6,1 5,5
FI 6,5 6,5 4.8 59 53 53 4,8 5,1 4.8 4,8 4,8 4,8 4,3 4,3 4.8 4,5
FR 8,9 9,5 4,5 7,4 5,8 6,4 4,5 5,4 4,5 5,1 4,5 4,6 3,4 4,0 4,5 3.8
HR 6,0 6,0 4,2 5,4 4,8 4,8 4,2 4,6 4,2 4,2 4,2 4,2 3,8 3,8 4,2 3,9
HU 6,6 6,6 49 6,0 5,4 5,4 49 5,2 49 49 49 49 4,5 4,5 4,9 4,6
IE 6,1 6,1 49 5,7 53 53 49 5,1 49 49 49 49 4,5 4,5 49 47
IT 5,6 5,6 4,6 52 5,4 5,4 4,6 5,1 4,6 4,6 4,6 4,6 39 39 4,6 4,1
LT 6,0 6,0 4.8 5,6 5,1 5,1 4,8 5,0 4.8 4,8 4,8 4,8 4.4 4.4 4,8 4,5
LU 7,0 7,0 4,1 6,0 5,0 5,0 4,1 4,7 4,1 4,1 4,1 4,1 3,4 3,4 4,1 3,6
LV 6,1 6,1 49 5,7 53 53 49 5,1 49 49 49 49 4,6 4,6 49 47
MT 8,2 8,2 4.4 6,8 5,5 5,5 4,4 5,1 4.4 4,4 4,4 4,4 3,4 3,4 4.4 3,8
NL 6,8 6,8 4,5 6,0 52 5,2 4,5 49 4,5 4,5 4,5 4,5 39 39 4,5 4,1
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 52 52 4,7 5,1 4,7 47 47 4,7 4,3 4,3 4,7 4,5
PT 7,3 7,3 4,4 6,3 5,2 5,2 4,4 4,9 4,4 4,4 4,4 4.4 3,6 3,6 4,4 3,9
RO 6,1 6,1 4.8 5,7 52 5,2 4.8 5,1 4.8 4,8 4,8 4,8 4,5 4,5 4,8 4,6
SE 6,5 6,5 4,6 5,8 52 5,2 4,6 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6 4,1 4,1 4,6 43
SI 6,2 6,2 4,7 5,7 52 5,2 4,7 5,0 4,7 47 47 4,7 4,3 4,3 4,7 4,5
SK 6,5 6,5 4,5 5,8 5,1 5,1 4,5 49 4,5 4,5 4,5 4,5 4,0 4,0 4,5 42
UK 7,2 7,2 5,5 6,6 6,0 6,0 5,5 5,8 5,5 5,5 5,5 5,5 5,0 5,0 5,5 5,2
EU28 6,7 6,8 4,7 6,0 53 54 4,7 51 4,7 4.8 4,7 4,7 4,2 4,3 4,7 44

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF



Anhang 228

Ab5.3: Landerspezifische Kapitalkosten fur die ACC/COCA und unterschiedliche Schutzzinssatze (Unternehmensebene)

M @ €)) “) ®) (6) 0 ®) ® 10 adp d2 | d3»  dd  ds»  de
Ausgangsfall ACC/COCA (Schutzzins: 5%) ACC/COCA (Schutzzins: 7,1%) ACC/COCA (Schutzzins: 9%)

SF BF FF (0] SF BF FF (%) SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 6,9 6,9 4,6 6,1 53 53 53 53 4,6 4,6 4,6 4,6 4,0 4,0 4,0 4,0
BE 6,7 6,7 3,9 5,7 5,0 5,0 5,0 5,0 3,9 3,9 3,9 3,9 2,9 2,9 2,9 2,9
BG 5,6 5,6 4.8 53 5,1 5,1 5,1 5,1 4.8 4,8 4,8 4,8 4,6 4,6 4,6 4,6
CcY 6,3 6,3 49 5,8 5,7 5,7 5,1 5,5 5,5 5,5 49 53 53 53 4,7 5,1
cz 6,2 6,2 4,5 5,6 5,0 5,0 5,0 5,0 4,5 4,5 4,5 4,5 4,1 4,1 4,1 4,1
DE 7,4 7,4 4,7 6,5 5,5 5,5 5,5 5,5 4,7 47 47 4,7 39 39 3,9 3,9
DK 6,7 6,7 4,6 6,0 5,2 5,2 5,2 5,2 4,6 4,6 4,6 4,6 4,0 4,0 4,0 4,0
EE 5,0 6,7 5,0 52 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 52
EL 7,5 7,5 4,7 6,5 5,5 5,5 5,5 5,5 4,7 47 47 4,7 39 39 3,9 3,9
ES 9,3 9,3 6,1 8,1 7,0 7,0 7,0 7,0 6,1 6,1 6,1 6,1 5,2 5,2 52 52
FI 6,5 6,5 4.8 59 53 53 53 53 4.8 4,8 4,8 4,8 4,3 4,3 43 43
FR 8,9 9,5 4,5 7,4 5,8 6,4 5,8 5,9 4,5 5,1 4,5 4,6 3,4 4,0 3,4 3,4
HR 6,0 6,0 4.2 5.4 4,8 4,8 4,8 4,8 42 42 42 42 3,8 3,8 3,8 3.8
HU 6,6 6,6 49 6,0 5,4 5,4 54 5,4 49 49 49 49 4,5 4,5 4,5 4,5
IE 6,1 6,1 49 5,7 53 53 53 53 49 49 49 49 4,5 4,5 4,5 4,5
IT 5,6 5,6 4,6 52 5,4 5,4 54 5,4 4,6 4,6 4,6 4,6 39 39 3,9 3,9
LT 6,0 6,0 4,8 5,6 5,1 5,1 5,1 5,1 4.8 4,8 4,8 4,8 4,4 4,4 4.4 4,4
LU 7,0 7,0 4,1 6,0 5,0 5,0 5,0 5,0 4,1 4,1 4,1 4,1 34 34 34 34
LV 6,1 6,1 49 5,7 53 53 53 53 49 49 49 49 4,6 4,6 4,6 4,6
MT 8,2 8,2 4,4 6,8 5,5 5,5 5,5 5,5 4,4 4,4 4,4 4.4 34 34 3,4 3,4
NL 6,8 6,8 4,5 6,0 52 5,2 5,2 5,2 4,5 4,5 4,5 4,5 39 39 3,9 3,9
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 52 52 52 5,2 4,7 47 47 4,7 4,3 4,3 43 43
PT 7,3 7,3 4.4 6,3 52 5,2 5,2 5,2 44 4,4 4,4 4,4 3,6 3,6 3,6 3,6
RO 6,1 6,1 4.8 5,7 52 5,2 5,2 5,2 4.8 4,8 4,8 4,8 4,5 4,5 4,5 4,5
SE 6,5 6,5 4,6 5,8 5,2 5,2 5,2 5,2 4,6 4,6 4,6 4,6 4,1 4,1 4,1 4,1
SI 6,2 6,2 4,7 5,7 52 5,2 5,2 5,2 4,7 47 47 4,7 4,3 4,3 43 43
SK 6,5 6,5 4,5 5,8 5,1 5,1 5,1 5,1 4,5 4,5 4,5 4,5 4,0 4,0 4,0 4,0
UK 7,2 7,2 5,5 6,6 6,0 6,0 6,0 6,0 5,5 5,5 5,5 5,5 5,0 5,0 5,0 5,0
EU28 6,7 6,8 4,7 6,0 5,3 5,4 53 53 4,7 4.8 4,7 4,7 4,2 4,3 4,2 4,2

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF



Anhang 229

Ab.4: Landerspezifische EATR fur die ACE und unterschiedliche Schutzzinsséatze (Unternehmensebene)

@) @ €)) “ (©) Q) O] ® €)) (10 an 12 | a3 d49 ds  de
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%)

SF BF FF ] SF BF FF 1%} SF BF FF ] SF BF FF ]

AT 26,0 26,0 17,3 23,0 19,9 19,9 17,3 19,0 17,3 17,3 17,3 17,3 15,0 15,0 17,3 15,8
BE 31,0 31,0 21,9 27,8 254 25,4 21,9 24,1 21,9 21,9 21,9 21,9 18,7 18,7 21,9 19,8
BG 10,2 10,2 6,7 9,0 7.8 7.8 6,7 7,4 6,7 6,7 6,7 6,7 5,8 5,8 6,7 6,1
CcY 17,2 17,2 11,6 15,2 14,7 14,7 11,6 13,6 13,7 13,7 11,6 13,0 12,8 12,8 11,6 12,4
cz 19,0 19,0 12,4 16,7 14,3 14,3 12,4 13,6 12,4 12,4 12,4 12,4 10,6 10,6 12,4 11,2
DE 31,5 31,5 22,1 28,2 249 249 22,1 23,9 22,1 22,1 22,1 22,1 19,5 19,5 22,1 20,4
DK 24,2 24,2 16,0 21,3 18,4 18,4 16,0 17,6 16,0 16,0 16,0 16,0 13,8 13,8 16,0 14,6
EE 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7
EL 30,6 30,6 20,5 27,1 23,5 23,5 20,5 22,5 20,5 20,5 20,5 20,5 17,8 17,8 20,5 18,8
ES 36,3 36,3 26,5 32,9 29,4 29,4 26,5 28,4 26,5 26,5 26,5 26,5 23,9 23,9 26,5 249
FI 20,9 20,9 14,2 18,6 16,2 16,2 14,2 15,5 14,2 14,2 14,2 14,2 12,3 12,3 14,2 13,0
FR 42,6 443 29,9 38,3 33,7 35,4 29,9 32,5 29,9 31,7 29,9 30,1 26,6 28,3 29,9 27,9
HR 18,9 18,9 11,9 16,5 14,0 14,0 11,9 13,3 11,9 11,9 11,9 11,9 10,1 10,1 11,9 10,7
HU 21,6 21,6 15,0 19,3 17,0 17,0 15,0 16,3 15,0 15,0 15,0 15,0 13,3 13,3 15,0 13,9
IE 15,9 15,9 10,7 14,1 12,3 12,3 10,7 11,7 10,7 10,7 10,7 10,7 9,3 9,3 10,7 9,8
IT 25,0 25,0 21,4 23,7 243 243 21,4 233 21,5 21,5 21,4 21,5 18,9 18,9 21,4 19,8
LT 15,5 15,5 10,2 13,6 11,8 11,8 10,2 11,2 10,2 10,2 10,2 10,2 8,8 8,8 10,2 9,3
LU 29,1 29,1 18,9 25,5 21,9 21,9 18,9 20,9 18,9 18,9 18,9 18,9 16,2 16,2 18,9 17,1
LV 16,1 16,1 10,9 14,3 12,4 12,4 10,9 11,9 10,9 10,9 10,9 10,9 9,5 9,5 10,9 10,0
MT 36,5 36,5 243 32,2 27,9 27,9 243 26,7 243 243 243 243 21,1 21,1 243 22,2
NL 25,6 25,6 16,9 22,5 19,5 19,5 16,9 18,6 16,9 16,9 16,9 16,9 14,6 14,6 16,9 15,4
PL 19,8 19,8 13,2 17,5 15,1 15,1 13,2 14,5 13,2 13,2 13,2 13,2 11,4 11,4 13,2 12,0
PT 30,2 30,2 20,0 26,6 23,0 23,0 20,0 21,9 20,0 20,0 20,0 20,0 17,2 17,2 20,0 18,2
RO 16,8 16,8 11,2 14,8 12,9 12,9 11,2 12,3 11,2 11,2 11,2 11,2 9,7 9,7 11,2 10,2
SE 22,0 22,0 14,6 19,4 16,8 16,8 14,6 16,0 14,6 14,6 14,6 14,6 12,6 12,6 14,6 13,3
SI 17,5 17,5 11,6 15,5 13,4 13,4 11,6 12,8 11,6 11,6 11,6 11,6 10,0 10,0 11,6 10,6
SK 22,3 22,3 14,6 19,6 16,9 16,9 14,6 16,1 14,6 14,6 14,6 14,6 12,5 12,5 14,6 13,3
UK 24,0 24,0 17,0 21,5 19,0 19,0 17,0 18,3 17,0 17,0 17,0 17,0 15,1 15,1 17,0 15,8
EU28 | 23,6 23,9 16,3 21,1 18,6 18,9 16,3 17,8 16,4 16,7 16,3 16,4 14,4 14,7 16,3 15,1

EATR in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF



Anhang 230

Ab.5: Landerspezifische EATR fur die ACC/COCA und unterschiedliche Schutzzinssatze (Unternehmensebene)

&) &) ©) “) ) ) Q) ®) ® 10 an 12 as3) 14) as) )
Ausgangsfall ACC/COCA (Schutzzins: 5%) ACC/COCA (Schutzzins: 7,1%) ACC/COCA (Schutzzins: 9%)

SF BF FF (/] SF BF FF /] SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 26,0 26,0 17,3 23,0 19,9 19,9 19,9 19,9 17,3 17,3 17,3 17,3 15,0 15,0 15,0 15,0
BE 31,0 31,0 21,9 27,8 25,4 25,4 254 254 21,9 21,9 21,9 21,9 18,7 18,7 18,7 18,7
BG 10,2 10,2 6,7 9,0 7,8 7,8 7,8 7,8 6,7 6,7 6,7 6,7 5,8 5,8 5,8 5,8
CY 17,2 17,2 11,6 15,2 14,7 14,7 12,7 14,0 13,7 13,7 11,6 13,0 12,8 12,8 10,7 12,0
(074 19,0 19,0 12,4 16,7 14,3 14,3 14,3 14,3 12,4 12,4 12,4 12,4 10,6 10,6 10,6 10,6
DE 31,5 31,5 22,1 28,2 24,9 24,9 249 249 22,1 22,1 22,1 22,1 19,5 19,5 19,5 19,5
DK 24,2 242 16,0 21,3 18,4 18,4 18,4 18,4 16,0 16,0 16,0 16,0 13,8 13,8 13,8 13,8
EE 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7
EL 30,6 30,6 20,5 27,1 23,5 23,5 23,5 23,5 20,5 20,5 20,5 20,5 17,8 17,8 17,8 17,8
ES 36,3 36,3 26,5 32,9 29,4 29,4 294 294 26,5 26,5 26,5 26,5 23,9 23,9 23,9 23,9
FI 20,9 20,9 14,2 18,6 16,2 16,2 16,2 16,2 14,2 14,2 14,2 14,2 12,3 12,3 12,3 12,3
FR 42,6 443 29,9 38,3 33,7 35,4 33,7 33,9 29,9 31,7 29,9 30,1 26,6 28,3 26,6 26,7
HR 18,9 18,9 11,9 16,5 14,0 14,0 14,0 14,0 11,9 11,9 11,9 11,9 10,1 10,1 10,1 10,1
HU 21,6 21,6 15,0 19,3 17,0 17,0 17,0 17,0 15,0 15,0 15,0 15,0 13,3 13,3 13,3 13,3
IE 15,9 15,9 10,7 14,1 12,3 12,3 12,3 12,3 10,7 10,7 10,7 10,7 9,3 9,3 9,3 9,3
IT 25,0 25,0 21,4 23,7 24,3 243 243 243 21,5 21,5 21,5 21,5 18,9 18,9 18,9 18,9
LT 15,5 15,5 10,2 13,6 11,8 11,8 11,8 11,8 10,2 10,2 10,2 10,2 8,8 8,8 8,8 8,8
LU 29,1 29,1 18,9 25,5 21,9 21,9 21,9 21,9 18,9 18,9 18,9 18,9 16,2 16,2 16,2 16,2
LV 16,1 16,1 10,9 14,3 12,4 12,4 12,4 12,4 10,9 10,9 10,9 10,9 9,5 9,5 9,5 9,5
MT 36,5 36,5 243 32,2 27,9 27,9 27,9 27,9 243 243 24,3 243 21,1 21,1 21,1 21,1
NL 25,6 25,6 16,9 22,5 19,5 19,5 19,5 19,5 16,9 16,9 16,9 16,9 14,6 14,6 14,6 14,6
PL 19,8 19,8 13,2 17,5 15,1 15,1 15,1 15,1 13,2 13,2 13,2 13,2 11,4 11,4 11,4 11,4
PT 30,2 30,2 20,0 26,6 23,0 23,0 23,0 23,0 20,0 20,0 20,0 20,0 17,2 17,2 17,2 17,2
RO 16,8 16,8 11,2 14,8 12,9 12,9 12,9 12,9 11,2 11,2 11,2 11,2 9,7 9,7 9,7 9,7
SE 22,0 22,0 14,6 19,4 16,8 16,8 16,8 16,8 14,6 14,6 14,6 14,6 12,6 12,6 12,6 12,6
SI 17,5 17,5 11,6 15,5 13,4 13,4 13,4 13,4 11,6 11,6 11,6 11,6 10,0 10,0 10,0 10,0
SK 223 22,3 14,6 19,6 16,9 16,9 16,9 16,9 14,6 14,6 14,6 14,6 12,5 12,5 12,5 12,5
UK 24,0 24,0 17,0 21,5 19,0 19,0 19,0 19,0 17,0 17,0 17,0 17,0 15,1 15,1 15,1 15,1
EU28 23,6 23,9 16,3 21,1 18,6 18,9 18,5 18,6 16,4 16,7 16,3 16,4 14,4 14,7 14,3 14,4

EATR in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF



Anhang 231

Ab.6: Landerspezifische Kapitalkosten fur die ACE und unterschiedliche Schutzzinsséatze (Gesamtebene)

@) @ €)) “ (©) Q) O] ® €)) (10 an 12 | a3 d49 ds  de
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%)

SF BF FF ] SF BF FF 1%} SF BF FF ] SF BF FF ]

AT 6,0 7,0 4,6 5,6 4.4 53 4,6 4,5 3,7 4,6 4,6 4,1 3,0 4,0 4,6 3,7
BE 52 8,2 4,0 5,1 3,5 6,5 4,0 4,0 2,4 5,4 4,0 3,3 1,5 4,5 4,0 2,7
BG 5,4 5,4 4.8 52 49 4.8 4.8 49 4,7 4,6 4.8 47 4,5 4.4 4.8 4,6
CcY 3,9 5,1 5,0 4.4 3,3 4,5 5,0 4,0 3,1 43 5,0 3,9 2,9 4,1 5,0 3,7
cz 49 6,2 4,6 49 3,8 5,1 4,6 42 3,3 4,6 4,6 3,9 2,9 4,1 4,6 3,6
DE 6,5 7,4 4,7 6,0 4,6 5,5 4,7 4,7 3,8 47 47 42 3,0 4,0 4,7 3,7
DK 5,2 6,8 4,7 52 3,7 53 4,7 42 3,1 47 47 3,8 2,5 4,1 4,7 3,4
EE 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7
EL 6,6 6,9 4,7 59 4,6 49 4,7 4,6 3,7 4,1 47 4,1 3,0 33 4,7 3,6
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 6,3 7,0 6,1 6,3 53 6,1 6,1 5,6 4,5 5,2 6,1 5,1
FI 53 5,9 4.8 52 42 4,7 4.8 4.4 3,7 42 4.8 4,1 3,2 3.8 4.8 3,8
FR 4,0 6,0 5,0 4,5 0,9 2,9 5,0 2,5 -0,4 1,6 5,0 1,7 -1,5 0,5 5,0 0,9
HR 4.8 6,1 43 4,8 3,6 4.8 4,3 4,0 3,1 43 43 3,7 2,6 39 43 3,3
HU 6,6 8,3 49 6,2 5,4 7,1 49 5,4 49 6,6 49 5,1 4,5 6,1 49 4.8
IE 5,0 7,8 49 52 4,1 6,9 49 4,6 3,7 6,6 49 4.4 3,4 6,2 49 42
IT 44 53 4,6 4,6 42 5,1 4,6 4.4 3,4 43 4,6 3,9 2,6 3,6 4,6 3,4
LT 6,7 7.4 4,7 6,1 5,9 6,5 4,7 5,5 5,5 6,2 4,7 5,3 5,2 5,8 4,7 5,1
LU 7,3 8,5 4,1 6,3 53 6,4 4,1 5,0 4,5 5,6 4,1 4,5 3,7 4,8 4,1 4,0
LV 6,1 6,1 49 5,7 52 53 49 5,1 4.8 49 49 49 4,5 4,6 49 47
MT 6,7 45 4,5 5,7 4,0 1,8 4,5 3,9 2,9 0,7 4,5 32 1,9 -0,3 4,5 2,6
NL 6,7 7,8 4,5 6,0 5,1 6,2 4,5 5,0 4.4 5,5 4,5 4,5 3.8 4,9 4,5 4,1
PL 5,7 6,4 4,7 5,4 4,6 5,2 4,7 4,7 4,1 47 47 4.4 3,6 4,3 4,7 4,1
PT 6,2 7,3 4.4 5,7 4,1 5,2 44 4.4 3,3 4.4 4.4 3,8 2,5 3,6 4.4 3,3
RO 5,6 6,2 4.8 5,4 47 5,2 4.8 4.8 43 4,8 4.8 45 3,9 4,5 4.8 43
SE 54 6,6 4,6 53 4,1 5,2 4,6 4.4 3,5 4,6 4,6 4,0 3,0 4,1 4,6 3,7
SI 4,1 6,2 4.8 4,5 3,1 5,2 4.8 3,9 2,7 4.8 4,8 3,6 23 4.4 4.8 3,4
SK 6,2 4,8 4,5 5,4 4.8 3,4 4,5 4,5 42 2,8 4,5 42 3,7 23 4,5 3,8
UK 4,5 5,4 5,5 5,0 3,3 42 5,5 42 2,8 3,7 5,5 3,8 2,3 3,2 5,5 3,5
EU28 57 6,6 4,7 5,5 43 53 4,7 4,6 3,7 4,6 4,7 4,2 3,2 4,1 4,7 3,8

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt {iber SF, BF und FF



Anhang 232

Ab5.7: Landerspezifische Kapitalkosten fur die ACC und unterschiedliche Schutzzinssatze (Gesamtebene)

&) &) ©) “) ) ) Q) ®) ® 10 an 12 as3) 14) as) )
Ausgangsfall ACC (Schutzzins: 5%) ACC (Schutzzins: 7,1%) ACC (Schutzzins: 9%)

SF BF FF (/] SF BF FF /] SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 6,0 7,0 4,6 5,6 4,4 53 53 4.8 3,7 4,6 4,6 4,1 3,0 4,0 4,0 3,5
BE 5,2 8,2 4,0 5,1 3,5 6,5 5,1 4,4 2,4 5,4 4,0 33 L5 4,5 3,1 2,3
BG 5,4 5,4 4,8 5,2 4,9 4,8 5,1 4,9 4,7 4,6 4,8 4,7 4,5 4.4 4,6 4,5
CY 3.9 5,1 5,0 4.4 33 4,5 5,2 4,1 3,1 4,3 5,0 3.9 2,9 4,1 4,8 3,6
(074 4,9 6,2 4,6 4,9 3.8 5,1 5,1 4,4 33 4,6 4,6 3.9 2,9 4,1 4,1 34
DE 6,5 7.4 4,7 6,0 4,6 5,5 5,5 5,0 3,8 4,7 4,7 4,2 3,0 4,0 4,0 34
DK 5,2 6,8 4,7 5,2 3,7 53 53 4,4 3,1 4,7 4,7 3,8 2,5 4,1 4,1 3,2
EE 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7
EL 6,6 6,9 4,7 5,9 4,6 4,9 5,5 4,9 3,7 4,1 4,7 4,1 3,0 3,3 3,9 33
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 6,3 7,0 7,0 6,6 53 6,1 6,1 5,6 4,5 5,2 5,2 4,8
FI 53 5,9 4,8 5,2 4,2 4,7 53 4,6 3,7 4,2 4,8 4,1 3,2 3,8 4.4 3,7
FR 4,0 6,0 5,0 4,5 0,9 2,9 6,3 3,0 -0,4 1,6 5,0 1,7 -1,5 0,5 3,8 0,5
HR 4,8 6,1 4,3 4,8 3,6 4,8 4.8 4,2 3,1 4,3 4,3 3,7 2,6 3,9 3,9 3,2
HU 6,6 8,3 4,9 6,2 5,4 7,1 5,4 5,6 4,9 6,6 4,9 5,1 4,5 6,1 4,5 4,6
IE 5,0 7,8 4,9 5,2 4,1 6,9 53 4,8 3,7 6,6 4,9 4,4 34 6,2 4,6 4,1
IT 4.4 53 4,6 4,6 4,2 5,1 5,5 4,7 34 4,3 4,6 3.9 2,6 3,6 3,9 3,2
LT 6,7 7.4 4,7 6,1 5,9 6,5 5,1 5,7 55 6,2 4,7 53 5,2 5,8 4.4 5,0
LU 7,3 8,5 4,1 6,3 53 6,4 5,0 53 4,5 5,6 4,1 4,5 3,7 4.8 34 3,7
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 5,2 53 53 5,2 4,8 4,9 4,9 4,9 4,5 4,6 4,6 4,5
MT 6,7 4,5 4,5 5,7 4,0 1,8 5,6 4,3 2,9 0,7 4,5 3.2 1,9 -0,3 3,5 2,2
NL 6,7 7,8 4,5 6,0 5,1 6,2 5,2 5,2 4.4 5,5 4,5 4,5 3,8 4,9 3,9 3,9
PL 5,7 6,4 4,7 5,4 4,6 5,2 5,2 4,9 4,1 4,7 4,7 4,4 3,6 4,3 4,3 3,9
PT 6,2 7,3 4.4 5,7 4,1 5,2 53 4,7 33 4,4 4,4 3,8 2,5 3,6 3,7 3,0
RO 5,6 6,2 4,8 5,4 4,7 5,2 5,2 4,9 4,3 4,8 4,8 4,5 3,9 4,5 4,5 4,2
SE 5,4 6,6 4,6 53 4,1 5,2 5,2 4,6 3,5 4,6 4,6 4,0 3,0 4,1 4,1 3,5
SI 4,1 6,2 4,8 4,5 3,1 5,2 5,2 4,0 2,7 4,8 4,8 3,6 2,3 4.4 4.4 3,2
SK 6,2 4.8 4,5 5,4 4,8 34 5,1 4,8 4,2 2,8 4,5 4,2 3,7 2,3 4,0 3,6
UK 4,5 5,4 5,5 5,0 33 4,2 6,0 4,3 2,8 3,7 5,5 3,8 2,3 3,2 5,0 34
EU28 57 6,6 4,7 55 4,3 5,3 5,4 4,8 3,7 4,6 4,7 4,2 3,2 4,1 4,2 3,6

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt {iber SF, BF und FF
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Ab5.8: Landerspezifische Kapitalkosten fur die COCA und unterschiedliche Schutzzinssatze (Gesamtebene)

&) &) ©) “) ) ) Q) ®) ® 10 an 12 as3) 14) as) )
Ausgangsfall COCA (Schutzzins: 5%) COCA (Schutzzins: 7,1%) COCA (Schutzzins: 9%0)

SF BF FF (/] SF BF FF /] SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 6,0 7,0 4,6 5,6 53 53 53 53 4,7 4,7 4,7 4,7 4,0 4,0 4,0 4,0
BE 5,2 8,2 4,0 5,1 5,1 5,1 5,1 5,1 4,1 4,1 4,1 4,1 3,2 3,2 3,2 3,2
BG 5,4 5,4 4,8 5,2 5,1 5,1 5,1 5,1 4,8 4,8 4,8 4,8 4,6 4,6 4,6 4,6
CY 3.9 5,1 5,0 4.4 5,5 5,5 5,2 5,4 5,2 5,2 4,9 5,1 4,9 4,9 4,7 4,9
(074 4,9 6,2 4,6 4,9 5,0 5,0 5,0 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6 4,2 4,2 4,2 4,2
DE 6,5 7.4 4,7 6,0 5,6 5,6 5,6 5,6 4,8 4,8 4,8 4,8 4,1 4,1 4,1 4,1
DK 5,2 6,8 4,7 5,2 5,4 5,4 5,4 5,4 4,8 4,8 4,8 4,8 4,3 4,3 4,3 4,3
EE 5,9 6,7 5,0 5,7 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2
EL 6,6 6,9 4,7 5,9 5,5 5,5 5,5 5,5 4,7 4,7 4,7 4,7 3,9 3,9 3,9 3,9
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 7,0 7,0 7,0 7,0 6,1 6,1 6,1 6,1 5,2 5,2 5,2 5,2
FI 53 5,9 4,8 5,2 53 53 53 53 4,8 4,8 4,8 4,8 4,4 4.4 4.4 4,4
FR 4,0 6,0 5,0 4,5 6,3 6,7 6,1 6,2 5,2 5,5 4,9 5,1 4,2 4,5 3,9 4,1
HR 4,8 6,1 4,3 4,8 4,8 4,8 4.8 4,8 4,3 4,3 4,3 4,3 3,9 3,9 3,9 3,9
HU 6,6 8,3 4,9 6,2 5,5 5,5 5,5 5,5 5,0 5,0 5,0 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6
IE 5,0 7,8 4,9 5,2 53 53 53 53 4,9 4,9 4,9 4,9 4,6 4,6 4,6 4,6
IT 4.4 53 4,6 4,6 5,5 5,5 5,5 5,5 4,7 4,7 4,7 4,7 4,0 4,0 4,0 4,0
LT 6,7 7.4 4,7 6,1 5,2 5,2 5,2 5,2 4,8 4,8 4,8 4,8 4,5 4,5 4,5 4,5
LU 7,3 8,5 4,1 6,3 5,1 5,1 5,1 5,1 4,3 4,3 4,3 4,3 3,5 3,5 3,5 3,5
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 53 53 53 53 4,9 4,9 4,9 4,9 4,6 4,6 4,6 4,6
MT 6,7 4,5 4,5 5,7 5,6 5,6 5,6 5,6 4,5 4,5 4,5 4,5 3,6 3,6 3,6 3,6
NL 6,7 7,8 4,5 6,0 5,2 5,2 5,2 5,2 4,6 4,6 4,6 4,6 4,0 4,0 4,0 4,0
PL 5,7 6,4 4,7 5,4 5,2 5,2 5,2 5,2 4,8 4,8 4,8 4,8 4,3 4,3 4,3 4,3
PT 6,2 7,3 4.4 5,7 53 53 53 53 4,5 4,5 4,5 4,5 3,8 3,8 3,8 3.8
RO 5,6 6,2 4,8 5,4 5,2 5,2 5,2 5,2 4,8 4,8 4,8 4,8 4,5 4,5 4,5 4,5
SE 5,4 6,6 4,6 53 5,2 5,2 5,2 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 4,2 4,2 4,2 4,2
SI 4,1 6,2 4,8 4,5 5,2 5,2 5,2 5,2 4,8 4,8 4,8 4,8 4,4 4.4 4.4 4,4
SK 6,2 4.8 4,5 5,4 5,1 5,1 5,1 5,1 4,5 4,5 4,5 4,5 4,0 4,0 4,0 4,0
UK 45 5.4 5,5 5,0 6,0 6,0 6,0 6,0 5,5 5,5 5,5 5,5 5,1 5,1 5,1 5,1
EU28 57 6,6 4,7 55 54 55 5,4 5,4 4.8 4,9 4,8 4,8 4,3 4,3 4,3 4,3

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt {iber SF, BF und FF



Anhang 234

Ab5.9: Landerspezifische EATR fiur die ACE und unterschiedliche Schutzzinssatze (Gesamtebene)

@) @ €)) “ (©) Q) O] ® €)) (10 an 12 | a3 d49 ds  de
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%)

SF BF FF ] SF BF FF 1%} SF BF FF ] SF BF FF ]

AT 353 38,1 31,5 343 30,7 33,4 31,5 31,2 28,8 31,5 31,5 30,0 27,0 29,7 31,5 28,8
BE 38,0 45,5 35,1 37,7 33,8 41,2 35,1 35,0 31,1 38,6 35,1 33,2 28,7 36,2 35,1 31,7
BG 12,7 12,3 10,1 11,7 10,4 10,0 10,1 10,2 9,4 9,0 10,1 9,6 8,5 3,1 10,1 9,0
CcY 17,4 21,7 21,6 19,3 15,4 19,6 21,6 18,0 14,5 18,7 21,6 17,4 13,7 17,9 21,6 16,9
cz 22,6 27,1 21,4 22,6 18,6 23,1 21,4 20,0 16,9 21,4 21,4 18,9 15,4 19,9 21,4 17,9
DE 40,4 42,9 35,9 39,1 35,5 37,9 35,9 35,9 33,4 35,9 35,9 34,5 31,6 34,0 35,9 33,3
DK 41,8 454 40,6 41,7 38,4 42,0 40,6 39,5 37,0 40,6 40,6 38,6 35,7 39,3 40,6 37,8
EE 19,2 22,4 15,5 18,2 19,2 22,4 15,5 18,2 19,2 22,4 15,5 18,2 19,2 22,4 15,5 18,2
EL 35,7 36,7 30,1 33,8 29,8 30,8 30,1 30,0 27,3 28,3 30,1 28,4 25,1 26,1 30,1 26,9
ES 43,7 454 38,0 41,9 38,4 40,2 38,0 38,5 36,2 38,0 38,0 37,0 34,3 36,0 38,0 35,7
FI 32,4 34,1 30,9 32,1 29,0 30,7 30,9 29,8 27,5 29,2 30,9 28,9 26,2 27,9 30,9 28,0
FR 47,7 51,1 49,4 48,7 42,5 45,9 49,4 453 40,3 43,7 49,4 43,9 38,4 41,8 49,4 42,6
HR 22,4 26,6 20,6 22,2 18,1 223 20,6 19,4 16,3 20,6 20,6 18,2 14,7 18,9 20,6 17,2
HU 30,2 35,8 24,6 28,8 26,3 31,8 24,6 26,2 24,6 30,2 24,6 25,2 23,1 28,7 24,6 242
IE 433 49,3 432 43,9 41,5 47,5 432 42,7 40,7 46,7 432 42,2 40,0 46,0 432 41,7
IT 33,0 35,5 33,7 33,5 32,5 35,0 33,7 33,2 30,3 32,8 33,7 31,7 28,3 30,8 33,7 30,5
LT 274 29,8 20,1 25,1 243 26,7 20,1 23,1 23,0 25,4 20,1 222 21,8 24,2 20,1 21,5
LU 40,2 433 31,3 37,4 34,6 37,7 31,3 33,8 323 353 31,3 32,2 30,1 33,2 31,3 30,9
LV 21,7 22,0 17,3 20,2 18,4 18,6 17,3 18,0 17,0 17,3 17,3 17,1 15,7 16,0 17,3 16,3
MT 31,2 24,0 24,0 28,0 22,5 15,3 24,0 22,3 18,9 11,7 24,0 20,0 15,6 8,4 24,0 17,8
NL 37,6 40,7 31,4 35,7 33,0 36,1 31,4 32,7 31,0 34,2 31,4 31,5 29,3 32,5 31,4 30,3
PL 27,9 30,1 24,7 27,0 24,1 26,3 24,7 24,5 22,5 24,7 24,7 23,5 21,0 233 24,7 22,5
PT 39,4 42,2 34,9 38,1 34,1 36,9 34,9 34,7 31,9 34,7 34,9 33,2 29,9 32,6 34,9 31,9
RO 24,0 25,9 21,2 23,2 20,7 22,6 21,2 21,1 19,3 21,2 21,2 20,2 18,0 20,0 21,2 19,3
SE 34,7 37,7 32,5 34,2 31,0 34,0 32,5 31,8 29,4 32,5 32,5 30,8 28,0 31,0 32,5 29,8
SI 24,6 31,3 26,8 26,1 21,5 28,1 26,8 24,0 20,1 26,8 26,8 23,1 18,9 25,6 26,8 22,3
SK 20,9 15,5 14,5 18,1 15,5 10,1 14,5 14,6 13,2 7,9 14,5 13,1 11,1 5,8 14,5 11,8
UK 31,1 33,7 33,9 32,4 27,6 30,2 33,9 30,1 26,2 28,7 33,9 29,1 24,9 274 33,9 28,3
EU28 | 31,3 33,8 28,4 30,5 27,4 29,9 28,4 28,0 25,7 28,1 28,4 26,9 24,1 26,6 28,4 25,8

EATR in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF



Anhang 235

Ab5.10: Landerspezifische EATR fur die ACC und unterschiedliche Schutzzinssatze (Gesamtebene)

&) &) ©) “) ) ) Q) ®) ® 10 an 12 as3) 14) as) )
Ausgangsfall ACC (Schutzzins: 5%) ACC (Schutzzins: 7,1%) ACC (Schutzzins: 9%)

SF BF FF (/] SF BF FF /] SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 35,3 38,1 31,5 34,3 30,7 33,4 33,4 31,9 28,8 31,5 31,5 30,0 27,0 29,7 29,7 28,2
BE 38,0 45,5 35,1 37,7 33,8 41,2 37,7 35,9 31,1 38,6 35,1 33,2 28,7 36,2 32,7 30,8
BG 12,7 12,3 10,1 11,7 10,4 10,0 11,0 10,6 9,4 9,0 10,1 9,6 8,5 8,1 9,2 8,7
CY 17,4 21,7 21,6 19,3 15,4 19,6 224 18,3 14,5 18,7 21,6 17,4 13,7 17,9 20,8 16,6
(074 22,6 27,1 21,4 22,6 18,6 23,1 23,1 20,6 16,9 21,4 21,4 18,9 15,4 19,9 19,9 17,4
DE 40,4 42,9 35,9 39,1 35,5 37,9 37,9 36,6 33,4 35,9 35,9 34,5 31,6 34,0 34,0 32,7
DK 41,8 454 40,6 41,7 38,4 42,0 42,0 40,0 37,0 40,6 40,6 38,6 35,7 39,3 39,3 37,3
EE 19,2 224 15,5 18,2 19,2 22,4 15,5 18,2 19,2 22,4 15,5 18,2 19,2 224 15,5 18,2
EL 35,7 36,7 30,1 33,8 29,8 30,8 32,5 30,9 27,3 28,3 30,1 28,4 25,1 26,1 27,9 26,2
ES 43,7 454 38,0 41,9 38,4 40,2 40,2 39,2 36,2 38,0 38,0 37,0 343 36,0 36,0 35,0
FI 32,4 34,1 30,9 32,1 29,0 30,7 32,4 30,3 27,5 29,2 30,9 28,9 26,2 27,9 29,6 27,5
FR 47,7 51,1 494 48,7 42,5 45,9 51,6 46,0 40,3 43,7 49,4 43,9 38,4 41,8 47,5 41,9
HR 22,4 26,6 20,6 22,2 18,1 223 22,3 20,0 16,3 20,6 20,6 18,2 14,7 18,9 18,9 16,6
HU 30,2 35,8 24,6 28,8 26,3 31,8 26,3 26,8 24,6 30,2 24,6 25,2 23,1 28,7 23,1 23,7
IE 433 49,3 43,2 43,9 41,5 47,5 44,0 43,0 40,7 46,7 43,2 42,2 40,0 46,0 42,5 41,5
IT 33,0 35,5 33,7 33,5 32,5 35,0 35,9 34,0 30,3 32,8 33,7 31,8 28,3 30,8 31,8 29,8
LT 274 29.8 20,1 25,1 243 26,7 21,5 23,5 23,0 25,4 20,1 22,2 21,8 24,2 19,0 21,0
LU 40,2 433 31,3 37,4 34,6 37,7 33,7 34,6 32,3 35,3 31,3 32,2 30,1 33,2 29,2 30,1
LV 21,7 22,0 17,3 20,2 18,4 18,6 18,6 18,5 17,0 17,3 17,3 17,1 15,7 16,0 16,0 15,8
MT 31,2 24,0 24,0 28,0 22,5 15,3 27,6 23,6 18,9 11,7 24,0 20,0 15,6 8,4 20,7 16,7
NL 37,6 40,7 31,4 35,7 33,0 36,1 33,3 33,4 31,0 342 31,4 31,5 29,3 32,5 29,6 29,7
PL 27,9 30,1 24,7 27,0 24,1 26,3 26,3 25,1 22,5 24,7 24,7 23,5 21,0 23,3 23,3 22,0
PT 39,4 42,2 34,9 38,1 34,1 36,9 37,1 35,4 31,9 34,7 34,9 33,2 29.9 32,6 32,8 31,2
RO 24,0 259 21,2 23,2 20,7 22,6 22,6 21,5 19,3 21,2 21,2 20,2 18,0 20,0 20,0 18,9
SE 34,7 37,7 32,5 34,2 31,0 34,0 34,0 32,3 29,4 32,5 32,5 30,8 28,0 31,0 31,0 29,4
SI 24,6 31,3 26,8 26,1 21,5 28,1 28,1 24,5 20,1 26,8 26,8 23,1 18,9 25,6 25,6 21,9
SK 20,9 15,5 14,5 18,1 15,5 10,1 16,8 15,4 13,2 7,9 14,5 13,1 11,1 5,8 12,4 11,1
UK 31,1 33,7 33,9 32,4 27,6 30,2 35,4 30,6 26,2 28,7 33,9 29,1 249 274 32,6 27,8
EU28 | 31,3 33,8 28,4 30,5 27,4 29,9 30,1 28,6 25,7 28,1 28,4 26,9 24,1 26,6 26,8 25,3

EATR in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF



Anhang 236

Ab5.11: Landerspezifische EATR fiir die COCA und unterschiedliche Schutzzinssatze (Gesamtebene)

&) &) ©) “) ) ) Q) ®) ® 10 an 12 as3) 14) as) )
Ausgangsfall COCA (Schutzzins: 5%) COCA (Schutzzins: 7,1%) COCA (Schutzzins: 9%0)

SF BF FF (/] SF BF FF /] SF BF FF a SF BF FF (/]

AT 35,3 38,1 31,5 34,3 19,3 19,3 19,3 19,3 16,5 16,5 16,5 16,5 13,9 13,9 13,9 13,9
BE 38,0 45,5 35,1 37,7 25,3 25,3 253 253 21,7 21,7 21,7 21,7 18,4 18,4 18,4 18,4
BG 12,7 12,3 10,1 11,7 7,6 7,6 7,6 7.6 6,5 6,5 6,5 6,5 5,5 5,5 5,5 5,5
CY 17,4 21,7 21,6 19,3 13,5 13,5 12,3 13,1 12,0 12,0 11,1 11,7 10,6 10,6 10,0 10,3
(074 22,6 27,1 21,4 22,6 14,0 14,0 14,0 14,0 11,9 11,9 11,9 11,9 10,0 10,0 10,0 10,0
DE 40,4 42,9 35,9 39,1 24,5 24,5 24,5 24,5 21,5 21,5 21,5 21,5 18,8 18,8 18,8 18,8
DK 41,8 454 40,6 41,7 17,9 17,9 17,9 17,9 15,2 15,2 15,2 15,2 12,7 12,7 12,7 12,7
EE 19,2 224 15,5 18,2 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7 15,0 22,0 15,0 15,7
EL 35,7 36,7 30,1 33,8 23,1 23,1 23,1 23,1 19,9 19,9 19,9 19,9 17,0 17,0 17,0 17,0
ES 43,7 454 38,0 41,9 28,9 28,9 28,9 28,9 25,7 25,7 25,7 25,7 22,8 22,8 22,8 22,8
FI 32,4 34,1 30,9 32,1 15,5 15,5 15,5 15,5 13,2 13,2 13,2 13,2 11,1 11,1 11,1 11,1
FR 47,7 51,1 494 48,7 34,2 35,4 33,6 34,1 30,6 31,6 29,8 30,4 274 28,2 26,4 27,1
HR 22,4 26,6 20,6 22,2 13,8 13,8 13,8 13,8 11,7 11,7 11,7 11,7 9,7 9,7 9,7 9,7
HU 30,2 35,8 24,6 28,8 16,7 16,7 16,7 16,7 14,7 14,7 14,7 14,7 12,8 12,8 12,8 12,8
IE 433 49,3 43,2 43,9 10,9 10,9 10,9 10,9 8,7 8,7 8,7 8,7 6,7 6,7 6,7 6,7
IT 33,0 35,5 33,7 33,5 24,0 24,0 24,0 24,0 21,0 21,0 21,0 21,0 18,3 18,3 18,3 18,3
LT 274 29.8 20,1 25,1 11,5 11,5 11,5 11,5 9,8 9,8 9,8 9,8 8,3 8,3 8,3 8,3
LU 40,2 433 31,3 37,4 21,7 21,7 21,7 21,7 18,5 18,5 18,5 18,5 15,6 15,6 15,6 15,6
LV 21,7 22,0 17,3 20,2 12,2 12,2 12,2 12,2 10,6 10,6 10,6 10,6 9,1 9,1 9,1 9,1
MT 31,2 24,0 24,0 28,0 27,4 27,4 274 274 23,6 23,6 23,6 23,6 20,0 20,0 20,0 20,0
NL 37,6 40,7 31,4 35,7 19,0 19,0 19,0 19,0 16,2 16,2 16,2 16,2 13,6 13,6 13,6 13,6
PL 27,9 30,1 24,7 27,0 14,7 14,7 14,7 14,7 12,5 12,5 12,5 12,5 10,5 10,5 10,5 10,5
PT 39,4 42,2 34,9 38,1 22,6 22,6 22,6 22,6 19,3 19,3 19,3 19,3 16,4 16,4 16,4 16,4
RO 24,0 259 21,2 23,2 12,5 12,5 12,5 12,5 10,7 10,7 10,7 10,7 9,0 9,0 9,0 9,0
SE 34,7 37,7 32,5 34,2 16,2 16,2 16,2 16,2 13,7 13,7 13,7 13,7 11,5 11,5 11,5 11,5
SI 24,6 31,3 26,8 26,1 12,7 12,7 12,7 12,7 10,7 10,7 10,7 10,7 8,8 8,8 8,8 8,8
SK 20,9 15,5 14,5 18,1 16,9 16,9 16,9 16,9 14,6 14,6 14,6 14,6 12,5 12,5 12,5 12,5
UK 31,1 33,7 33,9 32,4 18,1 18,1 18,1 18,1 15,6 15,6 15,6 15,6 13,3 13,3 13,3 13,3
EU28 | 31,3 33,8 28,4 30,5 18,2 18,5 18,1 18,2 15,8 16,1 15,7 15,8 13,5 13,8 13,5 13,6

EATR in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt iiber SF, BF und FF



Anhang 237

Ab5.12: Aufkommensneutrale Kdrperschaftsteuersatze (Unternehmensebene) bzw. Dividendensteuersatze (Gesamtebene) fir die ACE und ACC bei
unterschiedlichen Schutzzinssatzen fir die einzelnen Mitgliedstaaten

Unternehmensebene Gesamtebene
Ausgangsfall aufkommensneutraler KSt-Satz Ausgangsfall aufkommensneutraler DivSt-Satz

EATR KSt- ACE: ACE: ACE: | ACC: ACC: ACC: EATR DivSt- | ACE: ACE: ACE: | ACC: ACC: ACC:

Satz 5% 7.1% 9% 5% 7.1% 9% Satz 5% 7.1% 9% 5% 7.1% 9%

AT 23,0 25,0 30,3 33,3 36,5 28,9 33,3 38,5 34,3 25,0 29,9 31,7 33,3 28,8 31,7 34,2
BE 27,8 33,0 38,3 42,6 47,4 36,3 42,6 50,4 37,7 25,0 29,8 32,5 34,8 28,3 32,5 36,0

BG 9,0 10,0 12,2 13,5 14,9 11,6 13,5 15,7 11,7 5,0 7,1 8,0 8,7 6,6 8,0 9,2
CY 15,2 12,5 14,7 15,8 17,0 14,1 15,8 17,7 19,3 17,0 18,9 19,7 20,3 18,5 19,7 20,7
CZ 16,7 19,0 23,2 25,7 28,3 22,1 25,7 30,0 22,6 15,0 18,8 20,3 21,6 18,0 20,3 22,3
DE 28,2 15,0 20,6 23,8 27,3 19,2 23,8 29,5 39,1 26,4 32,0 34,2 36,0 30,8 34,2 36,9
DK 21,3 23,5 28,7 31,7 35,0 27,4 31,7 37,1 41,7 42,0 454 46,7 47,9 44,7 46,7 48,4

EE 15,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 18,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EL 27,1 29,0 35,0 38,3 41,9 33,4 38,3 442 33,8 18,0 24,6 27,0 29,1 23,2 27,0 30,2
ES 32,9 28,0 34,2 37,8 41,7 32,6 37,8 44,1 41,9 24,0 30,6 33,1 35,1 29,2 33,1 36,2
FI 18,6 20,0 24,5 27,1 29,9 23,4 27,1 31,6 32,1 28,0 31,6 32,9 34,1 30,8 32,9 34,8
FR 38,3 33,3 40,5 44,5 48,8 38,7 44,5 51,4 48,7 43,4 49,6 51,8 53,6 48,3 51,8 54,5
HR 16,5 20,0 24,8 27,6 30,7 23,5 27,6 32,7 22,2 14,0 18,1 19,6 21,0 17,2 19,6 21,8
HU 19,3 19,0 23,2 25,6 28,3 22,1 25,6 29,9 28,8 16,0 20,1 21,7 23,1 19,2 21,7 23,8
IE 14,1 12,5 15,6 17,4 19,3 14,8 17,4 20,5 43,9 51,0 52,7 53,4 54,0 52,3 53,4 54,3
IT 23,7 27,5 28,1 30,9 34,1 26,7 30,9 36,1 33,5 23,3 23,8 26,2 28,2 22,5 26,2 29,3
LT 13,6 15,0 18,6 20,7 23,1 17,7 20,7 24,6 25,1 15,0 18,1 19,3 20,4 17,4 19,3 21,0
LU 25,5 21,0 27,3 30,8 34,8 25,6 30,8 37,3 37,4 22,0 28,4 30,8 32,8 27,1 30,8 33,9
LV 14,3 15,0 18,4 20,4 22,5 17,5 20,4 23,9 20,2 10,0 13,2 14,5 15,6 12,5 14,5 16,2
MT 32,2 35,0 423 46,4 50,8 40,4 46,4 53,6 28,0 35,0 41,7 44,1 46,1 40,3 44,1 47,1
NL 22,5 25,0 30,4 33,5 36,9 29,0 33,5 39,0 35,7 25,0 30,0 31,9 33,5 28,9 31,9 34,3
PL 17,5 19,0 23,1 25,3 27,8 22,0 25,3 29,3 27,0 19,0 22,7 24,2 25,5 21,9 24,2 26,2
PT 26,6 21,0 27,4 31,0 34,9 25,7 31,0 37,4 38,1 27,4 33,2 35,4 37,3 32,0 35,4 38,2
RO 14,8 16,0 19,5 21,6 23,8 18,6 21,6 252 23,2 16,0 19,2 20,4 21,6 18,5 20,4 22,1
SE 19,4 22,0 26,8 29,5 32,5 25,5 29,5 34,3 34,2 30,0 33,7 35,1 36,4 32,9 35,1 37,0
SI 15,5 17,0 20,6 22,6 24,8 19,7 22,6 26,2 26,1 25,0 27,9 29,0 30,0 27,3 29,0 30,6
SK 19,6 22,0 26,9 29,7 32,8 25,6 29,7 34,7 18,1 0,0 5,6 7,7 9,6 4,4 7,7 10,6
UK 21,5 20,0 23,9 26,1 28,4 22,9 26,1 29,8 32,4 37,5 40,5 41,7 42,7 39,9 41,7 43,3
EU28 21,1 20,5 25,0 27,6 30,5 23,8 27,6 32,3 30,5 22,7 26,7 28,3 29,7 25,8 28,3 30,5

EATR, KSt-Satz und DivSt-Satz in %
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Ab5.13: Landerspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Kérperschaftsteuersatze fiir CBIT und ACE mit unterschied-
lichen Schutzzinsséatzen (Unternehmensebene)

Ausgangsfall CBIT ACE: 5% ACE: 7.1% ACE: 9%

SF BF FF %] SF BF FF %) SF BF FF %] SF BF FF @ SF BF FF %)
AT 6,9 6,9 4,6 6,1 6,7 6,7 6,7 6,7 5,4 5,4 4,5 5,1 4.4 4,4 4,4 4.4 3,2 3,2 4,3 3,6
BE 6,7 6,7 3,9 5,7 6,9 6,9 6,9 6,9 4,9 4,9 3,5 4,4 3,2 3,2 3,2 3,2 1,0 1,0 2,7 1,6
BG 5,6 5,6 4,8 53 5,5 55 5,5 5,5 5,1 5,1 4,8 5,0 4,7 4,7 4,7 4,7 4,4 4,4 4,7 4,5
CY 6,3 6,3 4,9 5,8 6,2 6,2 6,2 6,2 5,8 5,8 4,9 55 55 5,5 4,8 53 5,2 52 4,8 5,1
(074 6,2 6,2 4,5 5,6 6,0 6,0 6,0 6,0 5,0 5,0 4,4 4,8 4,3 4,3 43 4,3 3,5 3,5 4,2 3,7
DE 7,4 7,4 4,7 6,5 7,1 7,1 7,1 7,1 5,6 5,6 4,5 5,2 4,3 4,3 43 4,3 2,8 2,8 4,2 33
DK 6,7 6,7 4,6 6,0 6,5 6,5 6,5 6,5 5,2 5,2 4,4 4,9 4,3 43 4,3 4,3 3,1 3,1 4,1 3,5
EE 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2 5,0 6,7 5,0 5,2
EL 7,5 7,5 4,7 6,5 7,1 7,1 7,1 7,1 5,7 5,7 4,5 53 4,5 4,5 4,5 4,5 3,0 3,0 4,4 3,5
ES 9,3 9,3 6,1 81 8,8 8,8 8,8 8,8 73 7,3 6,0 6,8 6,0 6,0 6,0 6,0 4,4 4,4 5,9 4,9
FI 6,5 6,5 4,8 5,9 6,3 6,3 6,3 6,3 53 53 4,6 5,0 4,5 4,5 4,5 4,5 3,6 3,6 4.4 3,9
FR 8,9 9,5 4,5 7,4 8,3 8,8 8,3 8,3 5,9 6,7 4,1 5,4 3,8 4,8 3,8 3,9 1,1 2,3 3,5 2,0
HR 6,0 6,0 4,2 5,4 5,8 5,8 5,8 5,8 4,7 4,7 4,0 4,4 3,8 3,8 3,8 3,8 2,8 2,8 3,6 3,1
HU 6,6 6,6 4,9 6,0 6,4 6,4 6,4 6,4 5,4 5,4 4,8 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 3,9 3,9 4,7 4,2
IE 6,1 6,1 4,9 5,7 6,0 6,0 6,0 6,0 53 53 4,8 5,1 4,8 4,8 4,8 4,8 4,2 4,2 4,8 4.4
IT 5,6 5,6 4,6 5,2 6,6 6,6 6,6 6,6 5,4 5,4 4,6 5,1 4,5 4,5 4,5 4,5 33 33 4,3 3,7
LT 6,0 6,0 4,8 5,6 5,9 5,9 5,9 5,9 5,1 5,1 4,6 4,9 4,5 4,5 4,5 4,5 3,8 3,8 4,4 4,0
LU 7,0 7,0 4,1 6,0 6,7 6,7 6,7 6,7 5,0 5,0 3,8 4,6 3,6 3,6 3,6 3,6 1,8 1,8 33 2,3
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 6,0 6,0 6,0 6,0 53 53 4,8 5,1 4,7 4,7 4,7 4,7 4,1 4,1 4,7 4,3
MT 8,2 8,2 4,4 6,8 7,6 7,6 7,6 7,6 5,7 5,7 4,2 5,2 4,0 4,0 4,0 4,0 1,9 1,9 3,9 2,6
NL 6,8 6,8 4,5 6,0 6,6 6,6 6,6 6,6 5,2 5,2 4,3 4,9 4,2 4,2 4,2 4,2 3,0 3,0 4,1 34
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 6,2 6,2 6,2 6,2 53 53 4,7 5,1 4,6 4,6 4,6 4,6 3,8 3,8 4,5 4,1
PT 7,3 7,3 4,4 6,3 6,9 6,9 6,9 6,9 53 53 4,2 4,9 4,0 4,0 4,0 4,0 2,4 2,4 3,8 2,9
RO 6,1 6,1 4,8 5,7 6,0 6,0 6,0 6,0 5,2 5,2 4,7 5,0 4,7 4,7 4,7 4,7 4,0 4,0 4,6 4,2
SE 6,5 6,5 4,6 5,8 6,3 6,3 6,3 6,3 5,2 5,2 4,5 4,9 4.4 4,4 4,4 4.4 34 3.4 43 3,7

SI 6,2 6,2 4,7 5,7 6,0 6,0 6,0 6,0 5,2 5,2 4,7 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6 3,9 3,9 4,6 4,2
SK 6,5 6,5 4,5 5,8 6,3 6,3 6,3 6,3 5,1 5,1 43 4,8 4,2 4,2 4,2 4,2 3,2 3,2 4,1 3,5
UK 7,2 7,2 55 6,6 7,0 7,0 7,0 7,0 6,2 6,2 5,5 5,9 5,5 5,5 55 5,5 4,8 4,8 5,5 5,1

EU28 | 6,7 6,8 4,7 6,0 6,5 6,6 6,5 6,5 54 5,5 4,6 51 4,5 4,6 4,5 4,5 3,4 3,5 4,3 3,7
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF
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Ab.14: Landerspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Korperschaftsteuersatze fir ACC mit unterschiedlichen
Schutzzinssatzen (Unternehmensebene)

Ausgangsfall ACC: 5% ACC: 7.1% ACC: 9%
SF BF FF %] SF BF FF %] SF BF FF %] SF BF FF %)
AT 6,9 69 46 6,1 5,4 5,4 5,4 54 | 44 44 44 | 44 3,1 3,1 3,1 3,1
BE 6,7 6,7 3,9 5,7 49 49 49 49 32 3,2 3,2 32 0,4 0,4 0,4 0,4
BG 5,6 56 48 53 5,1 5,1 5,1 5,1 47 47 47 | 47 | 43 43 43 43
CY 6,3 6,3 49 5,8 5,8 5,8 5,1 5,6 5,5 5,5 4.8 5,3 5,2 5,2 44 49
Ccz 6,2 62 45 5,6 5,0 5,0 5,0 50 | 43 43 43 43 3,3 33 33 3,3
DE 7,4 74 47 6,5 5,5 5,5 5,5 5,5 43 43 43 43 26 26 2,6 2,6
DK 6,7 6,7 4,6 6,0 5,2 5,2 5,2 52 | 43 43 43 43 2,9 2,9 2,9 2,9
EE 50 6,7 50 52 |50 67 50 52|50 67 50 52|50 67 50 52
EL 7,5 7,5 4,7 6,5 5,6 5,6 5,6 56 | 4,5 45 45 4,5 2,8 2,8 2,8 2,8
ES 9,3 9,3 6,1 8,1 7,2 7,2 7,2 7,2 6,0 6,0 6,0 6,0 4,2 42 42 4,2
FI 6,5 6,5 4.8 5,9 53 5,3 53 53 45 4,5 45 45 3,5 3,5 3,5 3,5
FR 8,9 9,5 45 7,4 5,9 6,6 5,9 6,0 3,8 4,8 3,8 3,9 0,5 1,9 0,5 0,7
HR 6,0 6,0 42 54 | 47 47 47 47 3,8 3,8 3,8 3,8 2,6 26 2.6 2,6
HU 6,6 6,6 49 6,0 5,4 54 5,4 54 | 47 47 47 47 3,8 3,8 3,8 3,8
IE 6,1 6,1 49 5,7 53 53 53 53 4,8 4.8 4.8 4,8 42 42 42 42
IT 5,6 56 4,6 5,2 5,4 5,4 5,4 54 | 45 4,5 45 4,5 3,2 32 3,2 3,2
LT 6,0 6,0 4.8 5,6 5,1 5,1 5,1 5,1 4,5 45 45 4,5 3,7 3,7 3,7 3,7
LU 7,0 70 4,1 6,0 5,0 5,0 5,0 5,0 3,6 3,6 3,6 3,6 1,4 1,4 1,4 1,4
LV 6,1 6,1 49 5,7 5,3 53 53 5,3 4,7 4,7 47 | 47 40 40 40 4,0
MT 8,2 82 44 6,8 5,7 5,7 5,7 57 | 4,0 40 40 | 40 1,6 1,6 1,6 1,6
NL 6,8 6,8 4,5 6,0 5,2 5,2 5,2 52 | 4.2 42 42 | 42 2,8 2,8 2,8 2,8
PL 6,4 6,4 47 5,8 5,3 53 53 5,3 46 46 46 | 46 3,7 3,7 3,7 3,7
PT 7,3 7,3 4.4 6,3 5,3 53 53 5,3 40 40 40 | 40 | 21 2,1 2,1 2,1
RO 6,1 6,1 48 5,7 5,2 5,2 5,2 52 | 47 4,7 47 47 3,9 3,9 3,9 3,9
SE 6,5 6,5 4,6 5,8 5,2 5,2 5,2 52 | 44 44 44 44 33 3,3 3,3 33
ST 6,2 62 47 5,7 5,2 5,2 5,2 52 | 46 46 46 @ 46 3,9 3,9 3,9 3,9
SK 6,5 6,5 4,5 5,8 5,1 5,1 5,1 5,1 42 42 42 42 3,0 3,0 3,0 3,0
UK 7,2 7,2 5,5 6,6 6,1 6,1 6,1 6,1 5,5 5,5 5,5 5,5 4.8 4.8 4,8 4.8
EU28 | 6,7 68 47 6,0 54 55 5,3 54 | 45 4,6 45 45 3,2 3,3 3,2 3,2

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF
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Ab5.15: Landerspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Kdrperschaftsteuerséatze bzw. Dividendensteuersétze fir CBIT
und ACE mit unterschiedlichen Schutzzinssatzen (Gesamtebene)

Ausgangsfall CBIT ACE: 5% ACE: 7.1% ACE: 9%

SE BF FF | @ | SF BF FF @ | SF BF FF @ | SF BF FF | @ | SF BF FF @
AT 6,0 7,0 4,6 5,6 7,8 7,8 7,8 7,8 4,4 6,0 4,6 4,6 3,7 5,5 4,6 4,2 3,0 5,2 4,6 3,8
BE 5,2 8,2 4,0 5,1 7,9 7,9 7,9 7,9 3,5 7,3 4,0 4,1 2.4 6,8 4,0 34 1,5 6,3 4,0 2,9
BG 5,4 5,4 4,8 5,2 5,7 5,7 5,7 5,7 4,9 5,0 4,8 4,9 4,7 4,8 4,8 4,7 4,5 4,7 4,8 4,6
CY 3,9 5,1 5,0 4.4 6,5 6,5 6,5 6,5 33 4,7 5,0 4,0 3,1 4,5 5,0 3,9 2,9 43 5,0 3,7
(074 4,9 6,2 4,6 4,9 6,5 6,5 6,5 6,5 3,8 5,5 4,6 4,2 33 5,2 4,6 3,9 2,9 4,9 4,6 3,7
DE 6,5 7,4 4,7 6,0 8,3 8,3 8,3 8,3 4,6 6,4 4,7 4,8 3,8 5,9 4,7 4,3 3,0 55 4,7 3,9
DK 5,2 6,8 4,7 5,2 8,7 8,7 8,7 8,7 3,7 5,9 4,7 43 3,1 5,5 4,7 3,9 2,5 5,1 4,7 3,5
EE 5,9 6,7 5,0 5,7 5,7 7,5 5,7 5,9 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7 5,9 6,7 5,0 5,7
EL 6,6 6,9 4,7 5,9 7,9 7,9 7,9 7,9 4,6 5,7 4,7 4,7 3,7 5,2 4,7 4,2 3,0 4,7 4,7 3,7
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 10,2 10,2 10,2 @ 10,2 | 6,3 8,1 6,1 6,4 53 7,6 6,1 5,8 4,5 7,2 6,1 53
FI 53 5,9 4,8 5,2 7,5 7,5 7,5 7,5 4,1 5,1 4,8 4,5 3,6 4,8 4,8 4,1 3,1 4,5 4,8 3,9
FR 4,0 6,0 5,0 4,5 9,8 10,5 98 9,9 0,9 3,9 5,0 2,6 -0,4 3,0 5,0 1,8 -1,5 2,2 5,0 1,1
HR 4,8 6,1 4,3 4,8 6,2 6,2 6,2 6,2 3,6 53 43 4,0 3,1 4,9 4,3 3,7 2,6 4,6 4,3 34
HU 6,6 8,3 4,9 6,2 7,2 7,2 7,2 7,2 5,4 7,6 4,9 55 4,9 7,3 4,9 5,2 4,5 7,1 4,9 4,9
IE 5,0 7,8 4,9 5,2 9,4 9,4 9,4 9,4 4,1 73 4,9 4,7 3,7 7,1 4,9 4,5 34 6,9 4,9 4,2
IT 4.4 5,3 4,6 4,6 7,6 7,6 7,6 7,6 4,2 5,2 4,6 4,4 34 4,7 4,6 3,9 2,6 4,2 4,6 3,5
LT 6,7 7,4 4,7 6,1 6,6 6,6 6,6 6,6 5,9 6,9 4,7 5,6 5,5 6,7 4,7 5,4 5,2 6,5 4,7 5,2
LU 7,3 8,5 4,1 6,3 7,9 7,9 7,9 7,9 53 7,4 4,1 5,1 4,5 7,0 4,1 4,6 3,7 6,6 4,1 4,1
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 6,4 6,4 6,4 6,4 5,2 5,6 4,9 5,1 4,8 53 4,9 4,9 4,5 5,1 4,9 4,7
MT 6,7 4,5 4,5 5,7 7,1 7,1 7,1 7,1 4,0 2,6 4,5 4,0 2,9 1,8 4,5 33 1,9 1,1 4,5 2,7
NL 6,7 7,8 4,5 6,0 7,9 7,9 7,9 7,9 5,1 6,9 4,5 5,1 4,4 6,5 4,5 4,6 3,8 6,2 4,5 43
PL 5,7 6,4 4,7 5,4 7,0 7,0 7,0 7,0 4,6 5,6 4,7 4,7 4,1 5,3 4,7 4.4 3,6 5,1 4,7 4,2
PT 6,2 7,3 4,4 5,7 8,2 8,2 8,2 8,2 4,1 6,1 4,4 4,4 33 5,6 4,4 3,9 2,5 5,1 4,4 34
RO 5,6 6,2 4,8 5,4 6,6 6,6 6,6 6,6 4,7 55 4,8 4,8 4,3 53 4,8 4,6 3,9 5,1 4,8 4,3
SE 5,4 6,6 4,6 53 7,7 7,7 7,7 7,7 4,1 5,7 4,6 4,5 3,5 5,3 4,6 4,1 3,0 5,0 4,6 3,8

SI 4,1 6,2 4,8 4,5 6,9 6,9 6,9 6,9 3,1 5,5 4,8 3,9 2,7 5,2 4,8 3,7 2,3 5,0 4,8 34
SK 6,2 4,8 4,5 5,4 6,2 6,2 6,2 6,2 4,8 3,8 4,5 4,6 4,2 34 4,5 4,2 3,7 3,1 4,5 3,9
UK 4,5 5,4 55 5,0 8,2 8,2 8,2 8,2 33 4,6 5,5 4,2 2,8 4,2 55 3,9 2,3 3,9 5,5 3,6

EU28 | 57 6,6 4,7 5,5 7,5 7,6 7,5 7,5 4,3 5,8 4,7 4,6 3,7 54 4,7 4,2 3,2 51 4,7 3,9
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF
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Ab5.16: Landerspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Dividendensteuerséatze fir ACC mit unterschiedlichen Schutz-
zinssatzen (Gesamtebene)

Ausgangsfall ACC: 5% ACC:7.1% ACC: 9%
SF BF FF %) SF BF FF %] SF BF FF %) SF BF FF %]
AT 60 70 46 56 | 44 58 53 48 | 3,7 55 46 42 | 30 53 40 306
BE 52 82 40 | 5,1 35 70 51 44 | 24 68 40 34 5 65 31 2,5
BG | 54 54 48 52 | 49 49 51 50 | 47 48 48 47 | 45 47 46 @ 45
CYy 39 51 50 44 | 33 46 52 @ 41 31 45 50 39 |29 44 48 37
cz 49 62 46 49 | 38 54 51 44 | 33 52 46 39 | 29 50 41 3,5
DE 65 74 47 60 | 46 62 55 5] 3.8 59 47 43 | 30 57 40 36
DK | 52 68 47 52 | 37 57 53 45 | 31 55 47 39 | 25 52 41 33
EE 59 67 50 57 |59 67 50 57|59 67 50 57|59 67 50 57
EL 66 69 47 59 | 46 55 55 50 |37 52 47 42 | 30 49 39 35
ES 85 92 61 77 163 718 70 67 | 53 716 61 58 | 45 74 52 50
FI 53 59 48 52 | 41 50 53 46 | 3,6 48 48 4] 3,1 46 43 | 37
FR 40 60 50 4509 37 63 31 |-04 30 50 L8 | -5 24 38 07
HR | 48 61 43 48 | 36 52 48 42 | 31 49 43 37 | 26 47 39 33
HU [ 66 83 49 62 | 54 75 54 56 | 49 73 49 52 | 45 72 45 47
IE 50 78 49 52 | 41 72 53 48 | 37 7,1 49 45 | 34 69 46 41
IT 44 53 46 46 | 42 50 55 47 | 34 47 46 39 | 26 44 39 33
LT 6,7 14 47 61 59 68 51 57 | 55 67 47 54 | 52 66 44 50
LU 73 85 41 63 | 53 72 50 54|45 70 41 46 | 37 68 34 39
LV 6,1 61 49 57 | 52 55 53 53 | 48 53 49 49 | 45 52 46 46
MT | 67 45 45 57 | 40 24 56 44 | 29 1,8 45 33 1,9 1,3 35 24
NL 6,7 18 45 6,0 | 51 6,8 52 53 | 44 65 45 46 | 38 63 39 41
PL 57 64 47 54 | 46 56 52 49 | 41 53 47 44 | 36 5.1 43 40
PT 62 713 44 57 | 41 59 53 47 | 33 56 44 39 | 25 53 37 32
RO 56 62 48 54 | 47 55 52 49 | 43 53 48 46 | 39 51 45 42
SE 54 66 46 53 | 41 56 52 46 | 35 53 46 41 30 51 4,1 3,6
SI 4,1 6,2 4,8 4,5 3,1 54 5,2 4,1 2,7 5,2 4,8 3,7 2,3 5,1 4,4 3,3
SK 62 48 45 54 | 48 37 51 48 | 42 34 45 42 | 377 32 40 37
UK | 45 54 55 50 | 33 45 60 44 | 28 42 55 39 | 23 39 50 34
EU28 | 57 66 47 55 | 43 57 54 48 | 37 54 47 @ 42 | 32 52 42 @ 37

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; @ = gewichteter Durchschnitt tiber SF, BF und FF
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