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Geleitwort 

 

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

Der zunehmende Steuerwettbewerb hat auch dazu geführt, dass multinationale Unternehmen 
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 Maßnahmen für eine stärkere Koordination 
der Unternehmensbesteuerung. Weitere Schritte zur Koordination der Unternehmensbesteue-
rung in der EU sind bisher gescheitert. Dies gilt etwa für den Vorschlag einer Gemeinsamen 
Konsolidierten Körperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage (GKKB). Ein neuer GKKB-Vor-
schlag aus dem Jahr 2016 widmet sich unter anderem dem „Debt Bias“, bei dem es um die 
steuerliche Begünstigung der Fremd- gegenüber der Eigenkapitalfinanzierung geht. Neben ei-
ner detaillierten Untersuchung von verschiedenen Reformkonzepten und deren Konsequenzen 
für die Effektivsteuerbelastungen von Unternehmen fehlt es allerdings noch an einer Abschät-
zung, welche Anpassungen der bestehenden Steuersysteme für eine aufkommensneutrale Ein-
führung der Reformkonzepte nötig wären. Denn Aufkommensneutralität spielt bei allen ernst 
zu nehmenden Reformvorschlägen in der Realität eine sehr wichtige Rolle. 

Bei dem Instrument der Rechtsdurchsetzung geht es um die Frage, inwieweit die steuerlichen 
Regelungen eines Mitgliedstaates den in den Europäischen Verträgen festgelegten Grundfrei-
heiten entsprechen. Dies wird in aller Regel vom Europäischen Gerichtshof (EuGH) über-
prüft, der in der Vergangenheit die Steuerpolitik in der EU maßgeblich geprägt 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 können, ist es nicht vorhersehbar, inwieweit 
steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen durch die EuGH-Rechtsprechung 
verstärkt oder abgemildert werden. Diese ökonomischen Auswirkungen der EuGH-Rechtspre-
chung wurden in der bisherigen Literatur allerdings kaum diskutiert. 

Vor diesem Hintergrund legt Rainer Bräutigam 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 für 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) zurück, die für 
die durchgeführten Untersuchungen jeweils weiterentwickelt wurden. 

Die Arbeit von Rainer Bräutigam ist breit angelegt, genügt sowohl theoretischen und steuer-
rechtlichen Ansprüchen, dokumentiert einen sicheren Umgang mit den Methoden und Maß-
größen internationaler Steuerbelastungsvergleiche und ist durch eine ausgewogene sowie 
sorgfältige Argumentation gekennzeichnet ist. Man kann nur erahnen, welch immenser Ar-
beitseinsatz und Fleiß hinter den Erweiterungen und Spezifizierungen der Steuerbelastungs-
modelle sowie der Erarbeitung und anschließenden Analyse der Systeme der Unternehmens-
besteuerung in sämtlichen Mitgliedstaaten der EU über einen Zeitraum von nahezu 20 Jahren 
steckt. Im Ergebnis legt Rainer Bräutigam 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 für die steuerpolitischen Entscheidungsträger sowie für Inves-
toren von hohem Nutzen. 

Ich wünsche der Arbeit von Rainer Bräutigam die Aufmerksamkeit, die sie verdient. 

 

 

Prof. Dr. Christoph Spengel 
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1. Einleitung 

Am 25. März 2017 hat sich die Unterzeichnung der Römischen Verträge, die als Geburtsstunde 
der Europäischen Union (EU) gilt, zum 60. Mal gejährt. Die Anzahl der Mitgliedstaaten ist seit 
1957 auf 28 Länder mit insgesamt über 500 Millionen Einwohnern angestiegen und der vor 60 
Jahren begonnene Weg der Zusammenarbeit hat dem europäischen Kontinent eine Zeit des 
Friedens und des wirtschaftlichen Wohlstands beschert.1 Am 29. März 2017 hat jedoch mit 
Großbritannien erstmals ein Mitgliedstaat seinen Willen erklärt, die EU wieder zu verlassen,2 
was für die EU eine einschneidende Zäsur bedeutet. Die Europäische Kommission (EU-Kom-
mission), die in den letzten zwei Jahren zahlreiche Vorschläge für eine weitere Vertiefung der 
EU gemacht hat,3 stellt daher auch als Reaktion auf den Austritt Großbritanniens die grundle-
gende Ausrichtung der EU und ihrer Handlungsfelder zur Disposition.4 

Die Zukunftsfrage stellt sich damit auch für den Bereich der direkten Steuern und die Unter-
nehmensbesteuerung innerhalb der EU. Grundsätzlich haben die Mitgliedstaaten in diesem Be-
reich nur geringe Kompetenzen an die EU übertragen, sodass Richtlinien nach wie vor einstim-
mig von allen Mitgliedstaaten zu beschließen sind.5 Diese Gegebenheiten haben auch Einfluss 
auf die von der EU-Kommission formulierten steuerpolitischen Ziele, die für eine EU-weite 
Zusammenarbeit im Bereich der Unternehmensbesteuerung einen Mehrwert in dreifacher Hin-
sicht identifizieren.6 Als prioritär wird die Beseitigung steuerlicher Hemmnisse angesehen, die 
die grenzüberschreitende Geschäftstätigkeit von Unternehmen erschweren und damit der Ver-
wirklichung des Binnenmarktziels nach Art. 26 Abs. 1 AEUV entgegenstehen.7 Durch die Exis-
tenz unterschiedlicher Steuersysteme steigt die Gefahr von Doppelbesteuerungen, es kommt zu 
steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen und Unternehmen sehen sich einem 
höheren Verwaltungsaufwand gegenüber, der sie von einer grenzüberschreitenden Tätigkeit ab-
halten kann.8 Der zweite Mehrwert der Zusammenarbeit, der gerade vor dem Hintergrund der 
Globalisierung und der zunehmenden Mobilität von Unternehmen an Bedeutung gewinnt, wird 
in einer besseren Vorgehensweise gegen steuerschädliche Praktiken und gegen die Steuerver-
meidung/-hinterziehung von multinationalen Unternehmen gesehen.9 Dies soll durch eine stär-
kere Zusammenarbeit der nationalen Steuerverwaltungen unterstützt werden, worin der dritte 
Mehrwert einer Zusammenarbeit gesehen wird.10  

                                                 
1 Vgl. die zeitliche Übersicht in Europäische Kommission (2017), S. 6 
2 Vgl. Prime Minister (2017). 
3 Vgl. z. B. Juncker et al. (2015); Europäische Kommission (2015a); Europäische Kommission (2015d); 

Europäische Kommission (2016c). 
4 Vgl. Europäische Kommission (2017). 
5 Dies erfolgt nach Art. 115 des Vertrags über die Arbeitsweise der Europäischen Union (AEUV). Für andere 

Bereiche wurde im Zuge der letzten Vertragsänderung im Jahr 2007 das Prinzip der sogenannten doppelten 
Mehrheit nach Art. 238 AEUV eingeführt. 

6 Vgl. grundlegend Europäische Kommission (2001b), S. 9, 13f. 
7 Vgl. Europäische Kommission (2001b), S. 13f; Monti (2010), S. 97; Europäische Kommission (2016g), S. 2. 
8 Vgl. Europäische Kommission (2001a), S. 8-11; Europäische Kommission (2011b), S. 4-6. 
9 Vgl. Europäische Kommission (2001b), S.13; Europäische Kommission (2015b), S. 4. 
10 Vgl. Europäische Kommission (2001b), S. 14; Europäische Kommission (2012), S. 7-11 
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Entwicklungen in jüngster 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 öffentlichen 
Diskussion über 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 Gewährung spezifischer Steuervergünstigungen für einzelne Unternehmen 
begünstigt haben.11 Aufgrund der gestiegenen Mobilität von Unternehmen kommt es global, 
aber auch verstärkt innerhalb der EU zu einem verschärften Steuerwettbewerb um die Ansied-
lung von Unternehmen, sodass die Mitgliedstaaten die Unternehmensbesteuerung als strategi-
schen Standortfaktor gegenüber anderen Mitgliedstaaten begreifen.12 Die Umsetzung von ko-
ordinierten Maßnahmen, die den Steuerwettbewerb abschwächen könnten, wird durch das Ein-
stimmigkeitserfordernis erschwert, das sich im Vergleich zu früheren Jahren aufgrund der hö-
heren Anzahl von Mitgliedstaaten noch schwerer erreichen lässt.13 Darin ist auch ein Haupt-
grund für das bisherige Scheitern von Initiativen der EU-Kommission wie die Schaffung einer 
gemeinsamen (konsolidierten) körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage (G(K)KB) zu 
sehen.14 

Allgemein kann die Unternehmensbesteuerung in der EU durch drei verschiedene Instrumente 
beeinflusst werden.15 Dazu zählen 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 maßgeblich von der Recht-
sprechung des Europäischen Gerichthofs (EuGH) geprägt wird. Grundsätzlich müssen 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 über die Kompatibilität nationaler Vorschriften mit dem EU-Recht, 
sodass die Unternehmensbesteuerung durch die EuGH-Rechtsprechung entscheidend beein-
flusst werden kann.16 

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.17 Dazu erfolgt zunächst eine qualitative und quantitative Zeitrei-
henanalyse von 1998 bis 2015, die aufgrund der detaillierten Betrachtung der steuerlichen Re-
gelungen genaue Rückschlüsse auf die Wirkungen des Steuerwettbewerbs innerhalb der EU 

                                                 
11 Vgl. Europäische Kommission (2016h). 
12 Vgl. z. B. Cnossen (1990), S. 478; Bellak/Leibrecht (2007), S. 11. 
13 So auch Europäische Kommission (2001b), S. 10; Europäische Kommission (2015b), S. 5-7. Als bisher maß-

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 Lizenzgebührenrichtlinie, 
2003/49/EG zu nennen. Zuletzt wurde 2016 eine neue Richtlinie bezüglich einzelner Maßnahmen zur Bekämp-
fung der Steuervermeidung beschlossen. Vgl. Europäischer Rat (2016). 

14 Vgl. Europäische Kommission (2011b); Europäische Kommission (2016g). 
15 Vgl. Radaelli/Kraemer (2008), S. 325-332; Kemmerling (2010), S. 1059-1061. 
16 Vgl. Europäische Kommission (2001a), S. 11. 
17 Trotz des angekündigten Austritts von Großbritannien aus der EU wird das Land in allen Analysen miteinbe-

zogen, da die Konsequenzen für die Unternehmensbesteuerung vom zukünftigen Verhältnis zwischen EU und 
Großbritannien abhängen. Vgl. Reimer (2016). 
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und damit zusammenhängender Belastungs- und Verteilungswirkungen erlaubt. Für das Instru-
ment der Rechtsdurchsetzung werden die ökonomischen Auswirkungen der EuGH-Rechtspre-
chung anhand eines beispielhaften Urteils untersucht. Den Abschluss bildet die Prüfung eines 
Vorschlags für eine stärkere Koordination im Bereich der Unternehmensbesteuerung und in-
wieweit dieser positive Wirkungen für den Binnenmarkt entfalten könnte. Durch die Analyse 
aller drei Instrumente lässt sich abschließend beurteilen, ob der derzeitige institutionelle Rah-
men die Herausforderungen für die Steuerpolitik zufriedenstellend löst oder ob eine bessere 
Koordination der Steuerpolitik für die Mitgliedstaaten eine bessere und zukunftsträchtigere Op-
tion darstellt. 

Die Auswirkungen der einzelnen Instrumente werden durchgängig mit Hilfe von zukunftsori-
entierten Effektivsteuerbelastungen untersucht, die die Steuerbelastung für eine hypothetische, 
standardisierte Investition berechnen. Neben einem Vergleich der Effektivsteuerbelastung von 
verschiedenen Investitionen innerhalb eines Landes und von gleichartigen Investitionen in ver-
schiedenen Ländern können mit Hilfe von zukunftsorientierten Effektivsteuerbelastungen auch 
die Auswirkungen von Steuerreformen analysiert oder Zeitreihenanalysen durchgeführt wer-
den. Für die anschließenden Untersuchungen werden sowohl das finanzplangestützte Simulati-
onsmodell European Tax Analyzer als auch das Devereux/Griffith-Modell verwendet, das auf 
der neoklassischen Investitionstheorie beruht.18 Die Vorteile des European Tax Analyzer liegen 
in einer sehr detaillierten Berücksichtigung von steuerlichen Vorschriften, während das De-
vereux/Griffith-Modell einen Einbezug grenzüberschreitender Sachverhalte erlaubt und Ver-
zerrungswirkungen eines Steuersystems offenlegen kann.19 

Bevor die drei Instrumente der europäischen Steuerpolitik behandelt werden, erfolgt in Kapitel 
2 eine methodische Weiterentwicklung des European Tax Analyzer. In bisherigen Untersu-
chungen wird als Ergebnisgröße stets nur die absolute Steuerbelastung ausgewiesen, die im 
Rahmen einer Veranlagungssimulation über einen Zeitraum von zehn Perioden ermittelt wird.20 
Aufbauend auf existierenden methodischen Vorarbeiten wird ein sogenannter Indifferenzsteu-
ersatz entwickelt, der eine relative Maßgröße der effektiven Steuerbelastung darstellt und leicht 
mit dem tariflichen Körperschaftsteuersatz eines Landes verglichen werden kann.21 

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 Gegenmaßnahmen die Mitgliedstaaten zur Stabilisierung des Steueraufkommens er-
greifen, um die bereits vielfach festgestellte drastische Senkung der Körperschaftsteuersätze in 
den letzten Jahrzehnten auszugleichen.22 Hierzu wird näher auf Veränderungen bei der körper-
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). 
21 Vgl. Schreiber/Ruf (2004); Ruf (2005), 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, ermöglicht es, die Auswirkungen der qualita-
tiven Änderungen zu erfassen und mögliche Profiteure/Verlierer dieser Steuerreformen zu iden-
tifizieren. Neben einer branchen- und größenklassenspezifischen Analyse wird ein Augenmerk 
auf die Wirkungen der Unternehmensbesteuerung in Krisenszenarien gelegt, da steuerliche 
Vorschriften unter Umständen eine krisenverschärfende Wirkung entfalten können.23 

Das Instrument der Rechtsdurchsetzung wird in Kapitel 4 anhand eines beispielhaften Urteils 
des EuGH aus dem Jahr 2006 analysiert. Die ökonomischen Effekte der EuGH-Rechtsprechung 
im Bereich der Unternehmensbesteuerung stellen ein bisher wenig beachtetes Thema in der 
Literatur dar.24 Es ist bisher nicht ausreichend geklärt, inwieweit die Urteile des EuGH zu einer 
Reduktion der steuerlich bedingten Verzerrungen von Investitionsentscheidungen innerhalb des 
Binnenmarkts und damit zu einer Stärkung der Steuerneutralität beitragen. Als Grundlage dient 
das Urteil Cadbury-Schweppes aus dem Jahr 2006, mit dem der EuGH die Anwendung der 
Hinzurechnungsbesteuerung einschränkte.25 Die Analyse nationaler und grenzüberschreitender 
Investitionsentscheidungen mit Hilfe des Devereux/Griffith-Modells erlaubt es, neben den di-
rekten Auswirkungen auf die Steuerneutralität auch Zweitrundeneffekte einzubeziehen. Dabei 
handelt es sich um bestimmte Formen der sogenannten Patentboxen, die einen ermäßigten Steu-
ersatz für Einkünfte aus der Verwertung immaterieller Wirtschaftsgüter vorsehen.26 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 für den Binnenmarkt entfalten kann. Sowohl die Hinzurechnungsbesteuerung 
als auch die Patentboxen waren Bestandteil eines internationalen Aktionsplans der Organisation 
für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD), der sich gegen Gewinnverlage-
rung und Steuervermeidung von multinationalen Unternehmen richtete („Base Erosion and Pro-
fit Shifting“, BEPS).27 Die daraus entstandenen Empfehlungen wurden in der EU durch ver-
schiedene Maßnahmen wie die im Juli 2016 verabschiedete Steuervermeidungsbekämpfungs-
richtlinie berücksichtigt.28 

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-
formmöglichkeiten für das Problem der mangelnden Finanzierungsneutralität der Besteuerung 
aufgezeigt werden. Dieses erfährt seit der letzten Finanz- und Wirtschaftskrise eine steigende 
Beachtung.29 Aufgrund der steuerlichen Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen im Fall der 
Fremdfinanzierung und keinem entsprechenden Ausgleichsmechanismus bei der Eigenkapital-
finanzierung kann es zu einer überhöhten Verschuldung im Banken- und Unternehmenssektor 
kommen, die in Krisenzeiten negative gesamtwirtschaftliche Folgen haben kann. Aus diesem 

                                                 
23 Vgl. Devereux/Fuest (2009) sowie für eine existierende Studie für Deutschland Spengel/Zinn (2012). 
24 De la Feria/Fuest (2016) zeigen die ökonomischen Auswirkungen nicht anhand eines konkreten Urteils, son-

dern nur anhand eines theoretischen Modells auf. 
25 Vgl. Europäischer 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). 
28 Vgl. Europäischer Rat (2016). 
29 Vgl. Internationaler Währungsfonds (2009b); Finanzstabilitätsrat (2015); Internationaler Währungsfonds 

(2016). 
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Grund hat die EU-Kommission das Problem der mangelnden Finanzierungsneutralität im Rah-
men des im Oktober 2016 aktualisierten Richtlinienentwurfs für eine GKB aufgegriffen.30 Mit 
Hilfe des Devereux/Griffith-Modells werden die Auswirkungen von verschiedenen Reformop-
tionen auf die Unternehmensbesteuerung und die Finanzierungsneutralität in der EU analysiert. 
Zusätzlich wird in einer vereinfachten Weise untersucht, welche Modifikationen der bestehen-
den Steuersysteme erforderlich sind, um eine aufkommensneutrale Einführung einer solchen 
Reform zu gewährleisten. Ohne eine Kompensation für mögliche Steuermindereinnahmen 
könnten einzelne Mitgliedstaaten der Einführung einer Reform ablehnend gegenüberstehen. 

In Kapitel 6 erfolgt eine Schlussbetrachtung der gewonnenen Erkenntnisse. 

Die in dieser Dissertation enthaltenen Forschungsergebnisse wurden ursprünglich als einzelne 
Forschungspapiere zur Veröffentlichung in wissenschaftlichen Zeitschriften in Zusammenar-
beit mit anderen Autoren verfasst und für die vorliegende Dissertation teilweise fortentwickelt. 
Tabelle 1.1 enthält neben den ursprünglichen Titeln und den Koautoren dieser Papiere weitere 
Informationen hinsichtlich der Veröffentlichung und der eigenen Hauptbeiträge des Autors der 
vorliegenden Dissertation. 

 

  

                                                 
30 Vgl. Europäische Kommission (2016g), S. 10. 
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Tabelle 1.1: Übersicht über Arbeitspapiere, Koautoren und Status der Veröffentlichung 

Kapitel Titel Koautoren Veröffentlichung eigener Hauptbeitrag 

2 Entwicklung eines Indiffe-
renzsteuersatzes für den Eu-
ropean Tax Analyzer 

K. Nicolay 
C. Spengel 

ZEW Discussion  
Paper No. 17-019, 

Einreichung bei Bu-
siness Research ge-

plant 

- methodische Herangehensweise 
- Anknüpfung an bisherige Litera-

tur 
- Festlegung des Referenzsystems 
- Entwicklung und Prüfung der 

mathematischen Formeln 
- Grafische Analyse der Eigen-

schaften 
- Implementierung in den Euro-

pean Tax Analyzer 

3 Belastungs- und Vertei-
lungswirkungen der Unter-
nehmensbesteuerung in den 
EU-Mitgliedstaaten von 
1998 bis 2015 

K. Stutzenberger Arbeitspapier 
(in Vorbereitung) 

- Konzeption und Ziele des Pa-
piers 

- Literaturüberblick 
- Strukturierung und Implementie-

rung der steuerlichen Parameter 
- Analyse und Aufbereitung der 

umfangreichen Ergebnisse 
- Steuerpolitische Schlussfolgerun-

gen 

3 The Use of SME Tax In-
centives in the European 
Union 

S. Bergner 
M. T. Evers 
C. Spengel 

ZEW Discussion  
Paper No. 17-019 

- Analyse der KMU-Steueranreize 
- Implementierung der Steueran-

reize in den European Tax Ana-
lyzer 

4 Decline of CFC Rules and 
Rice of IP Boxes: How the 
European Court of Justice 
Affects Tax Competition 
and Economic Distortions 
in Europe 

C. Spengel 
F. Streif 

ZEW Discussion  
Paper No. 15-055, 
akzeptiert in Fiscal 

Studies 

- Konzeption und Ziele des Pa-
piers 

- Aufarbeitung der steuerlichen 
Rahmenbedingungen 

- Strukturierung der betrachteten 
Szenarien 

- Berechnungen mit Hilfe des De-
vereux/Griffith-Modells 

- Interpretation der Ergebnisse 

5 The Effects of Tax Reforms 
to Address the Debt-Equity 
Bias on the Cost of Capital 
and on Effective Tax Rates 

J. Heckemeyer 
K. Nicolay 

O. Klar 
C. Spengel 

K. Stutzenberger 

European Commis-
sion Taxation Pa-

pers No. 65, 
eingereicht bei 

World Tax Journal 

- Implementierung der Reformen 
in das Devereux/Griffith-Modell 

- Strukturierung der Datenanalyse 
- Methodik zur Berechnung der 

aufkommensneutralen Steuer-
sätze 

- Interpretation der Ergebnisse 
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2. Methodische Weiterentwicklung: Konzeption eines Indifferenzsteuersat-
zes für den European Tax Analyzer 

 

2.1 Einleitung 

Zukunftsorientierte Steuerbelastungsvergleiche verfolgen das Ziel, die steuerlichen Regelun-
gen verschiedener Länder anhand eines einheitlichen Modellrahmens quantitativ vergleichbar 
zu machen.31 Neben der Höhe der effektiven Steuerbelastung lassen sich die maßgeblichen Ein-
flussfaktoren herausarbeiten, die zu länderspezifischen Belastungsdifferenzen führen. Für die 
betriebliche Investitionsplanung können Effektivsteuerbelastungen eine Funktion als einzel-
wirtschaftliche Entscheidungshilfe erfüllen.32 Gleichzeitig können Effektivsteuermaße auch 
verzerrende Wirkungen eines Steuersystems sichtbar machen, die aus gesamtwirtschaftlicher 
Sicht zu Wohlfahrtseinbußen führen können.33 

Für die Messung von Effektivsteuerbelastungen haben sich mit dem Devereux/Griffith-Modell 
und dem European Tax Analyzer international zwei Ansätze herausgebildet.34 Die Effektiv-
steuersätze nach Devereux/Griffith beruhen auf der neoklassischen Investitionstheorie und ei-
gen sich insbesondere für die Analyse von Verzerrungswirkungen eines Steuersystems.35 Der 
European Tax Analyzer basiert auf der Methode der vollständigen Finanzpläne, mit der sich 
die Steuerwirkungen einer Investition grundsätzlich sehr gut beurteilen lassen.36 Als Konse-
quenz können 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.37 Der European Tax Analyzer berichtet als Maßgröße der 
effektiven Steuerbelastung bisher nur absolute Steuerbelastungen, die keinen Vergleich mit 
dem tariflichen Körperschaftsteuersatz eines Landes ermöglichen. Vor allem für die Funktion 
als einzelwirtschaftliche Entscheidungshilfe wäre ein intuitiv verständliches Relativmaß 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 Körperschaft-
steuersatzes berücksichtigt,38 obwohl die effektive Steuerlast erheblich von diesem abweichen 
kann. 

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

                                                 
31 Vgl. z.B. OECD (2000), S. 47; Nicodème (2001), S. 8-10. 
32 Vgl. Spengel/Lammersen (2001), S. 223; Hundsdoerfer et al. (2008), S. 74. 
33 Vgl. Spengel (2003b), S. 59; Devereux (2004), S. 38. 
34 Vgl. Lammersen (2005); Ruf (2011) für einen umfassenden methodischen Überblick. 
35 Vgl. Giannini/Maggiulli (2002), S. 6. 
36 Vgl. Schreiber (2012), S. 591; Götze (2014), S. 149. 
37 Vgl. Schneider (1992), S. 416-419; Niemann et al. (2002), S. 1548; Schmiel (2009), S. 1198.  
38 Vgl. Devereux/Pearson (1989), S. 65; Wagner/Schwenk (2003), S. 389; Spengel/Olbert (2016), S. 288; 

Nußbaum (2016), S. 266-270. 
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einheitlichen Referenzsystems in eine Maßgröße, die unmittelbar mit dem tariflichen Körper-
schaftsteuersatz vergleichbar ist.39 Der Indifferenzsteuersatz gibt Auskunft darüber, inwieweit 
die effektive Steuerbelastung vom tariflichen Steuersatz abweicht und ist als komplementäre 
Größe zu den bisherigen absoluten Steuerbelastungskennzahlen zu verstehen. Gleichzeitig er-
weitert er das Analysespektrum des European Tax Analyzer dahingehend, dass verschiedene 
Modellunternehmen anhand eines einheitlichen Maßstabs verglichen werden können. Wie bei 
allen Effektivsteuermaßen ist auch die Berechnung von Indifferenzsteuersätzen stets annahme-
abhängig und kann daher nur schwer generalisiert werden.40 Allerdings kann die vorliegende 
Untersuchung zumindest Hinweise darauf geben, in welchen Ländern und für welche Investi-
tionstypen eine genauere Einbeziehung von Steuern in die Investitionsplanung nötig ist. Dies 
ist dann der Fall, sofern zwischen Effektivsteuersatz und tariflichem Steuersatz ein großer Un-
terschied besteht. 

Zunächst werden Anforderungen an aussagekräftige Effektivsteuersätze für den European Tax 
Analyzer formuliert (Abschnitt 2.2). Daran anschließend wird in Abschnitt 2.3 das Konzept des 
Indifferenzsteuersatzes vorgestellt und ein Referenzsteuersystem formuliert, das für die Be-
stimmung der Indifferenzsteuersätze eine entscheidende Rolle spielt. In Abschnitt 2.4 wird 
überprüft, inwieweit die in Abschnitt 2.2 formulierten Anforderungen durch den Indifferenz-
steuersatz erfüllt werden. Zusätzlich wird aufgezeigt, wie die Indifferenzsteuersätze bei Verän-
derungen der Profitabilität, 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 Effektivsteuersätzen nach De-
vereux/Griffith (Abschnitt 2.6). Abschnitt 2.7 fasst die Ergebnisse der Untersuchung zusam-
men. 

2.2 Anforderungen an aussagekräftige Effektivsteuermaße für den European Tax 
Analyzer 

2.2.1 Allgemeine Beschreibung des Simulationsmodells 

Der European Tax Analyzer ist ein finanzplangestützte Simulationsmodell.41 Bei dieser Simu-
lation wird über einen Zeitraum von zehn Perioden die effektive Steuerbelastung von Kapital-
gesellschaften sowie der Gesamtebene (Kapitalgesellschaft und Anteilseigner) unter Berück-
sichtigung aller relevanten Steuerarten, Tarife sowie bedeutsamer bilanzieller und steuerlicher 
Wahlrechte berechnet. Die Entwicklung des Indifferenzsteuersatzes bezieht sich ausschließlich 
auf die Unternehmensebene. 

Vollständige Finanzpläne bilden im Rahmen der Investitionsplanung allgemein ein sehr gut 
geeignetes Mittel, um die zu erwartenden Steuerbelastungen einer Investition detailliert zu be-
rechnen.42 Im Vergleich zu einem kapitalwertorientierten Ansatz lassen sich unterschiedliche 

                                                 
39 Vgl. 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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Zinssätze und unterschiedliche Steuersätze für Zinsen und sonstige Einkünfte erfassen.43 Es 
wird dabei angenommen, dass zwischenzeitliche Liquiditätsüberschüsse zum kurzfristigen Ha-
benzins angelegt und Liquiditätsengpässe durch die Aufnahme von Krediten zu einem kurzfris-
tigen Sollzinssatz ausgeglichen werden können.44 Der Vorteilhaftigkeitsvergleich mit einer Op-
portunitätsanlage erfolgt nicht wie im Kapitalwertmodell implizit durch die Berücksichtigung 
eines einheitlichen Kalkulationszinsfußes, sondern durch einen expliziten Vergleich der End-
werte von geplanter Investition und Alternativanlage.45 

Als Maßgröße der effektiven Steuerbelastung dient im European Tax Analyzer bisher allein die 
steuerbedingte Reduktion des Endvermögens auf Unternehmensebene am Ende der zehn Simu-
lationsperioden. Die jährlich anfallenden Steuerzahlungen werden mittels einer Veranlagungs-
simulation ermittelt. Ausgangsgröße für die Berechnung dieser periodischen Steuerzahlungen 
bilden Daten der Vermögens- und Kapitalausstattung sowie ein detaillierter Unternehmensplan 
eines Musterunternehmens, dessen repräsentative Daten aus der Bilanzdatenbank AMADEUS 
abgeleitet werden.46 

Da für verschiedene Investitionsstandorte die identischen vorsteuerlichen Daten angewandt 
werden, lässt sich aus der Höhe der absoluten Steuerzahlungen eine ordinale Rangfolge der 
Investitionsstandorte ableiten.47 Ein Standort ist aus steuerlicher Sicht zu bevorzugen, sofern 
dort geringere Steuerzahlungen als an anderen Standorten anfallen. 

2.2.2 Anforderungen an aussagekräftige Effektivsteuermaße 

Zukunftsorientierte Steuerbelastungsmaße können der bestehenden Literatur zufolge haupt-
sächlich zwei Zielen dienen:48 So können sie einerseits als komprimierte Information für Un-
ternehmen und politische Entscheider gesehen werden, um die komplexen Vorschriften ver-
schiedener Steuersysteme miteinander vergleichbar zu machen. Anderseits können sie zusätz-
lich verzerrende Wirkungen eines Steuersystems sichtbar machen. Um diesen Zielen gerecht 
zu werden, lassen sich folgende Anforderungen an Effektivsteuermaße definieren: 

1) Effektivsteuermaße müssen eine ordinale Rangfolge der Investitionsalternativen ge-
währleisten.49 Niedrigere Effektivsteuermaße sollten stets anzeigen, dass eine Investi-
tion aus steuerlicher Sicht gegenüber anderen zu bevorzugen ist. 

2) Sollen mit Hinblick auf die Allokationseffizienz eines Steuersystems Verletzungen der 
Investitionsneutralität zwischen Finanz- und Realinvestitionen näher untersucht wer-
den, ist als Ausgangspunkt der Untersuchung eine sogenannte Grenzinvestition sehr 
nützlich, die die gleiche Rendite wie eine alternative Finanzanlage erwirtschaftet.50 Be-
schränkt man sich bei der Betrachtung auf profitable Investitionen im Rahmen eines 

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

Grundlage vollständiger Finanzpläne. 
44 Vgl. Kruschwitz (2014), S. 48, S. 133. 
45 Vgl. Götze (2014), S. 127. 
46 Siehe Abschnitte 2.5 sowie 3.3.2 für eine detailliertere Beschreibung. 
47 Vgl. Jacobs et al. (2003), S. 316. 
48 Vgl. Spengel/Lammersen (2001); Devereux (2004); Clark/Klemm (2015). 
49 Vgl. Schneider (1992), S. 205; Lammersen (2002), S. 5; Niemann et al. (2002), S. 1546. 
50 Vgl. Schneider (1992), S. 205; Schreiber et al. (2002), S. 3. 
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internationalen Standortvergleichs, ist die Frage nach der Investitionsneutralität von 
Steuersystemen von geringerer Relevanz.51 

3) Für eine bessere Verständlichkeit sollten die berechneten Effektivsteuerbelastungen mit 
dem tariflichen Körperschaftsteuersatz eines Landes vergleichbar sein.52 Bei Grenzin-
vestitionen ist diese Vergleichbarkeit stets unmittelbar durch den Vergleich mit der Fi-
nanzanlage gegeben. Im Fall von profitablen Investitionen zeigt ein höherer (geringerer) 
Effektivsteuersatz an, dass die effektiven Steuerzahlungen höher (geringer) sind als der 
tarifliche Körperschaftsteuersatz dies erwarten lässt.53 

Das auf vollständigen Finanzplänen basierende Simulationsmodell European Tax Analyzer eig-
net sich aufgrund der Vielzahl der erfassten steuerlichen Vorschriften und der Erfassung inter-
betrieblicher Interaktionen insbesondere für internationale Steuerbelastungsvergleiche von 
komplexen, profitablen Investitionen wie z.B. dem Bau einer neuen Produktionsstätte im Aus-
land.54 Die Betrachtung einer Grenzinvestition ist im European Tax Analyzer auch konzeptio-
nell schwierig, da anstatt der Annahme eines vollkommenen Kapitalmarkts laufzeitabhängige 
Soll- und Habenzinssätze verwendet werden.55 Es ist insofern unklar, durch welchen Soll- oder 
Habenzins die Rendite des Grenzprojekts, bei der das Unternehmen zwischen Real- und Finan-
zinvestition indifferent wäre, 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 Maßgrößen erfüllt, da sich aus der Höhe der absoluten Steuerzahlungen eine ordinale 
Rangfolge ableiten lässt. Im Folgenden wird sich die Entwicklung des Indifferenzsteuersatz für 
den European Tax Analyzer daher hauptsächlich auf das Kriterium (3), der Vergleichbarkeit 
mit dem tariflichen Körperschaftsteuersatz, konzentrieren. Allerdings ist sicherzustellen, dass 
auch die neu entwickelte Maßgröße in der Form eines Indifferenzsteuersatzes eine ordinale 
Rangfolge der alternativen Investitionsstandorte gewährleistet. 

2.3 Indifferenzsteuersatz für den European Tax Analyzer 

2.3.1 Konzept der Indifferenzsteuersätze 

Die grundlegende Idee der Indifferenzsteuersätze geht auf Schreiber/Ruf und Ruf zurück.56 Das 
Konzept soll generell auch für den European Tax Analyzer anwendbar sein.57 Der Indifferenz-
steuersatz ist dabei der zu bestimmende Steuersatz, der unter Verwendung einer vorab definier-
ten sogenannten Referenzbemessungsgrundlage zu genau der gleichen Zielgröße (Kapitalwert, 
Endwert) eines Investitionsprojekts führt wie unter dem tatsächlichen Steuersatz und der tat-
sächlichen Bemessungsgrundlage.58 Der so errechnete Effektivsteuersatz stellt somit neben der 

                                                 
51 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 181; Lammersen (2005), S. 138. 
52 Vgl. Lammersen (2005), S. 11. 
53 Schreiber/Ruf (2004), S. 189 sprechen in diesem Zusammenhang vom „tatsächlichen Steuersatzgefälle“.  
54 Vgl. Spengel/Lammersen (2001), S. 229-230. 
55 Vgl. Niemann et al. (2003), S. 120; Jacobs et al. (2003), S. 315; Lammersen (2005), S. 153. 
56 Vgl. Schreiber/Ruf (2004); Ruf (2005), S. 108-138. 
57 Vgl. Ruf (2011), S. 237. 
58 Vgl. Ruf (2005), S. 108. 
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absoluten Zielgröße ein relatives Belastungsmaß dar, das unmittelbar mit dem tariflichen Steu-
ersatz verglichen werden kann. Schreiber/Ruf sehen mit ihrer Vorgehensweise das von Schnei-
der formulierte Messdilemma gelöst,59 nach dem der tarifliche Steuersatz als Vergleichsmaß-
stab verloren geht, sofern mehrperiodige, profitable Investitionen betrachtet werden. 60  

Verwendet man den Vermögensendwert als Zielgröße, lässt sich das Konzept der Indifferenz-

steuersätze durch einen Vergleich der Endwerte nach Steuern im tatsächlichen Steuersystem 

und im Referenzsystem allgemein formulieren.61 Zur Vereinfachung soll im Folgenden zu-

nächst von einem vollkommenen Kapitalmarkt mit einem einheitlichen Kalkulationszinssatz 

ausgegangen werden und im Rahmen der steuerlichen Bemessungsgrundlage werden zunächst 

lediglich Abschreibungsregelungen berücksichtigt. Der Endwert nach Steuern EW  für das tat-

sächliche Steuersystem lässt sich dann vereinfacht mit dem tariflichen proportionalen Steuer-

satz  , den jährlichen Zahlungssalden tCF , dem Kalkulationszinssatz i  und den jährlichen steu-

erlichen Abschreibungen tAfA  wie folgt formulieren: 

        
1 1

1 11 1 1
T T

T t T t
t t

t t

EW CF AfAi i
 

 

             (2.1) 

Durch den Einbezug des Steuersatzes   beim Kalkulationszinssatz i  wird berücksichtigt, dass 

Zinserträge oder -aufwendungen, die je nach Verlauf der Zahlungssalden tCF  bis zum Endzeit-

punkt der Investition T  anfallen können, ebenfalls steuerlich relevant sind. Für den Endwert 

nach Steuern des Referenzsystems REW  ist die Grundgleichung geringfügig zu modifizieren. 

Neben dem Referenzsteuersatz R  werden die jährlich zulässigen Abschreibungen nun durch 

die Referenzbemessungsgrundlage R
tAfA  bestimmt. 

 ..  (2.2) 

Der Effektivsteuersatz R  ergibt sich nun durch das Gleichsetzen des berechneten Endwertes 

im tatsächlichen Steuersystem EW  mit (2.2) : 

  R REW EW    (2.3) 

Aus dem Vergleich von (2.1) und (2.2) wird ersichtlich, dass zwei Faktoren die Höhe des Ef-

fektivsteuersatzes beeinflussen können. Einerseits ist dies die Wahl der Referenzbemessungs-

grundlage, andererseits die Frage nach der Besteuerung der Zinserträge. Die Wahl des Refe-

renzsystems wird im anschließenden Abschnitt 2.3.2 eingehend thematisiert.  

Ein bisher wenig diskutierter Punkt betrifft die Frage, ob der Kalkulationszins um den Refe-

renzsteuersatz R  oder den tariflichen Steuersatz   gekürzt werden muss. Diese Entscheidung 

kann ebenfalls die Höhe des Indifferenzsteuersatzes beeinflussen. Bei Schreiber/Ruf und Ruf 

finden sich hierzu beide Vorgehensweisen.62 Eine Kürzung um den tariflichen Steuersatz   

                                                 
59 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 186; Ruf (2005), S. 107. 
60 Vgl. Schneider (1992), S. 243; Schreiber et al. (2002), S. 5. 
61 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 187. Die Formeln werden im Folgenden leicht modifiziert, um die Frage nach 

der Besteuerung der Zinserträge explizit aufzuzeigen. 
62 Siehe Schreiber/Ruf (2004), S. 187, wo der Zinssatz um den tariflichen Steuersatz gekürzt 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 Vorteilhaftigkeitsmaß wie dem Kapi-

talwert sinnvoll, da dort immer implizit ein Vergleich mit einer Finanzanlage als Opportunität 

erfolgt, die annahmegemäß mit dem tariflichen Steuersatz   besteuert wird. Verwendet man 

zusätzlich ein neutrales Steuersystem als Referenzsystem,63 wäre klar ersichtlich, inwieweit die 

Abschreibungsregelungen des tatsächlichen Steuersystems eine Verzerrung von R  bedeuten 

und zu möglichen Fehlallokationen zwischen Finanz- und Realinvestitionen führen.64  

Es wurde jedoch bereits herausgestellt, dass die Untersuchung von Verzerrungen gerade nicht 

das Hauptaugenmerk des European Tax Analyzer ist.65 Der European Tax Analyzer verwendet 

mit dem Vermögensendwert ein relatives Vorteilhaftigkeitsmaß, das anhand vollständiger Fi-

nanzpläne berechnet wird. Die Investitionsentscheidung ist dort immer anhand eines expliziten 

Vergleichs der Endwerte zu bestimmen.66 In den obigen Formeln (2.1) und (2.2) besteht der 

Endwert der Investition nach Steuern ausschließlich aus den am Ende vorhandenen Zahlungs-

mitteln. Der Endwert nach Steuern im European Tax Analyzer wird nicht nur durch den Liqui-

ditätssaldo L  bestimmt, sondern auch durch das am Ende der Simulation vorhandene Nettover-

mögen NV , das sich durch den Abzug der nominellen Schulden von den mit dem Nennwert 

oder den fortgeführten Anschaffungskosten bewerteten Vermögensgegenständen ergibt.67 Zu-

sätzlich sind in der Schlussperiode noch die steuerlichen Auswirkungen der Aufdeckung von 

stillen Reserven/stillen Lasten TAS  zu berücksichtigen.68 Der Endwert nach Steuern im Euro-

pean Tax Analyzer entspricht somit folgender Formel: 

 ETA
TEW L NV AS     (2.4) 

Sämtliche Steuern werden annahmegemäß am Ende einer Periode zahlungswirksam und beein-

flussen daher lediglich den Liquiditätssaldo L .69 Für 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 vollständiger Fi-

nanzpläne und eines unvollkommenen Kapitalmarkts lässt sich für jeden Zeitpunkt t  wie folgt 

bestimmen:70 

  
 
 

1 1
1

1 1

01
1

01

			wenn			 	

			wenn			
t t

t t t t
t t

h L L
L CF AfA L

s L L
 


 

                
  (2.5) 

Die Berechnung des Liquiditätssaldos tL  auf Grundlage vollständiger Finanzpläne setzt ein 

schrittweises Vorgehen voraus, da der Liquiditätssaldo der Vorperiode 1tL   eine maßgebliche 

Rolle spielt. Dieser entscheidet auch darüber, ob in t  ein Zinsertrag durch die kurzfristige Geld-

                                                 
63 Siehe Abschnitt 2.3.2.1 für eine ausführliche Diskussion. 
64 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S.186; Ruf (2011), S. 234; Kiesewetter et al. (2014), S. 6. 
65 Vgl. die Ausführungen in Abschnitt 2.2 und Jacobs et al. (2003), S. 315-316. 
66 Vgl. Götze (2014), S. 127. 
67 Vgl. Spengel et al. (2007), S. 14-15; Spengel et al. (2015a), S. 72. Für die genaue Bewertungsmethode einzelner 

Bilanzpositionen vgl. Spengel (1995), S. 198. 
68 Vgl. Niemann et al. (2003), S. 130. 
69 Vgl. Spengel (1995), S. 148. 
70 Vgl. für einen ähnlichen Ansatz Kruschwitz (2014), S. 46, S. 129. Für eine ausführliche Darstellung vollstän-

diger Finanzpläne unter Berücksichtigung von Steuern siehe Götze (2014), S. 147 f. 
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anlage überschüssiger Mittel zum Zinssatz h  erwirtschaftet wird oder zusätzliche Zinsaufwen-

dungen aufgrund des Ausgleichs von Fehlbeträgen durch kurzfristige Kreditaufnahme zum 

Zinssatz s  zu bezahlen sind. In beiden Fällen ist   zu berücksichtigen, da Zinserträge/-auf-

wendungen grundsätzlich steuerpflichtig bzw. steuerlich abzugsfähig sind. Die steuerliche Be-

messungsgrundlage tBMG  lässt sich definieren durch: 

 1 1

1 1

0

0

			wenn			 	

			wenn			
t t

t t t
t t

h L L
BMG CF AfA

s L L
 

 

 
     

  (2.6) 

Es wäre grundsätzlich möglich, verschiedene Steuersätze für die einzelnen Bestandteile der 

Gleichung (2.6) zu berücksichtigen. Allerdings ist zu beachten, dass die Annahme eines ein-

heitlichen, proportionalen Steuersatzes   wie im Grundmodell in Gleichung (2.1) sehr verein-

fachend ist, da weder progressive Steuersätze noch eventuelle steuerliche Besonderheiten beim 

Abzug von Zinsaufwendungen berücksichtigt werden können.71 Im Rahmen eines internatio-

nalen Steuerbelastungsvergleichs wären zudem zahlreiche länderspezifische Besonderheiten zu 

berücksichtigen. Für die Berechnung von Indifferenzsteuersätzen auf der Grundlage vollstän-

diger Finanzpläne wird im Folgenden insbesondere aus Praktikabilitätsgründen davon ausge-

gangen, dass R  einheitlich für Zinserträge/-aufwendungen verwendet wird.72 Dieser Ansatz 

dürfte auch die Verständlichkeit der Effektivsteuersätze im Sinne einer einzelwirtschaftlichen 

Entscheidungshilfe erhöhen, da auf die steuerliche Bemessungsgrundlage nur ein einheitlicher 

Steuersatz angewandt werden muss. Man könnte dagegen einwenden, dass R  dann einen 

Mischsteuersatz aus Realinvestition und Finanzanlage darstellt,73 allerdings ist dies nur ein 

Problem, wenn mit Hilfe von Effektivsteuersätzen Verzerrungen zwischen Real- und Finanzin-

vestition aufgezeigt werden sollen. Es ist jedoch zu prüfen, ob diese Erweiterung des Konzepts 

der Indifferenzsteuersätze Einfluss auf die Aussagefähigkeit der Untersuchungsergebnisse be-

sitzt.74 

2.3.2 Wahl des Referenzsteuersystems (Körperschaftsteuer) 

Für die Anwendung des Konzepts der Indifferenzsteuersätze im Rahmen des European Tax 

Analyzer ist zunächst ein Referenzsystem für die Körperschaftsteuer zu bestimmen. Würden 

sich das tatsächliche Steuersystem und das Referenzsystem vollständig entsprechen, sollte der 

Indifferenzsteuersatz R  dem tariflichen Steuersatz   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 Körperschaftsteuer lässt sich eine Vielzahl bilanzieller und steuerlicher Wahlrechte 
berücksichtigen. So können neben verschiedenen Abschreibungsregeln für unterschiedliche 

                                                 
71 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. 
72 Vgl. dazu das Vorgehen bei Ruf (2005), S. 101-102. Die spätere Berechnung der Indifferenzsteuersätze im 

European Tax Analyzer lässt sich durch dieses Vorgehen erheblich vereinfachen. Wie in Abschnitt 2.4 gezeigt 
wird, beeinflusst diese Vorgehensweise die Berechnungsergebnisse nur geringfügig. 

73 Vgl. Niemann et al. (2003), S. 129. 
74 Siehe dazu Abschnitt 2.4.3. 
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Anlagegüter (Immobilien, bewegliches Sachanlagevermögen und immaterielle Wirtschaftsgü-
ter mit jeweiliger Spezifikation der Methode, der Abschreibungssätze und der betriebsgewöhn-
lichen Nutzungsdauer), Regelungen zur Vorratsbewertung, betrieblichen Altersversorgung, 
Gesellschafterfremdfinanzierung und der Verlustverrechnung genauer spezifiziert werden.75 

Will man Abweichungen zwischen Referenzsystem und tatsächlichem Steuersystem im Euro-
pean Tax Analyzer aufzeigen, muss im Hinblick auf all diese Bestandteile ein Referenzsystem 
definiert werden. Ein solches Referenzsystem lässt sich einerseits explizit vorgeben, anderer-
seits lässt sich dies auch mit Hilfe der gegebenen Zahlungsreihe der Investition festlegen. 

2.3.2.1 Ökonomische Abschreibungen 

Verwendet man das Konzept der ökonomischen Abschreibung, wird aus der Verteilung der 

Zahlungssalden tCF  das Referenzsystem abgeleitet. Die ökonomische Abschreibung   ergibt 

sich für die Periode t  aus der Differenz der Kapitalwerte tKW  und 1tKW   und wird z. B. im 

Rahmen des klassischen Kapitalwertmodells angewandt. 

 1t tKW KW     (2.7) 

Dieses Konzept hat den Vorteil, dass der Kapitalwert einer Investition vor und nach der Einbe-
ziehung von Steuern unverändert bleibt.76 Dadurch hat ein Steuersystem keinen Einfluss auf 
die Investitionsentscheidung und ist somit als investitionsneutral zu bezeichnen.77 Verwendet 
man das Konzept der ökonomischen Abschreibung für eine Grenzinvestition, bei der vor Steu-
ern eine Indifferenz zwischen Finanzanlage und Realinvestition besteht, lässt sich damit ein-
deutig erkennen, ob das tatsächliche Steuersystem die gesamtwirtschaftliche Allokation zwi-
schen Finanz- und Realinvestitionen verzerrt. Bei neoklassischen Modellen zur Messung von 
Effektivsteuerbelastungen wie dem Devereux/Griffith-Modell muss die Höhe der ökonomi-
schen Abschreibung für unterschiedliche Wirtschaftsgüter vorgegeben werden. Diese Werte 
werden anhand von historischen Untersuchungen von Marktpreisen für verschiedene Investiti-
onsgüter approximiert, deren Bestimmung vielfältige Schwierigkeiten mit sich bringt.78 Insge-
samt handelt es sich um Annahmen, deren Auswirkungen durch eine transparente Dokumenta-
tion regelmäßig offengelegt werden.79 

Beschränkt man sich auf die Betrachtung von profitablen Investitionen wie im Rahmen des 
European Tax Analyzer, gibt es für die Festlegung des Referenzsystems keinen „logischen 
Nullpunkt“80. Eine Investition mit einem höheren Endwert vor Steuern im Vergleich zur Alter-
nativanlage ist auch nach Steuern vorzugswürdig, sofern der Endwert immer noch höher ist.81 

                                                 
75 Für weitere Vorschriften, die berücksichtigt werden, vgl. Spengel/Zinn (2011b), S. 177. 
76 Vgl. Samuelson (1964); Johansson (1969). Dieses Konzept liegt den Modellen von King/Fullerton (1984) und 

Devereux/Griffith (1999) zugrunde. 
77 Vgl. Schneider (1992), S. 214-220. 
78 Vgl. Claassen (1994), S. 56-61; Hulten/Wykoff (1996), S. 16-20; OECD (2000), S. 62. Für eine Abschätzung 

der ökonomischen Abschreibung für verschiedene Investitionsgüter in Deutschland vgl. Leibfritz (1989), S. 
161. 

79 Vgl. z. B. Devereux et al. (2002), S. 462; Bösenberg/Egger (2017), S. 51. 
80 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-
sätzlich lässt sich das Konzept der ökonomischen Abschreibung zwar auf profitable Investitio-
nen übertragen, allerdings übersteigt die Summe der Abschreibungen in diesem Fall die Inves-
titionsausgaben.82 Eine solche Bemessungsgrundlage entspricht nicht den Begebenheiten realer 
Steuersysteme und erschwert insofern das Verständnis von Effektivsteuersätzen.83 Daher ist das 
Konzept der ökonomischen Abschreibung als Referenzsystem im Rahmen des European Tax 
Analyzer abzulehnen.84 

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

Für die Definition eines Referenzsystems für 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-
sächlichem Steuersystem gemessen werden können. Für eine gute Aussagefähigkeit und leichte 
Verständlichkeit sollte das gewählte Referenzsystem möglichst vielen Entscheidern bekannt 
sein.85 Nur dann lässt sich nachvollziehen, warum die effektive Steuerbelastung einer Investi-
tion höher oder geringer ausfällt als dies der tarifliche Steuersatz erwarten lässt. So könnte z. B. 
ein deutscher Investor die Effektivsteuerbelastungen ausländischer Standorte einheitlich an-
hand des deutschen Steuersystems als Referenzsteuersystem beurteilen.86 

Im Rahmen eines internationalen Steuerbelastungsvergleichs bedarf es jedoch eines Referenz-
systems, das nicht nur deutschen Investoren bekannt ist. Eine sinnvolle Alternative dürfte die 
Verwendung eines (modifizierten) IFRS-Systems sein, das seit 2005 im Rahmen der handels-
rechtlichen Rechnungslegung für börsennotierte Konzerne europaweit verpflichtend und in 
mehreren europäischen Ländern mittlerweile auch im Einzelabschluss von nicht-börsennotier-
ten Unternehmen anzuwenden ist.87 In einzelnen Ländern wie Bulgarien oder Zypern sind die 
IFRS zusätzlich als Basis für die Bestimmung der Bemessungsgrundlage im Rahmen der Kör-
perschaftsteuer akzeptiert.88 Zusätzlich sind die IFRS immer wieder als Ausgangspunkt für eine 
harmonisierte Körperschaftsteuerbemessungsgrundlage in der EU diskutiert worden.89 Neben 
diesen qualitativen Gründen, die für eine hohe Bekanntheit des IFRS-Systems sprechen, beein-
flussen Rechnungslegungsregeln wie z. B. Abschreibungsregelungen auch Entscheidungen im 
Rahmen der betrieblichen Investitionsplanung.90 Wie bei den Vorgaben zur ökonomischen 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) für einen Effektivs-

teuersatz, der auch für profitable Investitionen das Konzept der ökonomischen Abschreibung verwendet.  
83 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 181. 
84 Vgl. zu weiteren Problemen bei der Übertragung des Konzepts der ökonomischen Abschreibung in die Realität 

Hemmerich/Kiesewetter (2014), S. 100-102. 
85 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 189; Lammersen (2005), S. 140. 
86 Vgl. Ruf (2005), S. 136 
87 Vgl. die Länderübersichten bei Watrin et al. (2014), S. 59; De Simone (2016), S. 150. 
88 Vgl. Endres/Spengel (2015), S. 143. 
89 Vgl. z. B. Spengel (2003a); Wagner (2005), S. 541-544 sowie zuletzt Kager/Niemann (2013). 
90 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 Jahresüberschuss mehr Gewicht beimessen. 
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IFRS-System um eine Annahme, die erforderlich für die Berechnungen ist und transparent of-
fengelegt wird. 

Die IFRS-Standards enthalten detaillierte Bilanzierungsregeln, die für 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 für Rückstellungen (IAS 37) gegeben. Dabei ist zu 
beachten, dass einzelne Bestandteile der IFRS wie die starke Orientierung am „Fair Value“-
Gedanken (z. B. Zuschreibungen für Vermögensgegenstände des Anlagevermögens) grundle-
genden Prinzipien der Besteuerung wie der Gleichmäßigkeit widersprechen und insofern nicht 
für das Referenzsystem berücksichtigt werden.91 

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

(1) Abschreibungen: IAS 16.50 bzw. IAS 38.97 geben keine bestimmte Methode für die 
Abschreibungen vor. Als Abschreibungsmethode für das Anlagevermögen wird im Re-
ferenzsystem eine lineare Abschreibung über die (vorzugebende) wirtschaftliche Nut-
zungsdauer angenommen und die Abschreibungssumme ist auf die Höhe der Anschaf-
fungskosten beschränkt.92  

(2) Verbrauchsfolgeverfahren: IAS 2.25 erlaubt entweder das Durchschnittskostenverfah-
ren oder die FIFO-Methode. Für das Referenzsteuersystem wird im Folgenden von der 
Durchschnittskostenmethode ausgegangen.93 

(3) Herstellungskosten: Laut IAS 2.10 sind neben direkten Produktionskosten auch produk-
tionsbezogene Anteile der Verwaltungsgemeinkosten einzubeziehen. Diesem Ansatz, 
der der langjährigen Praxis in den meisten europäischen Steuersystemen entspricht, 
wird im Rahmen des Referenzsystems gefolgt.94  

(4) Rückstellungen: Gewährleistungs- und Pensionsrückstellungen sind nach den IFRS 
grundsätzlich zulässig (IAS 37.24, IAS 19.49). Im Rahmen des Referenzsystems wird 
die Gewährleistungsrückstellung übernommen.95 Die betriebliche Altersversorgung 
wird im Referenzsystem durch steuerlich abzugsfähige Zahlungen an eine Pensions-

                                                 
91 Vgl. Schön (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 überwiegende Mehrheit der Unternehmen 

in verschiedenen Ländern und verschiedenen Sektoren wendet die Linearabschreibung an. 
93 Vgl. Jaafar/McLeay (2007), S. 168. In acht von dreizehn betrachteten Ländern wird die Durchschnittskosten-

methode häufiger angewandt. 
94 Vgl. Endres et al. (2007), S. 48-49; Endres/Spengel (2015), S. 148-149. 
95 Die Länderübersicht bei Spengel/Zöllkau (2012), S. 51 zeigt hierzu keine eindeutige Tendenz auf. 
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kasse abgebildet, da Pensionsrückstellungen in den Steuersystemen in der EU die Aus-
nahme darstellen.96 Als Diskontierungsfaktor wird der kurzfristige Habenzins des Si-
mulationsmodells verwendet. 

Die grundlegenden Ansatz- und Bewertungsvorschriften zur Bemessungsgrundlage können zu 
temporären oder quasi-permanenten Unterschiede zwischen Referenzsystem und tatsächlichem 
Steuersystem führen, die sich im Zeitablauf bzw. spätestens am Ende einer Investition wieder 
ausgleichen.97 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 Beteiligungserträgen (Dividenden) im Referenzsystem. In zahlreichen Ländern 
gibt es mittlerweile Vorschriften, die den Verlustrücktrag bzw. –vortrag in zeitlicher und/oder 
betragsmäßiger Art begrenzen.98 Auch der Abzug von Zinsaufwendungen ist in immer mehr 
Ländern nur eingeschränkt möglich.99 Da im Rahmen des Referenzsteuersystems gezeigt wer-
den soll, inwieweit Zinsabzugs- oder Verlustabzugsbeschränkungen die effektive Steuerbelas-
tung erhöhen, wird für das Referenzsystem ein unbeschränkter Zinsabzug und Verlustabzug 
angenommen. Ein Verlust in einer Periode führt somit zu einer sofortigen Steuererstattung. Mit 
dieser Annahme lassen sich die Auswirkungen dieser Bestimmungen in zeitlicher oder betrags-
mäßiger Hinsicht in Effektivsteuermaßen ausdrücken. Für Beteiligungserträge wird eine Frei-
stellung im Referenzsystem angenommen, da dies der Praxis in nahezu allen EU-Mitgliedstaa-
ten entspricht.100 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 R  des Referenzsystems stets dem tariflichen 

Körperschaftsteuersatz   entsprechen, wenn das tatsächliche Steuersystem den Bedingungen 

(1) bis (4) genügt, einen unbeschränkten Verlust- und Zinsabzug zulässt und Beteiligungser-

träge freistellt.  

2.4 Überprüfung der Eigenschaften des definierten Indifferenzsteuersatzes 

Nach der Festlegung des zugrundeliegenden Referenzsystems ist zu überprüfen, inwieweit die 
in Abschnitt 2.2.2 dargelegten Anforderungen an Effektivsteuermaße erfüllt 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. Zunächst sollen allerdings bestimmte Eigenschaften von profitablen Investitionen 
aufgezeigt werden, die bei dem späteren Beweis der Gewährleistung einer ordinalen Reihen-
folge und der Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz von Relevanz sind. 

                                                 
96 Vgl. die Übersichten bei Endres et al. (2007), S. 79; Spengel/Zöllkau (2012), S. 53. 
97 Hier ergibt sich eine Ähnlichkeit zum Konzept der latenten Steuern. Siehe für eine Übersicht für mögliche 

Fälle der latenten Steuern Meyer/Loitz/Linder, 2010, S. 249-250 
98 Vgl. die Übersicht bei Endres/Spengel (2015), S. 98. 
99 Vgl. die Übersichten bei Spengel/Zöllkau (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 vorzugswürdig sind. Im Folgenden 

wird stets ausschließlich die Unternehmensebene betrachtet und die Eigenschaften des neuen 

Effektivsteuermaßes werden anhand unterschiedlicher Abschreibungsregelungen aufgezeigt.101 

Die daraus gezogenen Schlüsse lassen sich auch auf andere Vorschriften übertragen, bei denen 

sich die Zahlungswirksamkeit und die Berücksichtigung im Rahmen der Steuerbemessungs-

grundlage zeitlich unterscheiden. Vereinfacht wird zudem davon ausgegangen, dass in allen 

Perioden positive Zahlungssalden tCF  anfallen, sodass 0tEW   für alle Perioden gilt und stets 

der kurzfristige Habenzins h  zur Anwendung kommt. Für eine vor und nach Steuer profitable 

Investition in Land A  mit dem Investitionsbetrag 0I  gilt somit: 

 0
1

T
T t T

t
t

CF q I q



     (2.8) 

   0
1 1

T T
T t A T t TA

t A A At t
t t

CF q q I qCF AfA 

 

          (2.9) 

(2.8) charakterisiert die Situation vor Steuern, während (2.9) eine profitable Investition nach 

Steuern formalisiert. Die Terme q bzw. Aq  stellen jeweils den Aufzinsungsfaktor dar, also 

1q h   bzw.  1 1 A
Aq h     . Da bei der Berechnung des Indifferenzsteuersatzes der End-

wert der Investition stets konstant gehalten wird ( A REW EW ),102 lässt sich (2.9) auch für das 

Referenzsystem formulieren. Dabei ist entscheidend, ob der Indifferenzsteuersatz R  auch auf 

die Zinsbesteuerung angewandt wird. Die rechte Seite der Gleichung bleibt von dieser Umfor-

mung unabhängig. Daraus ergibt sich:  

   0
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 
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t R R At t
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CF q q I qCF AfA 

 

          (2.11) 

(2.10) beschreibt den Indifferenzsteuersatz ohne Einbezug in die Zinsbesteuerung, während bei 

(2.11) auch der Aufzinsungsfaktor um R  gekürzt wird, also  1 1 R
Rq h     . 

Durch Umstellung von (2.9) ergibt sich folgender Zusammenhang: 
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 

  
  (2.12) 

                                                 
101 Zusätzlich wird die Annahme getroffen, dass am Ende der Investition außer dem Bestand an Zahlungsmitteln 

kein weiteres Nettovermögen mehr vorhanden ist. In Abschnitt 2.4.4.4 wird auf mögliche Konsequenzen durch 
die Schlussbesteuerung von stillen Reserven/stillen Lasten eingegangen. 

102 Siehe bereits Gleichung (2.2). 
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Die rechte Seite von (2.12) ist stets gleich oder größer als eins, da jegliche andere zeitliche 

Verteilung der Investitionsausgabe 0I  zu einem geringeren Endwert als 0
T
AI q  führt. Somit muss 

die linke Seite der Gleichung ebenfalls mindestens größer oder gleich eins sein, damit (2.12) 

insgesamt erfüllt ist (notwendige Bedingung). 

 1 1
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  (2.13) 

Dieser Term lässt sich vereinfachen zu: 
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Analog ergibt sich für das Referenzsystem ohne Einbezug des Indifferenzsteuersatzes R  bei 

der Zinsbesteuerung aus (2.10): 
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CF q AfA q 

 

      (2.15) 

Dies bedeutet, dass bei der Betrachtung eines profitablen Investments der Endwert der Summe 

der Einzahlungen stets größer oder gleich dem Endwert der Abschreibungen ist. Bezieht man 

den Indifferenzsteuersatz auch in die Zinsbesteuerung ein, ergibt sich aus (2.11) als Ausgangs-

term: 
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  (2.16) 

Über die rechte Seite von (2.16) lässt sich aufgrund der unterschiedlichen Aufzinsungsfaktoren 

keine allgemeingültige Aussage treffen. Liegt der berechnete Indifferenzsteuersatz über dem 

tariflichen Steuersatz, also gilt R A   , so ist die rechte Seite wiederum stets größer oder gleich 

eins, da der folgende Zusammenhang gilt: 

 0 0
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T
R T t T T
t R R A

t

AfA q I q I q



       (2.17) 

Daher muss als notwendige Bedingung für eine profitable Investition die linke Seite von (2.16) 

ebenfalls größer eins sein. Dies ist nur möglich, sofern gilt:  
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T t R T t R A
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CF q AfA q 
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Nur im Fall R A    kann die rechte Seite von (2.16) auch kleiner als eins werden. Hier lässt 

sich keine allgemeine Bedingung für das Verhältnis zwischen dem Endwert der Zahlungsüber-

schüsse und den Abschreibungen bei Betrachtung von profitablen Investitionen ableiten. Eine 

Teilmenge der möglichen Lösungen ist jedoch gegeben, sofern die rechte Seite von (2.16) klei-

ner als eins und die linke Seite größer 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 zulässigen Lösungen 

für eine profitable Investition im Falle R A    erfasst wird. Im weiteren Verlauf der Untersu-

chung der Eigenschaften wird vorausgesetzt, dass alle betrachteten Investitionen der Bedingung 

in (2.19) genügen, da ansonsten keine weiterführenden Aussagen getroffen werden können. 

2.4.2 Ordinale Rangfolge 

Die Bewahrung einer ordinalen Rangfolge verlangt, dass die Verwendung des Effektivsteuer-

maßes die getroffene unternehmerische Entscheidung unverändert lässt. Bezogen auf die hier 

gewählte Vorgehensweise darf die Transformation der Vermögensendwerte in einen Indiffe-

renzsteuersatz somit zu keinen anderen unternehmerischen Entscheidungen führen. Eine Inves-

tition in Land A  oder Land B , bei der der Endwert nach Steuern für die Investition in Land A  

( AEW ) höher als in Land B  ( BEW ) ist, führt zu unveränderten unternehmerischen Entschei-

dungen, sofern der Indifferenzsteuersatz für Land A  ( R
A ) geringer ist als der Indifferenzsteu-

ersatz für Land B  ( R
B ). Formal muss gelten: 

 A B R R
A BEW EW      (2.20) 

Die Berechnung der Indifferenzsteuersätze R  erfolgt anhand einer einheitlichen Funktion und 

dem Gleichsetzen mit den jeweiligen Endwerten des tatsächlichen Steuersystems:103 
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Ein höherer Endwert würde stets in einen niedrigeren Indifferenzsteuersatz transformiert wer-

den, sofern die Funktion  R REW   stets monoton fallend wäre. Dies lässt sich über die Bildung 

der Ableitung ermitteln, die negativ sein müsste:104 

         (2.22-1)         (2.22-2)  

 
   

 

1

1 1

1

1 1

R T T
T t T tR

t R t RR
t t

T T
R T t R R T t
t R t R

t t

EW
CF q h CF qT t

AfA q h AfA qT t

  

 

  

 


        

       

 

 
  (2.22) 

         (2.22-3)       (2.22-4) 

Eine Gesamtaussage erfordert eine genauere Betrachtung der Terme (2.22-1)-(2.22-4). Für die 

Terme (2.22-1), (2.22-2) und (2.22-4) lässt sich ein negativer Wert feststellen, sofern die sinn-

vollen Einschränkungen 100%R   , 0h  und 0T t   beachtet werden. Einzig (2.22-3) 

wird stets positiv sein. Ein insgesamt negativer Wert für die Ableitung ergibt sich jedoch be-

reits, sofern der Betrag von (2.22-1) größer ist als (2.22-3). Dieser Zusammenhang aus dem 

Endwert der Zahlungen und den Abschreibungen wurde in (2.19) formuliert. Da (2.19) für alle 

betrachteten Investitionen erfüllt ist, ergibt sich immer eine negative Ableitung für (2.22). Als 

                                                 
103 Siehe bereits Gleichung (2.2). 
104 Vgl. für einen ähnlichen Ansatz König/Wosnitza (2004), S. 37. 
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Konsequenz aus der negativen Ableitung ist die Funktion  R REW   immer fallend bei steigen-

dem R . Somit bewahrt die Transformation in einen Indifferenzsteuersatz die ordinale Rang-

folge, da ein höherer Endwert stets zu einem niedrigeren Indifferenzsteuersatz führt. 

2.4.3 Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz 

Ist ein Effektivsteuermaß unmittelbar mit dem tariflichen Steuersatz vergleichbar, trägt dies 
erheblich zu einem besseren Verständnis der zu erwartenden Steuerlast und einer guten Inter-
pretierbarkeit der Maßgröße bei. 

Das grundsätzliche Ziel der Berechnung von Indifferenzsteuersätzen ist die Umrechnung von 

unterschiedlichen Bemessungsgrundlagen in eine Steuersatzänderung. Mit  ,A A
tEW AfA  lässt 

sich der Endwert der Investition im tatsächlichen Steuersystem bezeichnen, mit  ,R R
tEW AfA  

der Endwert im Referenzsystem. Da die beiden Endwerte im tatsächlichen Steuersystem und 

im Referenzsystem übereinstimmen müssen, muss sich für die Differenz der Endwerte EW  

null ergeben: 

     0, ,R R A A
t tEW EW EWAfA AfA       (2.23) 

(2.23) kann wie folgt ergänzt werden:105 

         0, , , ,R R A R A R A A
t t t tEW EW EW EW EWAfA AfA AfA AfA           (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 tatsächlichem Steuersystem inter-
pretiert werden. Term (2.24-1) rechnet diesen Vorteil bzw. Nachteil dann in eine Steuersatzän-
derung um. Unter Verwendung der allgemeinen Formeln für die betrachteten Investitionen wie 
in (2.21) ergibt sich für Term (2.24-2): 

  
1

T
A T tR A

At t
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qAfA AfA 



     (2.25) 

(2.25) ist somit unabhängig von der Annahme, ob der Indifferenzsteuersatz auch für die Zins-
besteuerung angewandt wird. Bei Term (2.24-1) hat diese Annahme allerdings einen Einfluss. 
Für ein besseres Verständnis soll zunächst 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: 
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T tRR A
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t

qCF AfA 


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Durch Einsetzen von (2.25) und (2.26) in (2.24) und Auflösen nach R  ergibt sich: 

                                                 
105 Vgl. Bitz et al. (2012), S. 170 für einen ähnlichen Ansatz. 
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  (2.27) 

Die Höhe des Indifferenzsteuersatzes hängt von den Endwerten der Abschreibungen ab und 

wurde so bereits von Schreiber/Ruf formuliert.106 Sind die Endwerte der Abschreibungen im 

tatsächlichen Steuersystem höher (geringer) als im Referenzsystem, liegt R  unter (über) dem 

tariflichen Steuersatz A . Sind die Regelungen im tatsächlichen Steuersystem und im Referenz-

system identisch, gilt R A   . Somit ist die Vergleichbarkeit mit dem tariflichen Steuersatz 

gewährleistet. 

Bezieht man den Indifferenzsteuersatz auch auf die Zinsbesteuerung, so ändert sich Term 

(2.24-1). Zur besseren Unterscheidung wird dieser Indifferenzsteuersatz im Folgenden mit ,R h  

bezeichnet. Die Differenz zwischen  , ,R h R
tEW AfA  und  ,A R

tEW AfA  beträgt: 

      
1 1 1

,
,,

T T T
R h T t A T tT t T t R R

t R h AR h A t t t t
t t t

CF q qq q CF AfA CF AfA  

  

              (2.28) 

Anhand von (2.28) lässt sich keine weitergehende Aussage treffen. Man kann jedoch die bereits 

im Abschnitt 2.4.2 gewonnenen Erkenntnisse nutzen. Demnach ist  , ,R h R
tEW AfA  stets fallend 

bei steigendem ,R h . Da beide Teilterme von (2.24-1) auf demselben Referenzsystem basieren, 

stellt  ,A R
tEW AfA  grundsätzlich einen Punkt der Funktion  , ,R h R

tEW AfA  dar.  

Bietet das tatsächliche Steuersystem günstigere Abschreibungsbedingungen gegenüber dem 

Referenzsteuersystem, ergibt sich für 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 möglich, sofern ,R h A    gilt. Aufgrund des in (2.22) fest-

gestellten negativen Zusammenhangs von Steuersatz und Endwert ist nur dann 

   , , ,R h R A R
t tEW 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 gewährleistet, sofern ,R h A   . Insgesamt ist der Indifferenzsteuersatz somit 

auch mit dem tariflichen Steuersatz vergleichbar, sofern ,R h  zusätzlich auf die Zinsbesteue-

rung angewandt wird.  

Bei günstigeren Bemessungsgrundlagen im tatsächlichen Steuersystem im Vergleich zum Re-

ferenzsteuersystem gilt somit R A    und ,R h A   . Abschließend zu klären ist noch das Ver-

hältnis von R  zu ,R h . Da Term (2.24-2) unabhängig von der Änderung bei der Besteuerung 

er Zinsen ist und sich dennoch für (2.24) null ergeben muss, kann der Term (2.24-1) für beide 

Varianten gleichgesetzt werden:  

                                                 
106 Vgl. Schreiber/Ruf (2004), S. 187. 
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  (2.29) 

Erweitert man die rechte Seite von (2.29) mit  

    
1 1

, ,
T T

R h T t R h T tR R
A At t t t

t t

q qCF AfA CF AfA 

 

           (2.30) 

ergibt sich durch Umformungen: 

        
1 1

,,
,

T T
T t R h T t T tR RR h R
A t R h At t t t

t t
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    (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  ,R h R    und  ,
T t T t
R h Aq q  müssen daher gleich sein, damit 

(2.31) erfüllt werden kann. Ist ,R h  geringer als der tarifliche Steuersatz A , so gilt ,R h Aq q   

für 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 ,R h R   . Im umgekehrten 

Fall ( R A   ) wird Term (2.31-2) negativ und es muss gelten ,R h R   , damit (2.31) erfüllt ist. 

Zusammenfassend lassen sich zwischen ,R h , R  und A  die folgenden Beziehungen feststel-

len: Bietet das tatsächliche Steuersystem großzügigere (nachteiligere) Bemessungsgrundlagen-

regeln als das Referenzsystem, gilt ,R R h A      ( ,R R h A     ). Bei identischen Bemessungs-

grundlagenvorschriften ist ,R R h A     . 

Diese Zusammenhänge sollen abschließend noch anhand eines zusammenfassenden Beispiels 

veranschaulicht werden. Eine Investition über drei Jahre erfordert eine Auszahlung 0I  in Höhe 

von 300 und erwirtschaftet Rückflüsse tCF  von 150 in 1t   bis 3T  . Im Referenzsystem ist 

die lineare Abschreibung der Investition vorgeschrieben, also 100R
tAfA  , während das tatsäch-

liche Steuersystem ( A
tAfA ) eine Abschreibung von 200 in 1t   erlaubt und in den beiden Fol-

geperioden die Abschreibung 50 beträgt. Um die Effekte der unterschiedlichen Ansätze zu ver-

deutlichen, wird im Folgenden von einem hohen Zinssatz von 20%i   ausgegangen. 

Mit diesen Angaben lassen sich der Vorteil aus der Abschreibungsverrechnung laut (2.24-2) 

bzw. (2.25) sowie die Steuersatzumrechnung (2.24-1) für den Fall ohne bzw. mit Einbezug der 

Zinsbesteuerung laut (2.26) und (2.28) in Abhängigkeit von A , R  und ,R h  darstellen. Die 

Zusammenhänge können am besten anhand eines dreidimensionalen Schaubilds erläutert wer-

den, bei dem A  und ,,R R h   die Grundfläche bilden. Dies ist in Abbildung 2.1 dargestellt.
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Abbildung 2.1: Grundfläche des dreidimensionalen Schaubilds (links) und Zusammenhang zwi-
schen Abschreibungsvorteil und Steuersatzumrechnung im Gesamtbild (rechts) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Die Fläche, die aus den Achsen A  und ,,R R h   gebildet wird, lässt sich entlang der Winkel-

halbierenden ,,R R h A     in zwei Dreiecke unterteilen, was in der linken Teilabbildung ver-

deutlicht wird. Im oberen Dreieck gilt stets ,,R R h A    , während im unteren Dreieck der um-

gekehrte Zusammenhang gilt, also ,,R R h A    . In der dreidimensionalen Abbildung wird dies 

von dem rechten bzw. linken Dreieck der Grundebene symbolisiert. Die gekrümmte Fläche 

stellt (2.25) dar und im konkret vorliegenden Beispiel ergibt sich ein Abschreibungsvorteil aus 

der günstigeren Abschreibungsregelung des tatsächlichen Steuersystems. Dieser erhöht sich zu-

nächst mit steigendem A  und sinkt wieder ab einem gewissen Wert für R .107 Die Ebenen für 

(2.26) und (2.28) liegen sehr nahe beieinander. Die Schnittlinien zwischen der gekrümmten 

Fläche und den beiden Ebenen zeigen die Höhe des Indifferenzsteuersatzes R  bzw. ,R h  an. 

Für diese Werte von R  und ,R h  wird (2.24) erfüllt. Zur Verdeutlichung wird in Abbildung 

2.2 lediglich ein Teilbereich der Abbildung 2.1 betrachtet: 

Abbildung 2.2: Zusammenhang zwischen Abschreibungsvorteil und Steuersatzumrechnung 
(vergrößerter Ausschnitt) 

  

                                                 
107 Die Vorteile aus der besseren Abschreibungsverrechnung im tatsächlichen Steuersystem erhöhen sich bei stei-

gendem Steuersatz zunächst (Volumeneffekt). Ein gegenläufiger Effekt tritt durch die Besteuerung der Zins-
erträge auf (Zinseffekt), die bei sehr hohen Steuersätzen den Volumeneffekt überkompensiert. Vgl. Schneider 
(1992), S. 248; Bitz et al. (2012), S. 169-171. 
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Durch die Beschränkung ist folgendes ersichtlich: Beide Schnittlinien für den Indifferenzsteu-

ersatz liegen bei einem Abschreibungsvorteil im rechten Dreieck, sodass stets R A    sowie 
,R h A   . Zudem gilt für jedes A , dass ,R R h   . Dies entspricht damit der bereits formelmä-

ßig festgestellten Beziehung der verschiedenen Maßgrößen untereinander. Diese Eigenschaften 

lassen sich zudem verdeutlichen, wenn man von einem identischen Referenzsystem ausgeht 

(d.h. lineare Abschreibungen) bzw. ein ungünstigeres Abschreibungsregime im tatsächlichen 

Steuersystem unterstellt. Dies wäre z. B. bei einer tAfA  von 50 in den ersten beiden Perioden 

und einer Abschreibung von 200 in der letzten Periode im gewählten Beispiel gegeben. Abbil-

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

Bei einer Identität zwischen tatsächlichem und Referenzsteuersystem gibt es keinen Steuervor-

teil/-nachteil aus der Abschreibungsverrechnung. Das linke Schaubild in Abbildung 2.3 zeigt, 

dass in diesem Fall ,A R R h      gilt. Ergibt sich ein Nachteil, da das tatsächliche Steuersystem 

eine schlechtere Abschreibungsmöglichkeit im Vergleich zum Referenzsystem bietet, zeigt das 

rechte Schaubild den Zusammenhang ,R R h A      auf. 

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

 

2.4.4 Weitere Eigenschaften des Indifferenzsteuersatzes 

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

2.4.4.1 Veränderung des Indifferenzsteuersatzes bei unterschiedlichen Renditen 

Bei neoklassischen Modellen zur Berechnung von Effektivsteuersätzen für profitable Investiti-
onen wie dem Devereux/Griffith-Modell nähert sich der Effektivsteuersatz bei steigender Ren-
dite dem tariflichen Steuersatz an.108 Dies lässt sich damit erklären, dass die Steuerersparnis aus 
der Abschreibungsverrechnung unabhängig von der Rendite der Investition konstant bleibt. 
Gleichzeitig steigt die Bedeutung der Besteuerung der Zahlungsüberschüsse mit dem tariflichen 

                                                 
108 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 22. 
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Steuersatz bei steigender Rendite prozentual an.109 Früher verwendete Effektivsteuermaße für 
den European Tax Analyzer erfüllten diese Eigenschaft nicht.110 Daher soll nun geprüft werden, 
ob das Konzept der Indifferenzsteuersätze dieser Eigenschaft genügt. 

Der Ausdruck in (2.23) lässt sich ausführlich schreiben als: 
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Durch Modifikation von (2.32) lässt sich eine Quotientengleichung formulieren, die sich gut 

für eine Grenzwertbetrachtung eignet: 
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  (2.33) 

Bei einer höheren Rendite werden die tC F  immer weiter erhöht und die Grenzwertbetrachtung 

von (2.33) ergibt: 
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(2.34) 

Aus (2.34) ist zu erkennen, dass ,R h A    gelten muss, damit die Gleichung erfüllt ist. Für sehr 

hohe Renditen nähert sich der Indifferenzsteuersatz dem tariflichen Steuersatz daher an.111 Die 

Grenzwertbetrachtung hat insofern eine starke Ähnlichkeit zu dem in Abschnitt 2.4.3 behan-

delten Fall einer Identität von tatsächlicher Bemessungsgrundlage und Referenzbemessungs-

grundlage, da der Wert der unterschiedlichen Abschreibungsverrechnung null beträgt bzw. auf-

grund immer weiter steigenden Zahlungsüberschüssen zunehmend an Bedeutung verliert.  

Dieser Zusammenhang soll grafisch anhand des bereits in 2.4.3 behandelten Beispiels veran-

schaulicht werden. Neben den bisherigen jährlichen Zahlungsüberschüssen 150tCF   soll al-

ternativ von jährlichen Zahlungsüberschüssen von 200tCF   und 300tCF   ausgegangen wer-

den, um die Effekte von höheren Renditen zu analysieren. Neben dem Standardfall der günsti-

geren Abschreibungsregelungen im tatsächlichen Steuersystem wird in Abbildung 2.4 auch der 

Fall der Identität von Referenzsystem und tatsächlichem Steuersystem aufgezeigt. 

                                                 
109 Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 14 zur detaillierten, formalisierten Beschreibung dieses Zusammenhangs. 
110 Vgl. Niemann et al. (2003), S. 127. 
111 Wäre ,R h A   , so gilt 1 1,( ) ( )R h A     . Für den Bruchterm ergibt sich ein Wert größer 1, da ,R h Aq q . In 

der Gesamtbetrachtung kann daher niemals null erreicht werden.  
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Bei steigenden Renditen nähert sich der Indifferenzsteuersatz ,R h  immer mehr dem tariflichen 

Steuersatz A  an (Abbildung 2.4, links) bzw. entspricht bei Identität der beiden Steuersysteme 

stets A  unabhängig von der Rendite der Investition (Abbildung 2.4, rechts). Diese Eigenschaft 

führt zu einer Einschränkung der Verwendung der Indifferenzsteuersätze. Für Investitionen mit 

unterschiedlichen Endwerten vor Steuern können sich die gleichen Indifferenzsteuersätze ,R h  

ergeben. Die alleinige Betrachtung von ,R h  gewährleistet daher keine ordinale Rangfolge von 

Investitionsalternativen, sofern verschiedene Investitionen untersucht werden.112 Wie bereits in 

Abschnitt 2.4.2 gezeigt, wird die ordinale Rangfolge jedoch stets gewährleistet, wenn verschie-

dene Investitionsstandorte hinsichtlich einer Investition mit identischem Endwert vor Steuern 

verglichen werden. 

Abbildung 2.4: Indifferenzsteuersatz für unterschiedliche Renditen bei vorteilhaftem tatsächli-
chem Steuersystem (links) und bei Identität zwischen tatsächlichem Steuersystem und Referenz-
system (rechts)  

 

 

Ein Vergleich von Indifferenzsteuersätzen verschiedener Investitionsalternativen ist dennoch 

von großem Nutzen. Entspricht das tatsächliche Steuersystem vollumfänglich dem Referenz-

system, sollte sich unabhängig von der Struktur der Investition (z. B. Rendite, Anlagenintensi-

tät) stets der tarifliche Steuersatz A  als Indifferenzsteuersatz ergeben. Insofern dient A  als 

einheitliche Referenzmarke für verschiedene Investitionen. Ergeben sich nun Unterschiede in 

den Indifferenzsteuersätzen ,R h , so lassen sich diese mit den spezifischen Charakteristika ein-

zelner Investitionen erklären. So kann es z. B. der Fall sein, dass sich in einem Land für eine 

Investition ein Indifferenzsteuersatz ergibt, der über dem tariflichen Steuersatz liegt, während 

eine andere Investition einen Indifferenzsteuersatz unterhalb des tariflichen Steuersatzes auf-

weist. Durch einen Vergleich der Charakteristika der Investitionen lässt sich somit feststellen, 

bei welchen Arten von Investitionen in einem Land die effektive Steuerbelastung höher bzw. 

geringer ist als dies der tarifliche Körperschaftsteuersatz erwarten lässt. 

                                                 
112 Diese Einschränkung trifft auch auf die von Schreiber et al. entwickelte Maßgröße pEATR  im Rahmen des 

Devereux/Griffith-Modells zu. Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 17-18. 
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2.4.4.2 Fremdfinanzierung 

In den bisherigen Ausführungen wurde stets angenommen, dass die Investition mit Eigenkapital 

finanziert wird. Bei einer Finanzierung mit Fremdkapital ist neben jährlichen Zinszahlungen 

auch die Tilgung des aufgenommenen Kapitals zu berücksichtigen. Im Folgenden wird stets 

davon ausgegangen, dass in 0t   ein Betrag an Fremdkapital 0FK  aufgenommen wird und die-

ser endfällig getilgt wird. Zusätzlich fallen jährliche Zinszahlungen zum Sollzinssatz s  an. Der 

Endwert aus Fremdkapital und Zinszahlungen nach Steuern AF  in Land A  lässt sich dann wie 

folgt beschreiben:113 
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  (2.35) 

Gleichung (2.35) lässt sich vor allem dadurch vereinfachen, dass auf Zinsaufwendungen und 

Zinserträge der gleiche Steuersatz angewandt wird ( 1 1( )AAq h     ). In (2.35) wird zudem 

eine unbeschränkte Abzugsfähigkeit der Zinszahlungen angenommen, die im Ergebnis zu einer 

Reduzierung der zu zahlenden Steuern führt. 

Aus (2.35) wird deutlich, dass die Finanzierung einer Investition mit Fremdkapital zu einer 

Reduktion des Endwerts führt, sofern s h  ist. Dieses Ergebnis gilt bereits bei Betrachtung 

der Investition vor Steuern. Insofern ergibt sich mit Hinblick auf die Interpretationsfähigkeit 

der Indifferenzsteuersätze die gleiche Einschränkung wie in Abschnitt 2.4.4.1. Der Indifferenz-

steuersatz ist dennoch nützlich, um die Auswirkung unterschiedlicher Finanzierungsalternati-

ven aufzuzeigen.  

Eine wichtige Ergänzung im Rahmen der Finanzierung mit Fremdkapital betrifft den maximal 

zulässigen Anteil an Fremdkapital. Die Investition muss auch unter Einbezug von Fremdkapital 

immer noch profitabel sein, da das Unternehmen sie ansonsten nicht durchführen würde. Ähn-

lich zu (2.9) muss die folgende Bedingung stets erfüllt sein:114 

  0 0 01A TT
EK AA

s hEW FK qI FKq
h s
        
 

  (2.36) 

A
EKEW  beschreibt dabei den Endwert der Investition bei vollständiger Finanzierung mit Eigen-

kapital. Auf der rechten Seite wird der ursprüngliche notwendige Investitionsbetrag 0I  durch 

die Fremdkapitalaufnahme 0FK  reduziert. Will man herausfinden, bis zu welchem Anteil eine 

Fremdfinanzierung zulässig ist, ohne die Bedingung in (2.36) zu verletzen, kann 0FK  durch 

0w I ersetzt werden, wobei  0 1;w  und den Anteil an zulässiger Fremdfinanzierung be-

schreibt. Daraus ergibt sich: 

                                                 
113 Vgl. Schreiber (2012), S. 596. 
114 Die Grundform der Formel findet sich in ähnlicher Schreibweise bei Schreiber (2012), S. 596. 
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  0 01 1
A TT
EK AA

s hEW w I I qq w
h s
           
 

  (2.37) 

(2.37) lässt sich nun nach w  lösen: 

 

 

 

0 0

1

0

1 1

1 1

A T T T
EK A A A

A
TEK T T
A A A

sEW I q w I q q
h

EW sw q q q
I h



         
 

          
  

  (2.38) 

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

Terme, durch die dividiert wird, für s h  immer größer als null ist. Zusätzlich lässt 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.115 Insgesamt hängt der zu-

lässige Anteil w  von verschiedenen Einflussgrößen wie der Profitabilität der Investition, dem 

Steuersatz A  und dem Verhältnis von Haben- und Sollzinsen ab. Der zulässige Anteil an 

Fremdfinanzierung muss vorab bestimmt werden und wird auch im Rahmen des Referenzsys-

tems beibehalten. Anderenfalls würde die Struktur der Investition nicht vergleichbar sein. 

Für die Untersuchung der Auswirkungen einer Fremdfinanzierung auf den Indifferenzsteuer-
satz soll wiederum auf den in (2.24) vorgestellten Ansatz zurückgegriffen werden. Für die End-
werte unter Berücksichtigung von Fremdfinanzierung gilt zunächst im tatsächlichen Steuersys-
tem und im Referenzsystem: 

     0 1, ,A A TA A A A
FF EK At t

s hEW EW w I qAfA AfA
h s
           
 

  (2.39) 

     0 1, ,R R TR R R R
FF EK Rt t

s hEW EW w I qAfA AfA
h s
           
 

  (2.40) 

Term (2.24-2) dient zur Berechnung des Vorteils/Nachteils aus den unterschiedlichen Bemes-

sungsgrundlagenbestimmungen des tatsächlichen Steuersystems und des gewählten Referenz-

systems. In beiden Fällen ist grundsätzlich der Term für die Fremdfinanzierung AF  zu addie-

ren. Daher gilt der folgende Zusammenhang: 

 
   
   
, ,

, ,

AA R A A
FF FFt t

A A AA R A A
EK EKt t

EW EWAfA AfA

EW EW F FAfA AfA

 

    
  (2.41) 

Die Fremdfinanzierung ist stets ohne Auswirkung auf Term (2.24-2) bzw. (2.41), sofern im 

Referenzsystem und im tatsächlichen Steuersystem ein unbegrenzter Zinsabzug zulässig ist. 

Wäre die Abzugsfähigkeit der Zinsaufwendungen im tatsächlichen Steuersystem beschränkt, 

müsste  ,A A A
FF tEW AfA  entsprechend modifiziert werden. 

                                                 
115 Vgl. ebenso Schreiber (2012), S. 596; Götze (2014), S. 82-84. 
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Auch Term (2.24-1), der zur Steuersatzumrechnung dient, ist jeweils um die Terme für die 

Fremdfinanzierung zu erweitern. Dabei ist zu beachten, dass für das Referenzsystem stets R  

verwendet wird.116 In diesem Fall ergibt sich: 

 
   

     0

, ,

, ,

R R R A R
FF FFt t

R R R A R T T
EK EKt t A R

EW EWAfA AfA

s
EW EW w IAfA AfA q q

h

 

      
  (2.42) 

Die Wirkung der Fremdfinanzierung auf die Höhe des Indifferenzsteuersatzes lässt sich anhand 
von (2.42) nicht unmittelbar beurteilen, da mehrere Terme zu betrachten sind. Bei einer Ab-
schreibungsvergünstigung ist (2.41) negativ, sodass (2.42) weiterhin positiv sein muss. Grund-
sätzlich 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 Profitabilität der betrachteten Investition. Dem-

nach ergeben sich die gleichen Effekte wie bei der Betrachtung einer geringeren Profitabilität 

von Investitionen (Abschnitt 2.4.4.1). Bietet das tatsächliche Steuersystem günstigere Vor-

schriften als das Referenzsystem, so ist der Indifferenzsteuersatz unter Einbezug der Fremdka-

pitalfinanzierung ,R FF  folglich geringer als der Indifferenzsteuersatz bei vollständiger Eigen-

kapitalfinanzierung ,R EK  und der tarifliche Steuersatz A . Dies lässt sich damit begründen, dass 

sich Unterschiede in der Bemessungsgrundlage bei einer geringeren Profitabilität stärker auf 

den Indifferenzsteuersatz auswirken. Bei einer Identität von tatsächlichem Steuersystem und 

Referenzsystem ergibt sich der Zusammenhang , ,R FF R EK A     . 

Wendet man die Erweiterung um die Fremdkapitalfinanzierung auf das bereits bekannte Bei-

spiel aus Abschnitt 2.4.3 an, so ist zunächst der zulässige Anteil w  für die Fremdkapitalfinan-

zierung zu ermitteln. Als Sollzins wird 25%s   gesetzt. In diesem Fall und für alle betrachteten 

Steuersätze 0 100% %A    ist eine Fremdkapitalfinanzierung mit 50%w  zulässig. Unter 

diesen Bedingungen ergibt sich für das Beispiel die folgende Abbildung 2.5: 

Abbildung 2.5: Einfluss der Fremdfinanzierung auf den Indifferenzsteuersatz 

  

                                                 
116 Wie zuvor wird der Indifferenzsteuersatz hier stets auch auf die Zinsen angewandt. Die Notation R  wird zur 

verständlicheren Veranschaulichung benutzt. 

2.41 Abschreibungsvorteil nachteil

2.28 Steuersatzum rechnun g R,EK

2.42 Steuersatzum rechnun g R,FF
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Die Abbildung zeigt anschaulich, dass die Fremdfinanzierung zu einem geringeren Indifferenz-
steuersatz im Vergleich zur alleinigen Eigenkapitalfinanzierung führt. Bei einer Identität von 
tatsächlichem und aktuellem Referenzsystem würde der Effektivsteuersatz wiederum dem ta-
riflichen Steuersatz entsprechen. 

2.4.4.3 Einbezug weiterer Steuerarten in das Konzept der Indifferenzsteuersätze 

Neben der detaillierten Modellierung der Bemessungsgrundlage für die Körperschaftsteuer er-

laubt der European Tax Analyzer eine genaue Implementierung anderer Steuerarten wie Grund-

steuern oder anderer ertragsabhängiger Steuern (z. B. Gewerbesteuer). Auch diese Steuerarten 

können in das Konzept des Indifferenzsteuersatzes integriert werden. Für den jährlichen Be-

stand an Zahlungsmitteln nach Steuern S
tL  unter Berücksichtigung von Körperschaftsteuer und 

einer jährlichen zusätzliche Steuerzahlung tS  in Land A  ergibt sich:  

  
 
 

1 1
1

1 1

01
1

01

			wenn			 	

			wenn			

S SA
t tS A A SA

t t t t t S SA
t t

h L L
L CF AfA S L

s L L

 


 

             
    

  (2.43) 

Der S
tL  wird in jedem Jahr um die zusätzlich anfallende Steuerzahlung tS  vermindert. Durch 

Gleichsetzen des finalen Endwerts SEW  mit dem Referenzsystem lässt sich der Indifferenz-

steuersatz in gewohnter Weise berechnen: 

  ,S R R hEW EW    (2.44) 

Der Zusammenhang zwischen unterschiedlichen Bemessungsgrundlagenregeln und der Steu-

ersatzumrechnung wurde anhand von (2.24) eingehend erläutert. Beim Anfallen zusätzlicher 

Steuerzahlungen muss lediglich in Term (2.24-2)  ,A A
tEW AfA  durch  ,S A A

tEW AfA  ersetzt 

werden, da die zusätzliche Steuerzahlung Vor-/Nachteile aus unterschiedlichen Bemessungs-

grundlagenvorschriften reduziert bzw. zusätzlich verstärkt. Term (2.24-1), der zur Steuer-

satzumrechnung dient, bleibt hingegen unverändert. Für Term (2.24-2) ergibt sich unter Be-

rücksichtigung der zusätzlichen Steuerzahlung tS : 

  
1 1

T T
A T t T tR A

A t At t
t t

q S qAfA AfA  

 

        (2.45) 

Erweitert man das Ausgangsbeispiel von Abschnitt 2.4.3 (vorteilhafte Abschreibungsrege-lun-
gen im tatsächlichen Steuersystem) um eine zusätzlich jährlich anfallende Steuerzahlung (z. B. 

Grundsteuer) mit 3tS  , kann der Zusammenhang, wie in Abbildung 2.6 dargestellt, veran-

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

Die zusätzliche Steuerzahlung bewirkt lediglich eine Parallelverschiebung nach unten. Es lässt 
sich zudem erkennen, dass das Anfallen von zusätzlichen Steuern zu einer Erhöhung des Indif-

ferenzsteuersatzes ,R h  führt, da die Schnittlinie nach links verschoben wird. Sind in einem 

Land hohe zusätzliche Steuerzahlungen zu leisten, können diese Steuerzahlungen Vorteile aus 
der Bemessungsgrundlage der Körperschaftsteuer überkompensieren und zu einem Indifferenz-
steuersatz führen, der über dem tariflichen Steuersatz liegt. 

2.4.4.4 Schlussbesteuerung der stillen Reserven/stillen Lasten 

Neben dem Liquiditätsbestand wird das Endvermögen im European Tax Analyzer vom restli-

chen Nettovermögen NV  und der Besteuerung der stillen Reserven/stillen Lasten TAS  be-

stimmt.117 Der Endwert im tatsächlichen Steuersystem  ,A A
tEW AfA  lautet: 

    ,A A A A
t TEW AfA L NV NV NV        (2.46) 

ANV  bezeichnet dabei den steuerlichen Wert der Vermögensgegenstände/Verbindlichkeiten 

nach den Bewertungsvorschriften in Land A . Die Differenz zwischen NV  und ANV  lässt sich 

durch die Fortschreibung der Investitionsauszahlung abzüglich der erfolgten Abschreibungen 

darstellen: 

 
0 0

1 1

1 1

T T
A R A

t t
t t

T T
R A
t t

t t

NV NV I AfA I AfA

AfA AfA

 

 

 
     

 

  

 

 
  (2.47) 

Bei dem verwendeten Standardansatz zur Berechnung des Indifferenzsteuersatzes ändert sich 

nur der Term (2.24-2), der den Steuervorteil/-nachteil aufgrund unterschiedlicher Bemessungs-

grundlagenvorschriften bemisst. Bei der Differenz aus  ,A R
tEW AfA  und  ,A A

tEW AfA  ist 

jeweils NV enthalten, da das Nettovermögen in beiden Systemen gleich ist. Es ergibt sich ver-

einfacht: 

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

2.25 Vorteil Nachteil ohne weitere Steuern

2.45 Vorteil Nachteil m it weiteren Steuern

2.28 Steuersatzumrechnung R,h
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A R A T t
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



          

    

 


 (2.48) 

Bietet das tatsächliche Steuersystem günstigere Abschreibungsbedingungen gegenüber dem 

Referenzsteuersystem, so war Term (2.24-2) im Grundfall negativ und der Indifferenzsteuersatz  
,R h  musste geringer als der tarifliche Steuersatz A  sein. Beim Einbezug der Schlussbesteue-

rung ergibt sich in dieser Hinsicht kein Unterschied, da (2.48) bei besseren Bedingungen im 

tatsächlichen Steuersystem ebenfalls stets negativ ist. Insofern kann auf die Ausführungen in 

Abschnitt 2.4.3 verwiesen werden. 

In allen bisherigen Beispielen ergaben sich in 3T   keine Unterschiede zwischen dem Wert-

ansatz im Referenzsystem und im tatsächlichen Steuersystem. Nun soll davon ausgegangen 

werden, dass der Vermögensgegenstand eine Nutzungsdauer von vier Jahren hat, die Investition 

aber in 3T   beendet wird. Dadurch ändert sich lineare Abschreibung im Referenzsystem 
R
tAfA  auf 75, während die Abschreibung im tatsächlichen Steuersystem beibehalten wird (Ab-

schreibungssumme: 300). In 3T   beträgt der Restwert des Vermögensgegenstands 75NV  , 

während 0ANV   gilt. Die stillen Reserven in Höhe von 75 sind daher im Rahmen der Schluss-

besteuerung relevant. Abbildung 2.7 zeigt die Zusammenhänge für die Bestimmung des Indif-

ferenzsteuersatzes mit und ohne Schlussbesteuerung auf. 

Abbildung 2.7: Vergleich des Indifferenzsteuersatzes mit und ohne Berücksichtigung der 
Schlussbesteuerung (links) und vergrößerter Ausschnitt für die Schlussbesteuerung (rechts) 

 

 

Die Abbildung zeigt, dass ,R h  durch den Einbezug der Schlussbesteuerung erheblich reduziert 

wird, aber bei günstigeren Abschreibungsbedingungen im tatsächlichen Steuersystem immer 

noch unterhalb des tariflichen Steuersatzes A  liegt. Es wird zudem deutlich, dass der Einbezug 

der Schlussbesteuerung bei unterschiedlichen Wertansätzen der Vermögensgegenstände am 

Ende der betrachteten Investitionsdauer geboten ist. Bei dem Vorliegen von stillen Reserven 

2.48 Abschreibungsvorteil nachteil m it Schlussbesteuerung

2.48 Abschreibungsvorteil nachteil ohne Schlussbes teuerung

2.28 Steuersatzumrechnung R,h
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unterscheiden sich die Abschreibungsverläufe im Referenzsystem und im tatsächlichen Steuer-

system nicht nur in der zeitlichen Verteilung der Abschreibungen, sondern auch in betragsmä-

ßiger Hinsicht. Dieser betragsmäßige Unterschied führt bei der Betrachtung ohne Schlussbe-

steuerung dazu, dass der Vorteil bei steigendem Steuersatz immer weiter ansteigt und im Ext-

remfall 100A   nicht null, sondern 75 beträgt. 

2.5 Anwendung des Indifferenzsteuersatzes auf den European Tax Analyzer 

2.5.1 Kurzbeschreibung des Unternehmensmodells 

Die Konzept der Indifferenzsteuersätze soll nun auf das im European Tax Analyzer verwendete 
Musterunternehmen angewandt werden. Es wird dabei ausschließlich die Unternehmensebene 
betrachtet. Die Musterunternehmen, auf denen die Berechnung der Steuerbelastungen basiert, 
wurden aus der Bilanzdatenbank AMADEUS (Update September 2013) generiert.118 Die daraus 
gewonnene Datenbasis besteht aus vollständigen Bilanzen, Gewinn- und Verlustrechnungen 
sowie Personalangaben von 2.424.612 Unternehmen für das Jahr 2011 (davon 25.490 große 
Unternehmen). Aus den Daten der einzelnen Kapitalgesellschaften wurden die Bilanz- und Er-
tragskennzahlen zunächst branchen- und länderspezifisch gemittelt und anschließend zu einem 
ungewichteten EU-28 Durchschnitt aggregiert. Es lassen sich anhand der gewonnenen Daten 
branchen- und größenspezifische Musterunternehmen generieren. Abbildung 2.8 zeigt die re-
sultierende Bilanz sowie bedeutende Bilanz- und Erfolgskennzahlen des großen durchschnitt-
lichen Modellunternehmens in der Mitte des Betrachtungszeitraums (Periode 6 von 10).119 Die 
Diskussion der Effektivsteuermaße wird sich im Folgenden auf dieses Modellunternehmen be-
schränken.  

Die Entwicklung des Unternehmens während der 10-jährigen Simulationsperiode wird durch 
einen detaillierten Unternehmensplan bestimmt. Dieser enthält Annahmen über die Produktion, 
Absatz, Beschaffung, Personalbestand und -kosten sowie bezüglich des Investitions-, Finanzie-
rungs- und Ausschüttungsverhaltens des Unternehmens. Für die gesamtwirtschaftlichen Daten 
(Preissteigerungsraten, Zinssätze) wurden Werte aus Veröffentlichungen von Eurostat, des Sta-
tistischen Bundesamts und der Europäischen Zentralbank ermittelt.120 Die grundlegenden Prä-
missen lassen sich wie folgt zusammenfassen: 

- Die wirtschaftliche Nutzungsdauer der Vermögensgegenstände des Sachanlagevermö-
gens beträgt fünf Jahre für Patente und Lizenzen, je 50 Jahre für die Geschäfts- und 
Produktionsgebäude, neun Jahre für die Geschäftsausstattung, vier Jahre für die Be-
triebsausstattung und zwischen fünf und zehn Jahren für die betrachteten Maschinen; 

- Preissteigerungsraten: 2,7% für allgemeine Lebenshaltungskosten, 2,5% für Grund-
stoffe, 2,2% für Personalkosten und 2,7% für Investitionsgüter; 

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

                                                 
118 Siehe Abschnitt 3.3.2.1. für eine detaillierte Beschreibung des Prozesses.  
119 Die betriebliche Altersversorgung wird in der Simulation im Ausgangsfall über jährliche Beiträge an eine Pen-

sionskasse abgebildet, weshalb die Bilanzposition Null beträgt. 
120 Alle Preissteigerungsraten und Zinssätze 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. Anlagevermögen  A. Eigenkapital  

 I.  
Immaterielle Vermögensgegen-
stände 

5.199.376  I. Einlagen 21.305.895

 II.  Sachanlagevermögen  II. Gewinnrücklagen 41.504.474

  1. Grundstücke 17.604.472   III. 
Jahresüberschuss/-fehlbe-
trag 

10.383.662

  2. Maschinen 13.320.641  

  3. Betriebs- und Geschäfts- 
ausstattung 

10.226.065
B. Rückstellungen 

   I. Pensionen 0
 III. Finanzanlagen II. Sonstige 8.062.568
  1. Beteiligungen 11.167.634   
  2. Langfristige Forderungen 1.240.848 C. Verbindlichkeiten 

      I. 
Verbindlichkeiten gegen-
über Dritten 

19.937.409

B. Umlaufvermögen II. Verbindlichkeiten gegenüber 
Gesellschaftern 

 
 I.  Vorräte 27.361.625 22.660.522
 II.  Forderungen aus Lieferung und 

Leistung 
 III. Verbindlichkeiten aus Liefe-

rung und Leistung 
 

  41.937.873 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 

Anlagenintensität Umsatzrentabilität 
Eigenkapital-renta-

bilität 
Eigenkapitalquote Vorratsintensität Personalintensität 

23,93% 4,95% 16,53% 42,57% 15,91% 11,42% 

Stille Reserven/stille Lasten, die im Laufe der Simulation bei den bilanzierten Vermögensge-
genständen oder Schulden entstehen, werden in der letzten Simulationsperiode berücksichtigt 
und führen zu Steuerbe- oder -entlastungen. Am Ende der Simulation vorhandene Verlust- oder 
EBITDA-Vorträge werden mit 50% (zeitlich und betragsmäßig unbegrenzt) bzw. 25% (zeitlich 
oder betragsmäßig begrenzt) bewertet und dem Endvermögen zugeschlagen. 

Für das betrachtete Modellunternehmen ergibt sich nach den zehn Simulationsperioden ein Ver-
mögensendwert von 185,31 Mio. Euro. Unter Berücksichtigung des zu Anfang der Investition 
eingebrachten Eigenkapitals von 21,30 Mio. beträgt die Effektivrendite der Investition vor 
Steuern somit 24,15%.121 

2.5.2 Indifferenzsteuersätze für ausgewählte EU-Mitgliedstaaten 

Die Vorteile des European Tax Analyzer sind insbesondere in der realitätsnahen Abbildung der 
ökonomischen Umweltbedingungen von Unternehmen wie z. B. durch die Abbildung unvoll-
kommener Kapitalmärkte und in der Möglichkeit einer sehr detaillierten Abbildung komplexer 
steuerlicher Bemessungsgrundlagen und anderer Steuern wie Vermögens- oder Grundsteuern 
zu sehen.122 Für die Berechnung des Indifferenzsteuersatzes in einem einzelnen Land wird der 

                                                 
121 Die Effektivrendite vor Steuern lässt sich durch 10 185 31 21 30 1, / ,   berechnen. Vgl. Spengel (1995), S. 201. Die 

hohe Rendite der Ausgangsinvestition ist mit den Annahmen des Unternehmensplans zu begründen 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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Vermögensendwert nach Steuern dieses Landes mit der Endwertbestimmung unter Beachtung 
des Referenzsystems gleichgesetzt. Dadurch werden die Effekte unterschiedlicher Bemes-
sungsgrundlagen und anderer liquiditätswirksamer Steuern unmittelbar in eine Relativgröße 
übersetzt, die mit dem tariflichen Steuersatz verglichen werden kann. 

In Tabelle 2.1 werden neben den absoluten Steuerzahlungen, die die bisher berichtete Ergeb-
nisgröße waren, die Indifferenzsteuersätze für die acht EU-Mitgliedstaaten mit dem höchsten 
Bruttoinlandsprodukt für das Jahr 2015 dargestellt (ausschließlich Unternehmensebene).123 Zu-
sätzlich enthält die Tabelle die nominalen Körperschaftsteuersätze sowie kombinierte Ertrag-
steuersätze der jeweiligen Mitgliedstaaten, wobei bei den kombinierten Ertragsteuersätzen Zu-
schlagsteuern und andere Steuern zusätzlich berücksichtigt sind.124 Zusätzlich sind zwei Spal-
ten mit den Differenzen zwischen Indifferenzsteuersatz und nominalem Körperschaftsteuersatz 
bzw. kombiniertem Ertragsteuersatz dargestellt. 

Tabelle 2.1: Absolute Steuerbelastungen und Indifferenzsteuersätze für das Jahr 2015 in ausge-
wählten EU-Mitgliedstaaten 

 (1) (2) (3) (4)  

Land 
Steuerbe-
lastung in 

Mio. € 

Indifferenz-
steuersatz 

nominaler 
KSt-Satz  

kombinier-
ter Ertrag-
steuersatz 

Differenz 
(2)-(3) 

Differenz 
(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 

Zunächst lässt sich erkennen, dass die Transformation der absoluten Steuerzahlungen in den 
Indifferenzsteuersatz die Reihenfolge der Platzierungen unverändert lässt und mithin die ordi-
nale Rangfolge durch die Transformation gewährleistet ist. Vergleicht man die Indifferenzsteu-
ersätze mit den nominalen Körperschaftsteuersätzen bzw. kombinierten Ertragsteuersatz ist 
auffällig, dass diese stets über dem tariflichen Steuersatz liegen. Im Folgenden soll kurz auf die 
Ursachen dieser Entwicklung eingegangen werden. 

Grundsätzlich führt die sehr hohe Rendite der Ausgangsinvestition dazu, dass die Steuerbelas-
tungen hauptsächlich vom tariflichen Körperschaftsteuersatz abhängen und Bemessungsgrund-
lagenvorschriften weniger relevant sind.125 Hinzu kommt, dass z. B. die Vorteile von beschleu-
nigten Abschreibungsmöglichkeiten aufgrund der derzeit geringen Zinssätze nur von geringer 
Bedeutung sind.126 Die geringen Unterschiede in Polen, Schweden und den Niederlanden, bei 

                                                 
123 Vgl. dazu die detaillierte Analyse in Spengel/Bräutigam (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 Körperschaftsteuersatz identisch bzw. nahezu identisch 
sind, lassen sich hauptsächlich auf die Grundsteuern zurückführen, die zu zusätzlichen Steuer-
zahlungen führen. Dies ist auch grundsätzlich in Großbritannien der Fall, wo die Grundsteuer 
allerdings erheblich höher ist und folglich zu einer höheren Abweichung vom tariflichen Kör-
perschaftsteuersatz führt. 

Bei Italien, Deutschland und Spanien sind die Differenzen der Indifferenzsteuersätze und der 
nominalen Körperschaftsteuersätze sehr hoch, während sich unter Berücksichtigung des kom-
binierten Ertragsteuersatzes geringere Differenzen ergeben. Dies lässt sich jeweils mit dem Ein-
fluss einer lokalen Gewinnsteuer begründen, die hinsichtlich ihrer Bemessungsgrundlagen der 
jeweiligen Körperschaftsteuer zumindest ähnlich sind.127 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 Körperschaftsteuersatz und Indifferenzsteuersatz einen sehr hohen Wert von 7,7 Prozent-
punkten aufweist. Grund dafür ist, dass in Frankreich zahlreiche kleinere Lohnsummensteuern 
sowie eine besondere lokale Unternehmenssteuer zu entrichten sind, deren Bemessungsgrund-
lage sich einerseits aus pauschalisierten Mieteinkünften für das Immobilienvermögen und an-
dererseits aus dem Nettoproduktionswert (Umsatz abzüglich Materialkosten) ergibt. 

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

2.6 Vergleich der Indifferenzsteuersätze im European Tax Analyzer mit den Effek-
tivsteuersätzen (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.128 Es werden dabei die Steuerbelastungen für 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 erhöht wird und in der folgenden Periode wieder auf 
das ursprüngliche Niveau zurückgeführt wird.129 In Abhängigkeit der Rendite können 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 eingeschränkt. 
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 beträgt, weisen profitable Investitio-
nen einen positiven Kapitalwert auf. Die relevanten Maßgrößen für Grenzinvestitionen sind die 
Kapitalkosten und der effektive Grenzsteuersatz („Effective Marginal Tax Rate“, EMTR), wäh-
rend bei profitablen Investitionen der effektive Durchschnittssteuersatz („Effective Average 
Tax Rate“, EATR) heranzuziehen ist. Grundsätzlich kann die Investition im Ansässigkeitsstaat 
der Kapitalgesellschaft oder in einem anderen Land durchgeführt werden. Da im European Tax 
Analyzer ausschließlich profitable Investitionen innerhalb eines Landes betrachtet werden, 
wird für den Vergleich mit den Indifferenzsteuersätzen nur die EATR im Nationalfall herange-
zogen.130 Auch wird nur die Unternehmensebene betrachtet. 

Vereinfacht ergibt sich der effektive Durchschnittssteuersatz für das betrachtete Investitions-

projekt aus der Differenz des Kapitalwerts vor Steuern ( *R ) und des Kapitalwerts nach Steuern 

(R ), bezogen auf die diskontierte Vorsteuerrendite p : 

  1

*
/
R R

EATR
p r





  (2.49) 

Bei der Berechnung von R  können neben Körperschaftsteuersätzen Abschreibungsregelungen 

und die Behandlung von Finanzierungsaufwendungen detailliert berücksichtigt werden. Andere 

Steuerarten wie lokale Gewinn- und Vermögensteuern, deren Bemessungsgrundlagen sich von 

der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage unterscheiden, können nur unvollständig 

abgebildet werden.131 Eine genauere Darstellung des Kapitalwerts nach Steuern und der einzel-

nen steuerlichen Parameter, die bei den Berechnungen berücksichtigt werden, findet sich in 

A2.1 im Anhang. 

Im Regelfall werden die Effektivsteuerbelastungen für fünf Wirtschaftsgüter (Immobilien, Ma-
schinen, Patent, Finanzanlage, Vorräte) berechnet, für die jeweils drei verschiedenen Finanzie-
rungswege (Selbst-, Beteiligungs- oder Fremdfinanzierung) möglich sind. Die EATR eines 
Landes ergibt sich aus dem ungewichteten Durchschnitt über alle fünf Wirtschaftsgüter und 
dem gewichteten Durchschnitt der drei Finanzierungswege (55% Selbstfinanzierung, 10% Be-
teiligungsfinanzierung; 35% Fremdfinanzierung).132 Diese gemittelten EATRs werden im Fol-
genden als Vergleichsgrundlage für die Indifferenzsteuersätze herangezogen.133 

                                                 
130 Die grenzüberschreitende EATR wird in Kapitel 4, die Kapitalkosten als Maßgröße für Grenzinvestitionen in 

Kapital 5 verwendet. 
131 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 Effektivsteuersätze 

Beim Vergleich der Effektivsteuersätze nach Devereux/Griffith und der Indifferenzsteuersätze 
ist zu beachten, dass diese aufgrund ihrer ökonomischen 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 höhere Unterschiede zwischen den jeweiligen Effektivsteuer-
maßen und dem kombinierten Ertragsteuersatz ergeben sollten. Bei den Berechnungen der 
EATR wird regelmäßig eine Profitabilität von 20% unterstellt. Da diese für den Zusammenhang 
zwischen Körperschaftsteuersatz und Effektivsteuersatz eine entscheidende Rolle spielt, wird 
die Profitabilität im European Tax Analyzer auf 20% angepasst.134 Dadurch ist zumindest  eine 
Vergleichbarkeit beider Maßgrößen aufgrund der gleichen Profitabilität gegeben. 

In Tabelle 2.2 sind neben den kombinierten Ertragsteuersätzen der EU-15 Mitgliedstaaten die 
Indifferenzsteuersätze für die zwei unterschiedlichen Profitabilitäten von 24,15% und 20% im 
European Tax Analyzer sowie die EATR nach dem Devereux/Griffith-Modell gegeben. Zu-
sätzlich ist jeweils noch die Differenz des kombinierten Ertragsteuersatzes mit dem Indifferenz-
steuersatz bei einer Profitabilität von 20% sowie mit der EATR in Prozentpunkten angegeben. 
Die Anordnung richtet sich nach der Höhe der Steuersätze in Spalte 1. 

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

 (1) (2) (3) (4)   

Land 
kombinier-
ter Ertrag-
steuersatz 

Indifferenz-
steuersatz 
(24,15%) 

Indifferenz-
steuersatz 

(20%) 

EATR 
(20%)  

Differenz 
(3)-(1) 

Differenz 
(4)-(1) 

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 lässt sich über die Eingabe von außergewöhnlichen Aufwendungen realisieren. 
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Die Zahlen bestätigen zunächst nicht die Vermutung, dass die EATR nach dem Devereux/Grif-
fith-Modell näher an den kombinierten Ertragsteuersätzen liegen. Dies ist lediglich in sieben 
der betrachteten fünfzehn Länder der Fall und auch aus dem Durchschnitt lässt sich keine klare 
Tendenz ableiten. Auffällig ist, dass mit Ausnahme von Irland und Großbritannien die EATR 
unter dem kombinierten Ertragsteuersatz liegt. Maßgeblich hierfür sind die ökonomischen An-
nahmen des Modells. Im Devereux/Griffith-Modell wird von einem einheitlichen nominalen 
Zinssatz von 7,1% ausgegangen, der weit über den Zinssätzen des European Tax Analyzer liegt. 
Aufgrund der zumeist unbeschränkten Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen bei der körper-
schaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage führt die Steuerersparnis zu einer EATR, die unter 
dem tariflichen Steuersatz liegt. Die generell hohe Bedeutung von zusätzlichen Abzügen ist 
auch daran zu erkennen, dass in Belgien und Italien weitaus höhere Differenzen zwischen 
EATR und effektivem Körperschaftsteuersatz festzustellen sind. Beide Länder 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 zurückführen. Da sich dies auf alle EATR in ähnlicher 
(reduzierender) Weise auswirken sollte, ist es sinnvoll, anstatt der durchschnittlichen Differen-
zen den Korrelationskoeffizienten zwischen den kombinierten Ertragsteuersätzen und der 
EATR bzw. dem Indifferenzsteuersatz heranzuziehen. Hier sollte sich ein geringerer Korrelati-
onsgrad zwischen dem Indifferenzsteuersatz und den kombinierten Ertragsteuersätzen ergeben. 
Die Ergebnisse für die Korrelationskoeffizienten sind in der folgenden Tabelle 2.3 enthalten. 
Es wird dabei einmal auf den Pearson-Korrelationskoeffizienten zurückgegriffen und anderer-
seits der Spearman-Rangkorrelationskoeffizient verwendet, da dieser stabiler gegenüber Aus-
reißern ist und lediglich auf der Betrachtung der Rangplätze basiert.135 

Tabelle 2.3: Korrelationskoeffizienten für die kombinierten Ertragsteuersätze und die Indiffe-
renzsteuersätze bzw. die EATR nach Devereux/Griffith 

 Indifferenz 
-steuersatz (20%) 

EATR (20%) 

Pearson-Korrelation 0,9054 0,9353 

Spearman-Korrelation 0,8369 0,9206 

In beiden Korrelationsmaßen bestätigt sich die Vermutung, dass der Indifferenzsteuersatz in 
geringerem Maße mit den kombinierten Ertragsteuersätzen korreliert als die EATR nach De-
vereux/Griffith. Dies lässt sich hauptsächlich auf die genauere Betrachtung und Modellierung 
anderer Steuerarten zurückführen.  

                                                 
135 Vgl. Hauke/Kossowski (2011) 
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2.7 Zusammenfassung 

Der European Tax Analyzer basiert auf vollständigen Finanzplänen, die eine sehr detaillierte 
Berücksichtigung von Steuervorschriften erlauben. Diese genaue Abschätzung der Steuerwir-
kungen einer Investition kann besonders im Rahmen einer einzelwirtschaftlichen Entschei-
dungshilfe für profitable Investitionen nützlich sein. Die Beurteilung unterschiedlicher Stand-
ortalternativen erfolgte im European Tax Analyzer bisher ausschließlich anhand der absoluten 
Steuerbelastungen. 

Durch den neu entwickelten Indifferenzsteuersatz für den European Tax Analyzer ist es nun 
möglich, die absoluten Steuerbelastungen in eine relative Maßgröße zu transformieren. Bei der 
Bestimmung des Indifferenzsteuersatzes spielt das Referenzsystem eine große Rolle, das mo-
dellexogen festzulegen ist. Hier wurde auf ein IFRS-orientiertes System zurückgegriffen, da 
dieses weit verbreitet ist und somit die Verständlichkeit der berechneten Effektivsteuermaße 
erhöhen könnte. Anhand von vereinfachten Berechnungen wurde gezeigt, dass der so definierte 
Indifferenzsteuersatz die ordinale Rangfolge verschiedener Investitionsstandorte bewahrt und 
das neue relative Effektivsteuermaß unmittelbar mit dem relevanten tariflichen Körperschaft-
steuersatz verglichen werden kann. Diese Eigenschaften bleiben auch gewahrt, wenn verschie-
dene Erweiterungen wie die Fremdfinanzierung oder der Einbezug weiterer Steuerarten berück-
sichtigt werden. 

Bei der Berechnung der Indifferenzsteuersätze anhand eines Modellunternehmens im European 
Tax Analyzer hat sich gezeigt, dass aufgrund der Profitabilität und des niedrigen Zinsniveaus 
hauptsächlich andere Steuerzahlungen zu Unterschieden zwischen tariflichem Körperschaft-
steuersatz und Indifferenzsteuersatz führen, während Unterschiede in der körperschaftsteuerli-
chen Bemessungsgrundlage nur eine geringe Rolle spielen. Dies zeigt, dass die detaillierte Ab-
bildung anderer Steuerarten für eine umfassende Beurteilung von Steuerwirkungen relevant ist. 
In einzelnen Ländern wie Frankreich weisen die Ergebnisse eine beträchtliche Differenz zwi-
schen Indifferenzsteuersatz und tariflichem Körperschaftsteuersatz auf. Diese genauere Abbil-
dung ist der Grund der geringeren Korrelation der Indifferenzsteuersätze mit den Körperschaft-
steuersätzen im Vergleich zu den Effektivsteuersätzen des Devereux/Griffith-Modells. 

Zusammenfassend können die neu berechneten Indifferenzsteuersätze einen präziseren Ein-
druck von der zu erwartenden Steuerbelastung in einem Land als bestehende Effektivsteuer-
maße verschaffen. Sie können sehr einfach mit dem tariflichen Steuersatz verglichen und auf 
beliebige Investitionsstrukturen angewandt werden. Einschränkend ist jedoch anzumerken, 
dass auch die neuen Indifferenzsteuersätze lediglich für eine bestimmte Parameterkonstellation 
Gültigkeit besitzen. Unabhängig davon können Unternehmen durch die neuen Indifferenzsteu-
ersätze zumindest abschätzen, in welchen Ländern 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 für Unternehmen wurde innerhalb 
der EU in den letzten Jahren für die einzelnen Mitgliedstaaten immer bedeutender, was sich 
hauptsächlich auf zwei Gründe zurückführen lässt. Aufgrund der zunehmenden Globalisierung 
und einer höheren Kapitalmobilität stehen die Länder immer stärker mit allen anderen Ländern 
in einem Wettbewerb um die Ansiedlung von Unternehmen.136 Für einzelne Gruppen der 
OECD-Mitgliedsländer haben viele empirische Studien einen Zusammenhang zwischen sin-
kenden Körperschaftsteuersätzen und einer zunehmenden wirtschaftlichen Integration von 
Märkten bestätigt.137 Zusätzlich 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.138 Im Gegen-
satz dazu stellt die Steuerpolitik aufgrund der nationalen Verantwortlichkeit der einzelnen Mit-
gliedstaaten immer noch ein wichtiges Differenzierungsmerkmal unter den Mitgliedstaaten 
dar.139 

Die zunehmende Integration innerhalb der EU, die der Verwirklichung des Binnenmarktziels 
nach Art. 26 Abs. 1 AEUV dient, führt mit der zugleich höheren Kapitalmobilität zu einem 
verschärften Wettbewerb der Mitgliedstaaten um die Ansiedlung von Unternehmen untereinan-
der.140 Nach der klassischen Vorstellung des Steuerwettbewerbs führt dieser Prozess ohne Ko-
ordinierungs- und Harmonisierungsmaßnahmen letztlich zu einem „Race To The Bottom“ bei 
der Unternehmensbesteuerung, der sich hauptsächlich in immer weiter sinkenden Körperschaft-
steuersätzen niederschlägt.141 Mehrere empirische Studien haben für die EU einen insgesamt 
stärkeren Steuerwettbewerb als in anderen Regionen festgestellt, der sich nach der Erweiterung 
der EU im Jahr 2004 um zehn vornehmlich osteuropäische Länder nochmals intensiviert hat.142 

In Studien über OECD-Mitgliedsländer wurde bisher festgestellt, dass sich das Aufkommen 
aus der Körperschaftsteuer im Verhältnis zum Bruttoinlandsprodukt oder dem Gesamtsteuer-
aufkommen trotz erheblicher Steuersatzsenkungen überraschenderweise 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 ausländischen Direktinvestitionen und dem Steuer-
satz wird z. B. explizit in Slemrod (2004); Bénassy-Quéré et al. (2005) untersucht. Für 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 Übersicht 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 Vgl. 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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Maße reduziert hat bzw. sogar konstant geblieben ist.143 Um die Entwicklung beim Körper-
schaftsteueraufkommen in der EU nachzuvollziehen, ist in Tabelle 3.1 beispielhaft das durch-
schnittliche Körperschaftsteueraufkommen der EU-25 Mitgliedstaaten von 1995 bis 2015 in 
Bezug zum Gesamtsteueraufkommen bzw. zum Bruttoinlandsprodukt dargestellt. 

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

Körperschaft-  
steueraufkommen… 

1995 1999 2003 2007 2011 2015 

...in % des Gesamt-
steueraufkommens 

5,7 7,1 6,0 8,2 6,3 6,2 

...in % des Bruttoin-
landsprodukts 

2,2 2,9 2,3 3,2 2,5 2,5 

   Quelle: Eurostat (2017b) 

Die Zahlen zeigen für den betrachteten Zeitraum in beiden Fällen die gleiche Entwicklung. Es 
lässt sich zunächst kein generelles Absinken hinsichtlich der Bedeutung des Körperschaftsteu-
eraufkommens feststellen. Für die Jahre 1999 und 2007 sind die prozentualen Werte sogar leicht 
höher.144 Als allgemeine Gründe für die gleich bleibende Bedeutung des Körperschaftsteuer-
aufkommens wurden in der bisherigen Literatur neben einer verstärkten Nutzung der Kapital-
gesellschaft als Rechtsform145 und einer höheren Profitabilität von Unternehmen in Folge der 
Globalisierung146 oftmals die Verbreiterung der Körperschaftsteuerbemessungsgrundlage an-
geführt.147 

Der Zusammenhang zwischen sinkendem Körperschaftsteuersatz und einer Verbreiterung der 
Bemessungsgrundlage wurde bereits in mehreren Studien intensiv untersucht.148 Diese Studien 
betrachten allerdings zumeist lediglich einzelne Ländergruppen der OECD und einen Zeitraum 
bis höchstens 2008, der die aktuellsten Entwicklungen der Körperschaftsteuersysteme nach der 
Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise somit ausschließt. Zusätzlich werden Veränderungen bei 
der Bemessungsgrundlage der Körperschaftsteuer zumeist nur anhand der Entwicklungen der 
Abschreibungen gemessen und auf Veränderungen 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 Dividendeneinkünften wurde bisher 
noch nicht ausreichend untersucht. 

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

                                                 
143 Vgl. Messere (2000), S. 13; Devereux et al. (2002), S. 472; Auerbach et al. (2010), S. 848. 
144 Das Körperschaftsteueraufkommen hängt stark von der gesamtwirtschaftlichen Lage ab. Auf diesen Zusam-

menhang wird ausführlich in Abschnitt 3.3.3.4 eingegangen. 
145 Vgl. De Mooij/Nicodème (2008), S. 479; Griffith/Miller (2014), S. 535. 
146 Vgl. Devereux et al. (2004), S. 377; Becker et al. (2012), S. 7. 
147 Vgl. Sinn (1990), OECD (2007), S. 24-26; Sørensen (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 Körperschaftsteu-
ersätze bei gleichzeitiger Verbreiterung der Bemessungsgrundlage auch für die Mitgliedstaaten 
der EU im Zeitraum 1998-2015 bestätigt werden kann und welche Maßnahmen dabei zum Ein-
satz kommen. 

Der qualitativen Analyse liegen umfangreiche, eigenhändige Auswertungen der Datenbank des 
International Bureau for Fiscal Documentation (IBFD), der vom IBFD bereits seit vielen Jah-
ren veröffentlichten European Tax Handbooks sowie weiterer Informationsquellen zu-
grunde.149 Für eine bessere Anschaulichkeit werden bei der Untersuchung ausschließlich die 
EU-25 Länder betrachtet, sodass die erst 2009 bzw. 2013 beigetretenen Länder (Bulgarien, Ru-
mänien bzw. Kroatien) nicht einbezogen werden. Dies ermöglicht eine Unterteilung der Länder 
in die Gruppen der EU-15 und EU-10, um strukturelle Besteuerungsunterschiede der beiden 
Gruppen aufzuzeigen. Aufgrund der aufwändigen Recherchen wurden die Daten nur für die 
Jahre 1998 und 2002 sowie ab 2005 in zweijährlichen Abständen (2007, 2009, 2011, 2013, 
2015) erhoben. Da der Fokus auch ausschließlich auf den Entwicklungen der Unternehmens-
besteuerung innerhalb der EU liegt, wurden die Entwicklungen der EU-10 erst ab ihrem Bei-
trittsdatum 2004 erfasst.150 Für die EU-15 kann somit der gesamte Zeitraum von 1998-2015 
analysiert werden, während dies für die EU-10 nur für den Zeitraum 2005-2015 möglich ist. 

Nach Abschluss der qualitativen Analyse soll anhand von Belastungsrechnungen gezeigt wer-
den, wie sich diese Änderungen auf die effektive Unternehmenssteuerbelastung in der EU aus-
gewirkt haben. Die qualitative Analyse der Bemessungsgrundlagenvorschriften erlaubt nur eine 
Aussage, ob eine Änderung zu einer Verbreiterung oder Verschmälerung führt.151 Sie erlaubt 
hingegen keine Aussage über die Bedeutung einzelner Änderungen für die effektive Steuerbe-
lastung. Für diese Analyse wird der European Tax Analyzer verwendet, da er die resultierenden 
Effekte von zahlreichen Bemessungsgrundlagenänderungen genau quantifizieren kann und dar-
über hinaus auch andere relevante Unternehmenssteuern genau abbildet. Aufgrund dieser de-
taillierten Implementierung von Steuersystemen ist es zudem möglich, die Wirkungsweise der 
Unternehmensbesteuerung bei einem exogenen Schock wie einer Wirtschaftskrise zu beurtei-
len.152 Die Wirkungen eines exogenen Schocks können z. B. in Verlustsituationen durch die 
Existenz von Verlustverrechnungsbeschränkungen verschärft werden.153 

Allgemein herrscht in der Literatur zudem ein Konsens, dass die zu beobachtende Entwicklung 
der Körperschaftsteuer mit sinkenden Steuersätzen und breiteren Bemessungsgrundlagen ins-
besondere hochmobilen und hochprofitablen Unternehmen zugutekam.154 Es wurde allerdings 
bisher noch nicht ausreichend untersucht, wie einzelne Größenklassen oder Wirtschaftszweige 

                                                 
149 Vgl. für die Datenbank International Bureau for Fiscal Documentation (2017), für die European Tax Hand-

books International Bureau for Fiscal Documentation (1998-2015). Weitere wichtige Informationsquellen wa-
ren Europäische Kommission (2001a); Endres et al. (2007); Spengel/Zöllkau (2012); Endres/Spengel (2015); 
Spengel et al. (2016b). 

150 Für die EU-10 Mitgliedstaaten haben mehrere Untersuchungen starke Reduzierungen der Körperschaftsteuer-
sätze 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. 

151 Dies entspricht dem Vorgehen bei Kawano/Slemrod (2016). 
152 Vgl. für eine ähnliche 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. 
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aufgrund ihrer unterschiedlichen Strukturmerkmale von diesen Entwicklungen profitiert haben. 
Vorhandene Mikrosimulationsstudien beziehen sich zumeist auf ein Land und eine durchge-
führte Reform.155 Andere Studien, die einen langen Zeitraum betrachten, konzentrieren sich 
entweder auf ein Land156 oder verwenden andere Modelle, die keine größenklassen- und bran-
chenspezifische Analyse der Effekte erlauben.157 Daher wird für die Quantifizierug mit Hilfe 
des European Tax Analyzer nicht nur das bereits in Abschnitt 2.5 verwendete große durch-
schnittliche Modellunternehmen angewandt, sondern es werden zusätzlich verschiedene Grö-
ßenklassen 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-
schäftsführer übernehmen.158 Insgesamt weisen diese Unternehmen eine weitaus geringere Mo-
bilität 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.159 Somit bestehen Anreize für die Mitgliedstaaten (mobilere) multinationale Unterneh-
men durch geringe Körperschaftsteuersätze anzuziehen und mögliche Steuerausfälle über die 
(immobileren) kleinen und mittleren Unternehmen durch eine höhere Dividendenbesteuerung 
ihrer Anteilseigner auszugleichen.160 

Die Untersuchung gliedert sich in zwei Teile. Zunächst werden innerhalb der qualitativen Ana-
lyse Entwicklungen bei der Körperschaftsteuer, bedeutenden anderen Unternehmenssteuern 
und bei der Besteuerung von Dividendenerträgen natürlicher Anteilseigner aufgezeigt (Ab-
schnitt 3.2). Daran anschließend werden verschiedene quantitative Belastungsrechnungen 
durchgeführt, um die oben erläuterten Forschungsfragen zu beantworten (Abschnitt 3.3). Die 
wichtigsten Erkenntnisse werden abschließend zusammengefasst (Abschnitt 3.4). 

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

3.2.1 Körperschaftsteuer 

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

                                                 
155 Vgl. z. B. Oropallo/Parisi (2005); Finke et al. (2013). 
156 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). 
158 Vgl. z. B. Sørensen (1995), S. 292. Für empirische Arbeiten, die diesen Zusammenhang für Schweden unter-

suchen, vgl. Edmark/Gordon (2013); Alstadsæter/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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Zunächst wurden in früheren Untersuchungen ausschließlich Länder bzw. einzelne Länder-
gruppen der OECD-Mitgliedsländer betrachtet.161 Eine umfassende Untersuchung der Entwick-
lung für die Mitgliedstaaten der EU über eine entsprechend lange Zeitspanne liegt bisher noch 
nicht vor. Zweitens werden in der bisherigen Literatur ausschließlich Zeiträume betrachtet, die 
von Mitte der 1980er Jahre bis höchstens zum Jahr 2008 reichen.162 Insofern wurde es bisher 
insgesamt noch nicht untersucht, ob sich der Trend der Verbreiterung der Bemessungsgrund-
lage bei gleichzeitiger Absenkung der tariflichen Körperschaftsteuersätze 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 geändert haben. Ein dritter Beitrag ist in einer sehr viel de-
taillierteren Analyse der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlagenvorschriften zu se-
hen. Die bisherigen Untersuchungen haben mit wenigen Ausnahmen lediglich die Veränderun-
gen bei den Abschreibungsregelungen für Fabrikationsgebäude und Maschinen betrachtet.163 
Bei diesen handelt es sich um Periodisierungsvorschriften, deren zeitlicher Verlauf hauptsäch-
lich zu Zins- und Liquiditätseffekten führt. Aufgrund der momentan weltweit bestehenden 
Niedrigzinsphase sind diese Effekte jedoch weit weniger bedeutsam.164 Viel bedeutender sind 
dagegen Vorschriften wie Zinsabzugs- oder Verlustverrechnungsbeschränkungen, die aufgrund 
einer möglichen Komplettversagung des Betriebsausgabenabzugs zu einer sogenannten indi-
rekten Substanzbesteuerung führen können.165 

Da in der bisherigen Literatur der Entwicklung der Abschreibungsregelungen sehr viel Bedeu-
tung beigemessen wurde, werden die Ergebnisse der Recherche zunächst ebenfalls für die Ab-
schreibungen diskutiert. Im Anschluss daran wird auf die Entwicklungen bei Verbrauchsfolge-
verfahren, Verlustverrechnungsbeschränkungen und Zinsabzugsbeschränkungen sowie weite-
ren Vorschriften der Bemessungsgrundlage eingegangen. Anhand dieser umfassenden Analyse 
der Elemente der Bemessungsgrundlage kann abgeschätzt werden, ob und durch welche Maß-
nahmen sich hier im Zeitablauf Veränderungen feststellen lassen. Anschließend lässt sich unter 
Berücksichtigung der Entwicklung der Körperschaftsteuersätze nachvollziehen, ob und inwie-
weit sich für den betrachteten Zeitraum und für die betrachteten Ländergruppen eine Evidenz 
für eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage bei gleichzeitiger Absenkung der tariflichen 
Körperschaftsteuersätze finden lässt. 

3.2.1.1 Abschreibungsregelungen 

Für die Entwicklung der Abschreibungsregelungen wurde bisher zumeist die Datenbank des 
Oxford Centre for Business Taxation verwendet. Dabei wird von drei verschiedenen Anlage-
gütern (Fabrikationsgebäude, Maschine und Patent) mit ökonomischen Nutzungsdauern von 
25 Jahren, 7 Jahren bzw. 10 Jahren ausgegangen.166 Um eine Vergleichbarkeit unterschiedli-
cher Abschreibungsmethoden zu gewährleisten, 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. 



Wettbewerb     48 

den diskontierten Wert der zukünftigen Abschreibungsverrechnungen darstellen. Bei einer So-
fortabschreibung beträgt dieser Wert 100, ist keinerlei Abschreibung erlaubt, beträgt der Wert 
0.167 

Die folgende Analyse bezieht sich ausschließlich auf die Verbreitung der Abschreibungsme-
thoden in den 25 betrachteten EU-Mitgliedstaaten. Dabei wird auf Vermögensgegenstände zu-
rückgegriffen, die im European Tax Analyzer implementiert sind. Anstatt alle Vermögensge-
genstände zu betrachten wird exemplarisch lediglich die Entwicklung bei dem Bürogebäude, 
dem Fabrikationsgebäude, einer Maschine mit einer angenommenen Nutzungsdauer von fünf 
Jahren und dem Patent aufgezeigt.168 Die Konzentration auf die Abschreibungsmethoden ver-
schafft neben einem besseren Einblick in die Heterogenität der Methoden in den Mitgliedstaa-
ten ebenfalls einen Eindruck, wie die Bemessungsgrundlage durch eine Umgestaltung der Ab-
schreibungsregelungen verändert wird. Grundsätzlich lassen sich die Abschreibungsmethoden 
der Vermögensgegenstände in die lineare, beschleunigte, degressive und sofortige Abschrei-
bung unterteilen. Hinzu kommen die Möglichkeiten einer Pool-Abschreibung sowie einer kom-
pletten Versagung der Abschreibung.169 

Auch wenn die genaue Vorteilhaftigkeit von den spezifischen Abschreibungssätzen abhängt, 
lassen sich dennoch Tendenzaussagen für die Vorteilhaftigkeit einzelner Abschreibungsmetho-
den treffen.170 Ordnet man die Abschreibungsmethoden nach ihrer steuerlichen Vorteilhaf-
tigkeit, so ist die Sofortabschreibung am vorteilhaftesten und die komplette Versagung der Ab-
schreibung für steuerliche Zwecke sehr nachteilig, da sie in einem Komplettverbot des Betriebs-
ausgabenabzugs resultiert. Eine Abschreibung mit gleichen Jahresbeträgen, 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.171 In den drei letztgenannten Verfahren können zu Beginn der Investition jeweils hö-
here Abschreibungsbeträge als bei der Linearmethode geltend gemacht werden, was zu positi-
ven Zins- und Liquiditätseffekten führt. Als beschleunigte Abschreibung wird für Zwecke der 
Untersuchung eine kurzfristige Erhöhung der Abschreibungssätze 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 vollständige Abschreibung des Vermögensgegenstands zu er-
möglichen. Die Pool-Abschreibung nimmt diesen Wechsel nicht vor, sodass ein Vermögensge-
genstand theoretisch nie vollständig abgeschrieben wird. Bei diesen drei Methoden hängt die 
Beurteilung der Vorteilhaftigkeit von der genauen Spezifikation des Abschreibungsverlaufs ab, 

                                                 
167 Den Berechnungen für die Abschreibungsbarwerte liegt zumeist der Ansatz und die ökonomischen Annahmen 

von Devereux et al. (2002), S. 458 zugrunde. 
168 Die wirtschaftliche Nutzungsdauer beträgt annahmegemäß 50 Jahre für das Büro- und Fabrikationsgebäude, 

5 Jahre für die Maschine sowie 5 Jahre für das Patent. Siehe Abschnitt 2.5.1 sowie z. B. Spengel et al. (2012b), 
S. 205. 

169 Für 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. 
171 Vgl. Albach (1970), S. 155; König/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 Überblick 

 

Die meisten Länder sehen grundsätzlich mehrere Möglichkeiten 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 für die fünf angesprochenen Wirtschaftsgüter zusammengefasst.172 Dabei wird 
nach den zwei Ländergruppen 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 für ein bestimmtes Wirtschaftsgut an-
wenden. Es ist darauf hinzuweisen, dass die Gesamtzahl der betrachteten Länder bei der Gruppe 
der EU-10 lediglich neun beträgt, da Gewinnermittlungsvorschriften in Estland nicht relevant 
sind.173 

Bei Betrachtung der Entwicklungen für das Bürogebäude und das Fabrikationsgebäude lässt 
sich bei den EU-15 eine sehr hohe Verbreitung der Linearmethode feststellen. Von 1998 bis 
2015 gibt es lediglich zwei Veränderungen bei den Abschreibungsmethoden des Fabrikations-
gebäudes, die sich durch die Einführung einer zeitlich begrenzten beschleunigten Abschreibung 
in Österreich (2002) und des Verbots der Abschreibungen auf Fabrikationsgebäude in Großbri-
tannien (2011) erklären lassen. Mit Dänemark und Irland sehen neben Großbritannien zwei 
weitere Mitgliedstaaten keinerlei Abschreibungsmöglichkeiten für Bürogebäude vor. Bei den 
EU-10 ergibt sich die Stärkung der Linearabschreibung durch die Abschaffung der beschleu-
nigten Abschreibung in der Slowakischen Republik. 

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

                                                 
172 Die jeweiligen genannten Jahreszahlen in der Analyse beziehen sich auf das Jahr, in dem die Änderung zuerst 

beobachtet wird. Eine Rechtsänderung in 1999 tritt bei der Untersuchung zum Beispiel erst 2002 auf, da nicht 
alle Jahre durchgängig erfasst wurden.  

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

Abbildung 3.2: Verbreitung der Abschreibungsmethoden für verschiedene Vermögensgegen-
stände von 1998 bis 2015 

 

Hinsichtlich des Patents ist eine ähnliche Dominanz der Linearmethode wie bei den Gebäuden 
gegeben. Während bei den EU-10 keine Veränderungen festzustellen sind und alle Mitglied-
staaten außer Ungarn (beschleunigt) und Litauen (degressiv) die Linearmethode vorsehen, 
wurde in Großbritannien (2011) die Linearmethode verpflichtend neu eingeführt.174 

In der Gesamtbetrachtung lässt sich eine nochmalige Stärkung der bei vielen Vermögensgegen-
ständen bereits sehr dominanten Linearmethode über die Zeit feststellen. Dies deutet daraufhin, 
dass eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage durch die Abschaffung großzügiger Ab-
schreibungsmethoden stellenweise nach wie vor stattfindet. Die meisten Veränderungen lassen 
sich seit dem Jahr 2009 beobachten, das in bisherigen Untersuchungen noch nicht einbezogen 
wurde. Zusätzlich bestätigt die hohe Dominanz der aus steuerplanerischer Sicht unvorteilhaften 
Linearmethode im gesamten Untersuchungszeitraum die Ergebnisse früherer Studien. Laut die-
sen lassen sich bereits seit Mitte der 1990er Jahre keine gravierenden Änderungen bei den Ab-
schreibungsbarwerten und -methoden mehr feststellen.175   

                                                 
174 In Österreich 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 körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage 

Neben den Abschreibungsregelungen soll im Folgenden ein Überblick über die Entwicklungen 
bei anderen Elementen der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage gegeben werden. 
Abgesehen von der Analyse von Kawano/Slemrod fehlt ein solch detaillierter Überblick über 
die zeitlichen Entwicklungen bisher vollständig. 

Die Betrachtung der weiteren Elemente der Bemessungsgrundlage ist nicht abschließend. Ne-
ben Verbrauchsfolgeverfahren werden Verlustverrechnungsregelungen (Vortrag und Rück-
trag), die Abzugsmöglichkeit anderer Steuern sowie die Behandlung von Kosten der Fremd- 
und Eigenfinanzierung näher betrachtet. Bei letzterem Punkt werden neben möglichen Zinsab-
zugsbeschränkungen für Fremdfinanzierungsaufwendungen auch Elemente wie die Allowance 
for Corporate Equity (ACE) einbezogen, die einen fiktiven Zinsabzug auf das Eigenkapital er-
laubt.176 

Bei den Verbrauchsfolgeverfahren können die Verfahren First-In-First-Out (FIFO) und Last-
In-First-Out (LIFO) sowie die Durchschnittskostenmethode unterschieden werden. In Zeiten 
steigender Preise führt die Anwendung des LIFO-Verfahrens zu den geringsten Steuerzahlun-
gen, da höhere Herstellungskosten für die abgesetzten Produkte von der steuerlichen Bemes-
sungsgrundlage abgezogen werden können. Bei der FIFO-Methode sind die Steuerzahlungen 
demgegenüber am höchsten und die Durchschnittskostenmethode steht zwischen der FIFO- und 
der LIFO-Methode. Ähnlich wie bei den Abschreibungsregelungen erlauben die meisten Län-
der hier mehrere Verfahren, aus denen der Steuerpflichtige wählen kann. Für 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.177 Vielmehr können 
die entstandenen Verluste gegen zukünftige Gewinne (Verlustvortrag) oder gegen Gewinne der 
vergangenen Perioden (Verlustrücktrag) aufgerechnet werden. Allerdings kann die Nutzung 
von Vor- und Rückträgen zeitlich und/oder betragsmäßig beschränkt sein, sodass unter gege-
benen Umständen Verluste auch endgültig verloren gehen können.178 Bei der betragsmäßigen 
Einschränkung kann sowohl ein Absolutbetrag als auch eine prozentuale Begrenzung in Rela-
tion zum Periodengewinn unterschieden werden. 

Zinsabzugsbeschränkungen sind oftmals gegen eine übermäßige Fremdfinanzierung von Un-
ternehmen aus steuerlichen Gründen gerichtet. Neben Methoden, die an bilanziellen Größen 
wie dem Verschuldungsgrad des Unternehmens anknüpfen, gibt es Ansätze, die den Zinsabzug 
im Verhältnis zu einer Ergebnisgröße wie dem Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibun-
gen (EBITDA) prozentual beschränken.179 Da die Ergebnisgrößen viel volatiler als die Bilanz-
strukturen sind, werden solche Regelungen als schärfer im Vergleich zu Regelungen betrachtet, 
die an der Bilanzstruktur anknüpfen.180 

                                                 
176 Siehe dazu detailliert Kapitel 5. 
177 Vgl. Panteghini (2007), S. 160; Schön 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. z. B. OECD (2014), S. 48. 
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Eine weitere Möglichkeit die Bemessungsgrundlage zu verbreitern oder zu verschmälern ist in 
der Abzugsfähigkeit anderer Steuern wie Grundsteuern oder anderen lokalen Unternehmens-
steuern von der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage zu sehen. Eine Einschränkung 
der Abzugsfähigkeit führt zu einer höheren Bemessungsgrundlage und somit zu insgesamt hö-
heren Steuerbelastungen. 

In der Abbildung 3.3 sind die Entwicklungen der Verbrauchsfolgeverfahren, der relativen und 
zeitlichen Beschränkungen bei den Verlustvorträgen sowie die Anzahl und die Methodenver-
breitung bei Zinsabzugsbeschränkungen dargestellt. Wiederum werden die Werte für die EU-15 
und die EU-10 getrennt präsentiert. 

Abbildung 3.3: Entwicklung und Verbreitung weiterer Elemente der körperschaftsteuerlichen 
Bemessungsgrundlage von 1998 bis 2015 

 

Für die Verbrauchsfolgeverfahren lässt sich in beiden Ländergruppen eine Stärkung der Durch-
schnittskostenmethode auf Kosten der LIFO-Methode feststellen, während der Wert für die 
FIFO-Methode unverändert bleibt. Verantwortlich dafür sind Änderungen in Spanien (2009), 
Portugal (2011) und Griechenland (2015) bzw. in Slowenien (2009) und Ungarn (2013).  

Hinsichtlich der Nutzung von Verlustvorträgen gibt es vor allem bei relativen Beschränkungen 
sehr viele Veränderungen. Bei den EU-15 haben im Jahr 2015 mittlerweile acht Länder eine 
relative Verlustbeschränkung, die die Nutzung des Verlustvortrags auf eine bestimmte Höhe 
des Gewinns begrenzt. Dies deutet einerseits daraufhin, dass es zunehmend zu einer Mindest-
besteuerung kommt. Als Ausgleich haben einige Länder 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 Beschränkung eine ähnliche Entwicklung, da diese in Un-
garn und Slowenien (2013) bzw. Litauen (2015) neu eingeführt 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 Einschrän-
kung der Verlustnutzung von nur fünf Jahren. 

Die Möglichkeit, Verluste mit den Gewinnen vergangener Geschäftsjahre zu verrechnen, ist im 
gesamten Zeitraum überhaupt nur in fünf Mitgliedstaaten der EU-15 (Deutschland, Frankreich, 
Großbritannien, Irland, Niederlande) erlaubt und wurde daher nicht in die Abbildung 3.3 auf-
genommen. Auch hier gibt es die Tendenz, die Verlustverrechnung einzuschränken, da mittler-
weile überall nur noch ein einperiodischer Rücktrag möglich ist, während 1998 noch ein mehr-
periodischer Rücktrag von zwei (Deutschland) bzw. drei Perioden (Frankreich, Niederlande) 
möglich war. 

Bei den Zinsabzugsbeschränkungen gibt es in den EU-15 Mitgliedstaaten eine klare Tendenz 
zur Einführung einer Zinsabzugsbeschränkung, die sich an Ergebnisgrößen wie EBITDA ori-
entieren. Angefangen mit Dänemark in 2007 haben mit acht Mitgliedstaaten mittlerweile mehr 
als die Hälfte dieser Länder eine entsprechende Zinsabzugsbeschränkung realisiert.181 Es han-
delt sich dabei vorwiegend um Länder, die zuvor keinerlei Beschränkung des Zinsabzugs im-
plementiert hatten. Diese Entwicklungen müssen zudem in Zusammenhang mit den Arbeiten 
der OECD und der EU zur Vermeidung von übermäßigen Gewinnverlagerungen in Niedrig-
steuerländer gesehen werden.182 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 Länder 
mit Ratio-Ansatz bleibt über die Zeit bei den EU-10 konstant hoch und nur die Slowakische 
Republik hat 2015 als erstes Land eine gewinnbasierte Regelung eingeführt. 

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 eingeführt, die sich aber in ihrer Ausgestal-
tung erheblich unterscheiden.183 Italien hatte 1998 mit der Dual Income Tax noch eine ähnliche 
Regelung implementiert.184 Bei den EU-10 hatte Litauen zeitweilig von 2009 bis 2013 eine 
ACE implementiert, während Zypern eine entsprechende Regelung erst 2015 eingeführt hat. 

Hinsichtlich der Abzugsfähigkeit anderer Steuern von der Bemessungsgrundlage der Körper-
schaftsteuer gibt es einige Veränderungen. In Luxemburg (2002) und Deutschland (2009) sind 
die jeweiligen lokalen Ertragsteuern vollständig nicht mehr von der Bemessungsgrundlage der 
Körperschaftsteuer abziehbar. In Portugal wurde die Abzugsfähigkeit der Grundsteuer 2002 
eingeführt, 2013 jedoch wieder abgeschafft. Italien verschmälerte die körperschaftsteuerliche 
Bemessungsgrundlage im Jahr 2009 durch die Einführung eines prozentualen Teilabzugs für 
die lokale Ertragsteuer und die Grundsteuer. Bei den EU-10 beschränkte Ungarn 2011 die Ab-

                                                 
181 Die dänische Regelung sah neben anderen Bedingungen bereits 2007 vor, dass die Höhe der Zinsaufwendun-

gen nicht 80% des Gewinns vor Steuern und Zinsen übersteigen durfte. 
182 Vgl. OECD (2015d), S. 14; Europäischer 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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zugsfähigkeit der lokalen Ertragsteuern und Zypern führte 2013 die Abzugsfähigkeit der Lohn-
summensteuer ein. 

Zusammenfassend hat die Untersuchung weiterer Elemente der körperschaftsteuerlichen 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 Einführung von relativen Begrenzungen für die Nutzung von 
Verlustvorträgen äußert. In beinahe allen Bereichen (Verbrauchsfolgeverfahren, Verlustver-
rechnung, Zinsabzugsbeschränkung) lässt sich hauptsächlich seit 2007 eine vermehrte Anwen-
dung von Regelungen erkennen, die die Bemessungsgrundlage der Körperschaftsteuer tenden-
ziell verbreitern. Verschmälernde Regelungen wie die ACE sind demgegenüber nur in Einzel-
fällen anzutreffen. Bei der Abzugsfähigkeit anderer Steuerarten ergibt sich ein uneinheitliches 
Bild. Insgesamt erfolgt die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage nicht mehr hauptsächlich 
über Abschreibungsregelungen, sondern über andere Regelungen wie Verlustverrechnungsbe-
schränkungen. Dies ist auch darauf zurückzuführen, dass aufgrund der hohen Bedeutung der 
Linearmethode bei den Abschreibungsregelungen kaum noch Möglichkeiten für eine weitere 
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage bestehen. 

3.2.1.3 Untersuchung des Zusammenhangs zwischen Körperschaftsteuersatz und Bemes-
sungsgrundlage 

Die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage wurde in den beiden voranstehenden Abschnitten 
insgesamt bestätigt. Für eine umfassende Beurteilung, inwieweit sich der neben der Verbreite-
rung der Bemessungsgrundlage auch die Senkung der Körperschaftsteuersätze von 1998 bis 
2015 für die beiden Ländergruppen feststellen lässt, ist zunächst näher auf die Entwicklung der 
Körperschaftsteuersätze einzugehen. In Tabelle 3.2 wird dazu der ungewichtete durchschnittli-
che Körperschaftsteuersatz für die jeweiligen Ländergruppen dargestellt. Es werden dabei aus-
schließlich die Veränderungen beim tariflichen Körperschaftsteuersatz und eventuellen Zu-
schlagsteuern berücksichtigt, die auf exakt der gleichen Bemessungsgrundlage basieren.185 

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

 1998 2002 2005 2007 2009 2011 2013 2015 

EU-15 35,1% 31,0% 28,4% 27,1% 25,6% 25,2% 25,4% 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 Körperschaftsteuersatz von 1998 bis 2009 drastisch um fast 
zehn Prozentpunkte. Danach kommt es zu einer Stagnation, die bis zum Jahr 2015 anhält. Zwi-
schenzeitlich (2013) kommt es sogar zu einer leichten Erhöhung des durchschnittlichen Kör-
perschaftsteuersatzes, was der langjährigen Entwicklung widerspricht. Diese Erhöhung fällt 

                                                 
185 Lokale Ertragsteuern wie z. B. die Gewerbesteuer in Deutschland werden nicht einbezogen. In der bisherigen 

Literatur wurde bisher zumeist nur der nominale Körperschaftsteuersatz betrachtet. Vgl. z. B. Loretz (2008), 
S. 652. Im Fall von progressiven Steuersätzen/Zuschlägen wird jeweils der höchste 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 Erhöhung 
von 19,2% auf 19,6% ergibt. Insgesamt bewegen sich die Körperschaftsteuersätze der EU-10 
auf einem sehr viel niedrigeren Niveau als die der EU-15. Dies könnte eine zusätzliche Erklä-
rung für den sehr viel geringeren Rückgang um lediglich einen Prozentpunkt im betrachteten 
Zeitraum von 2005 bis 2015 sein. 

Ausgehend von den Entwicklungen der Körperschaftsteuersätze liegt die Vermutung nahe, dass 
die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage mit einer Absenkung des Steuersatzes einhergeht. 
Für eine genauere Entwicklung der einzelnen Länder erfolgt eine analoge Analyse wie bei Be-
cker/Fuest und insbesondere Kawano/Slemrod.186 Diese vergleichen die Veränderungen der 
Körperschaftsteuersätze und die Veränderungen der Abschreibungsbarwerte sowie anderer Be-
messungsgrundlagenregelungen innerhalb eines bestimmten Zeitraums auf länderspezifischer 
Ebene. 

Für die Messung der Veränderung bei den Bemessungsgrundlagenregelungen wird dem Ansatz 
von Kawano/Slemrod gefolgt. Diese verfolgen einen binären Ansatz und vergeben einen Punkt-
wert von +1, sofern die Abänderung einer steuerlichen Vorschrift in einem bestimmten Zeit-
raum die Bemessungsgrundlage verbreitert. Wird die Bemessungsgrundlage verschmälert, wird 
ein Punktwert von –1 zugewiesen. Die Summe der Punktwerte über einen Zeitraum kann dann 
als Indiz gesehen werden, ob die Bemessungsgrundlage tendenziell insgesamt verbreitert oder 
verschmälert wird.187 Ändert ein Land die Abschreibungsmethoden innerhalb eines Jahres für 
mehrere Vermögensgegenstände gleichzeitig, wird dies zusammengefasst betrachtet. Die ge-
naue Bewertung der einzelnen Veränderungen ist Tabelle 3.3 zu entnehmen. 

Tabelle 3.3: Binäre Bewertung der Veränderungen bei der Bemessungsgrundlage 

Kategorie 
Wer-
tung 

Erläuterung 

Abschreibungen 
+1 Wechsel zur Linearmethode oder Versagung der Abschreibung 

–1 Einführung einer beschleunigten/degressiven/Pool-/Sofortabschreibung 

Verbrauchsfolge-
verfahren 

+1 Abschaffung eines aus steuerlicher Sicht günstigeren Verfahrens 

–1 Einführung eines aus steuerlicher Sicht günstigeren Verfahrens 

Verlustvortrag 
+1 Einführung/Verschärfung von zeitlichen/relativen Begrenzungen 

–1 Abschaffung/Milderung von zeitlichen/relativen Begrenzungen 

Verlustrücktrag 
+1 Verschärfung von zeitlichen Begrenzungen 

–1 Ausdehnung von zeitlichen Begrenzungen 

Abzugsfähigkeit 
anderer Steuern 

+1 Einführung/Ausweitung der Abzugsfähigkeit 

–1 Abschaffung/Reduzierung der Abzugsfähigkeit 

Zinsabzugs-be-
schränkungen 

+1 Verschärfungen oder Wechsel zu einer gewinnbasierten Regelung 

–1 Abschaffung oder Wechsel zu einer bilanzorientierten Regelung 

ACE 
+1 Abschaffung einer ACE 

–1 Einführung einer ACE 
Wertung: +1 = Verbreiterung der Bemessungsgrundlage; –1= Verschmälerung der Bemessungsgrundlage 

                                                 
186 Vgl. Becker/Fuest (2011a), S. 582; Kawano/Slemrod (2016), S. 413. 
187 Eine Schwäche dieses Ansatzes besteht in der geringen Differenzierung, da die Regelungen unterschiedlich 

starke Effekte auf die Bemessungsgrundlage haben könnten. Die unterschiedlichen Auswirkungen der Ände-
rungen sind Hauptbestandteil der quantitativen Analyse in Abschnitt 3.3. 
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Die Veränderung der Körperschaftsteuersätze wurde in bisherigen Studien in Prozentpunkten 
gemessen. Davon wird hier abgesehen, da die Höhe der Änderung maßgeblich von dem Aus-
gangsniveau des Körperschaftsteuersatzes abhängt. Sie wird daher als prozentuale Veränderung 
berechnet. Zusätzlich soll im Unterschied zur bisherigen Literatur nicht nur ein sehr langer 
Zeitraum betrachtet werden, sondern die Zeiträume 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 geändert haben. Eine Untertei-
lung anhand des Jahres 2009 scheidet aus, da damals in vielen Ländern kurzfristige, krisenbe-
dingte steuerpolitische Maßnahmen eingeführt wurden.188 

Die oben geschilderten Zusammenhänge sind in Abbildung 3.4 getrennt für die EU-15 und die 
EU-10 dargestellt.189 Anhand der Lage der Punkte für die Länder in den einzelnen Quadranten 
lassen sich Rückschlüsse ziehen, ob in einem Land die Absenkung des Steuersatzes mit einer 
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage einhergeht. Dazu müsste ein Land im unteren rechten 
Quadranten zu finden sein. Ändert sich in einem Land weder der Steuersatz noch die Bemes-
sungsgrundlage, befindet sich das Land auf dem Schnittpunkt der beiden Nulllinien. 

Abbildung 3.4: Veränderung der Körperschaftsteuersätze im Vergleich zu Veränderungen bei 
der Bemessungsgrundlage 

 

                                                 
188 Hier ist z. B. die verlängerte Möglichkeit der degressiven Abschreibung in Deutschland für das Jahr 2009 und 

2010 zu nennen. Für Maßnahmen in anderen Mitgliedstaaten vgl. Spengel/Zinn (2011a), S. 13. 
189 Die detaillierten Werte für die einzelnen Mitgliedstaaten sind in A3.3 im Anhang enthalten. 
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Bei den EU-15 zeigen sich für die betrachteten Zeiträume unterschiedliche Entwicklungen. In 
beiden Zeiträumen verbreitern jeweils fünf Länder ihre Bemessungsgrundlage in Kombination 
mit einer Reduzierung des Steuersatzes. In der Periode von 1998-2007 gibt es zusätzlich einige 
Länder, die die Reduktion des Steuersatzes mit einer Verschmälerung der Bemessungsgrund-
lage kombinieren (z. B. Belgien, Frankreich) bzw. ausschließlich Steuersatzsenkungen durch-
führen (z. B. Dänemark, Spanien). Dies ist für den Zeitraum 2007-2015 nur in Italien der Fall. 
In diesem Zeitraum gibt es mit Frankreich, Griechenland und Portugal zusätzlich drei Länder, 
die die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage mit einer Steuersatzerhöhung kombinieren. 
Mit Ausnahme von Deutschland und Großbritannien sind die Steuersatzsenkungen in der ersten 
betrachteten Zeitperiode zudem durchgängig höher.  

Kein einheitliches Bild der Entwicklung ist bei den EU-10 festzustellen. Mit der Slowakischen 
Republik und Ungarn verbreitern lediglich zwei Länder die Bemessungsgrundlage bei gleich-
zeitiger Senkung des Steuersatzes. Zypern kombiniert als einziges Land der gesamten EU-25 
eine Steuersatzerhöhung mit einer Verschmälerung der Bemessungsgrundlage. Bei der Hälfte 
der EU-10 Länder gibt es keinerlei Veränderungen bei der Bemessungsgrundlage. Dies könnte 
mit den systematisch niedrigeren durchschnittlichen Steuersätzen in dieser Ländergruppe zu-
sammenhängen. Nach Auffassung in der Literatur werden diese mit einer sehr breiten Bemes-
sungsgrundlage und z. B. sehr restriktiven Verlustverrechnungsregelungen kombiniert, sodass 
für diese Staaten weniger Spielraum besteht, die Bemessungsgrundlage noch weiter zu verbrei-
tern.190 

Über die Gesamtperiode gesehen lässt sich der weithin bekannte Trend der Verbreiterung der 
Bemessungsgrundlage und der Absenkung der Steuersätze bestätigen. Bei Betrachtung unter-
schiedlicher Teilperioden offenbaren sich interessante Teilentwicklungen bei den EU-15. Von 
1998-2007 gibt es mehrere Länder, die ihre Bemessungsgrundlage verschmälern und gleichzei-
tig ihre Steuersätze senken. In der Periode 2007-2015 gibt es insgesamt mehr Maßnahmen zur 
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage und drei Mitgliedstaaten kombinieren die Verbreite-
rung der Bemessungsgrundlage mit einer Steuersatzerhöhung. Diese Entwicklungen sind bei 
Ländern wie Portugal oder Griechenland festzustellen, die von der Staatsschuldenkrise sehr 
stark betroffen waren.  

3.2.2 Andere Steuerarten auf Unternehmensebene 

Neben der Körperschaftsteuer sind in vielen EU-Mitgliedstaaten weitere Steuerzahlungen von 
Unternehmen zu entrichten, die bei der Gesamtbetrachtung der effektiven Steuerbelastung von 
Relevanz sein können. Grundsätzlich können bei der späteren quantitativen Analyse mit Hilfe 
des European Tax Analyzer Grundsteuern, lokale Ertragsteuern, Lohnsummensteuern und Ver-
mögensteuern einbezogen werden.191 Es soll nur kurz auf die Grundzüge der Verbreitung dieser 
Steuerarten eingegangen werden. Für weitere Details zum generellen Aufbau der Bemessungs-
grundlage der einzelnen Steuern wird auf die entsprechende Literatur verwiesen.192 Der Fokus 

                                                 
190 Vgl. Jacob et al. (2011), S. 75-79. 
191 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 ausschließlich auf die Entwicklung der Bemessungsgrundlagen und der Steuersätze über 
den betrachteten Zeitraum gelegt werden. 

Grundsteuern sind in nahezu allen Mitgliedstaaten zu entrichten. Bei den EU-15 werden in allen 
Mitgliedstaaten sowohl das Grundstück als auch die Gebäude in die Bemessungsgrundlage ein-
bezogen. Eine solch breite Bemessungsgrundlage lässt sich bei den EU-10 nur in sieben Mit-
gliedstaaten finden. In der Slowakischen Republik wird nur das Grundstück einbezogen, wäh-
rend in Malta und Slowenien sogar gänzlich auf Grundsteuern verzichtet wird. Interessante Un-
terschiede lassen sich bei der Bewertung der Grundstücke und Gebäude zwischen den beiden 
Gruppen feststellen. In den EU-10 wird in vier Ländern (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.193 
Aufgrund der sehr unterschiedlichen Verfahren und angewandten Steuersätze kann im Rahmen 
der qualitativen Analyse keine Aussage hinsichtlich einer höheren oder geringeren Bedeutung 
von Grundsteuern getroffen werden. 

Weitaus bedeutender als Grundsteuern dürften für die effektive Steuerbelastung die Entwick-
lungen bei lokalen Unternehmenssteuern sein. Diese basieren oftmals auf einer separat be-
stimmten Bemessungsgrundlage, die erheblich breiter als die körperschaftsteuerliche Bemes-
sungsgrundlage sein kann. Bei den EU-15 haben mit Deutschland, Frankreich, Italien, Luxem-
burg und Spanien immerhin ein Drittel der Länder eine solche Steuer. In den EU-10 ist eine 
solche Steuer nur in Ungarn vorhanden.194 In Tabelle 3.4 sind die Änderungen der Steuerbe-
messungsgrundlage und bei den Steuersätzen dieser lokalen Unternehmenssteuern summarisch 
zusammengefasst. Bei den Bemessungsgrundlagenänderungen wird zusätzlich angegeben, ob 
es sich tendenziell um eine Verbreiterung oder eine Verschmälerung der Bemessungsgrundlage 
handelt.  

In Spanien bleiben die Regelungen im gesamten Zeitraum gänzlich unverändert. Bei Italien und 
auch Ungarn wird die Bedeutung der lokalen Unternehmenssteuer jeweils schwächer, da die 
Bemessungsgrundlage ausschließlich verschmälert und in Italien zusätzlich der Steuersatz im 
Jahr 2009 abgesenkt wird.195 In Luxemburg kommt es zunächst zu einer Steuersatzsenkung, 
allerdings wird die Bemessungsgrundlage im Jahr 2011 verbreitert. Deutschland ist das einzige 
Land, bei dem sich die Bedeutung der Gewerbesteuer für die effektive Steuerbelastung unzwei-
felhaft erhöht hat, da die Bemessungsgrundlage verbreitert und zumindest die Hebesätze erhöht 

                                                 
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 Attivà Produttiva (IRAP) in 
Italien, Impôt Commercial Communal in Luxemburg, Impuesto Sobre Actividades Económicas in Spanien 
sowie Helyi Iparűzési Adó in Ungarn. 

195 Die Veränderung bezieht sich auf den vom Staat festgelegten Basissteuersatz. Die Regionen können den Steu-
ersatz innerhalb einer festgelegten Bandbreite erhöhen bzw. absenken. 
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worden sind.196 So hat die Unternehmenssteuerreform des Jahres 2008 die Hinzurechnungsvor-
schriften für Finanzierungsaufwendungen erheblich verschärft.197 Als Ausgleich für die Ab-
schaffung der Abzugsfähigkeit der Gewerbesteuer als Betriebsausgabe und damit auch der 
Selbstabzugsfähigkeit wurde die Messzahl von 5% auf 3,5% abgesenkt.198 Ein Sonderfall stellt 
die Entwicklung in Frankreich dar. Die Taxe Professionnelle basierte bis zum Jahr 2011 auf 
dem Mietwert der Immobilien und weiterer Vermögensgegenstände wie Maschinen und war 
daher eher als ertragsunabhängige Steuer zu qualifizieren. Seit 2011 wird der ursprüngliche 
Steuersatz der Taxe Professionnelle nur noch auf den pauschalisierten Mietwert des Immobili-
envermögens angewandt. Dies ist die eine Teilsteuer der neuen CET. Als zweite Teilsteuer wird 
seit 2011 der Nettoproduktionswert (Umsatz abzüglich Materialkosten) einem Steuersatz von 
1,5% unterworfen. 

Tabelle 3.4: Änderungen bei der Bemessungsgrundlage und Steuersätzen von lokalen Unterneh-
menssteuern zwischen 1998 und 2015 

Land Änderungen bei der Bemessungsgrundlage Steuersatzänderungen 

DE 
(+) restriktivere Verlustverrechnung (2005) 

Messzahl: Senkung von 5% auf 3,5% 
(2009); -Hebesatz: Anstieg von 426% 
(1998) auf 447% (2015) 

(+) 
verschärfte Hinzurechnung Finanzierungsaufwendungen 
(2009) 

  (+) Keine Selbstabzugsfähigkeit (2009) 

ES   – – 

FR 
(–) Kein Einbezug von Lohnsummenteilen (2005) Anstieg von 23,5% (1998) auf 25,6%   

(2015) (–) Kein Einbezug des Mietwerts des Maschinenbestands (2011) 

  (+) 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)   

LU (+) Kein prozentualer Abzug für Immobilienvermögen 
Senkung von 10% (2005) bis 6,5% 
(2009) 

HU (–) 
Keine Hinzurechnung von Finanzierungsaufwendungen 
(2007) 

– 

(+) = Verbreiterung der Bemessungsgrundlage; (–) = Verschmälerung der Bemessungsgrundlage 

Noch weniger verbreitet als lokale Unternehmenssteuern sind Lohnsummen- und Vermögen-
steuern. Lohnsummensteuern sind nur in vier Ländern (Frankreich, Österreich, Slowakische 
Republik, Zypern) anzutreffen. Die Bemessungsgrundlage wird einheitlich von den Lohnkos-
ten nach Abzug von Sozialversicherungsbeiträgen gebildet. Abgesehen von einzelnen gering-
fügigen Tarifänderungen lassen sich keine eindeutigen Trends erkennen. Lediglich die Slowa-
kische Republik hat die Lohnsummensteuer 2009 abgeschafft. Eine Vermögensteuer auf Un-
ternehmensebene wird nur noch in Luxemburg erhoben. Außer einer Ausklammerung von im-
materiellen Wirtschaftsgütern aus der Bemessungsgrundlage (2009) ergeben sich keine Ände-
rungen. 

                                                 
196 Die durchschnittlichen Hebesätze wurden den jährlichen Schriften des Instituts für Finanzen und Steuern (ifst) 

entnommen. Vgl. z. B. Andrae (2015). 
197 Vgl. Herzig (2007), S. 1541; Spengel (2010), S. 65. 
198 Für eine genauere Untersuchung der Effekte vgl. z. B. Neugebauer/Schneider (2011); Büttner 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 lässt sich kein eindeuti-
ger Trend wie bei der Körperschaftsteuer für 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 über 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 Änderungen wie z. B. durch die Einführung einer neuen Steuerart in einem Mit-
gliedstaat. 

3.2.3 Besteuerung der Anteilseigner 

Die beobachtbare Senkung der Körperschaftsteuersätze wird oft mit einem härteren Wettbe-
werb der Länder untereinander um Investitionen von multinationalen Unternehmen begrün-
det.199 Bei diesen wird in aller Regel davon ausgegangen, dass die Besteuerung der Anteilseig-
ner für deren Investitionsentscheidung nicht relevant ist, da diese mitunter gar nicht bekannt 
sind.200 Insbesondere bei kleinen und mittelständischen Unternehmen ist die Besteuerung der 
Anteilseigner jedoch einzubeziehen.201  

Ausgehend von diesen Begebenheiten bietet sich den Ländern mit der Anhebung der persönli-
chen Einkommensteuersätze bzw. einer erhöhten Besteuerung von Dividendenerträgen neben 
einer Verbreiterung der Bemessungsgrundlage ein weiterer Weg, eventuelle Mindereinnahmen 
infolge einer Körperschaftsteuersatzsenkung auszugleichen.202 Die Gesamtsteuerbelastung 
könnte auf diese Weise bei kleinen und mittleren Unternehmen insgesamt konstant gehalten 
werden, während das Land dennoch als Investitionsstandort für multinationale Unternehmen 
attraktiver wird. Loretz hat diesen Zusammenhang nur anhand der generellen Einkommensteu-
ersätze untersucht, die z. B. für Arbeitseinkünfte relevant sind.203 Es wurde bisher noch nicht 
untersucht, wie sich das Verhältnis von Körperschaftsteuersatz und Besteuerung der Dividen-
denerträge beim Anteilseigner über die Zeit entwickelt hat. Zusätzlich haben in den vergange-
nen Jahren sehr viele Mitgliedstaaten der EU die zuvor weit verbreiteten Anrechnungsverfahren 
abgeschafft und stattdessen eine separate Besteuerung von Kapitalerträgen eingeführt.204 

Dazu wird näher auf den effektiven Steuersatz für Dividendeneinkünfte eingegangen. Reduziert 
ein Land seinen Körperschaftsteuersatz und lässt die Besteuerung der Dividenden beim An-
teilseigner unverändert, erhöht sich der relative Anteil der Dividendenbesteuerung an der Ge-
samtsteuerbelastung (Gesellschafts- und Gesellschafterebene).205 Soll nach einer Körperschaft-
steuersatzsenkung die Gesamtsteuerbelastung aus der Körperschaftsteuer und der Dividenden-

                                                 
199 Vgl. den Literaturüberblick bei Feld/Heckemeyer (2011), S. 234-237. 
200 Vgl. z. B. Devereux/Griffith (2003), S. 115 
201 Vgl. z. B. Europäische Kommission (2001a), S. 78; Spengel/Bergner (2015), S. 13 . 
202 Vgl. Grubert/Altshuler (2016), S. 3-5 für 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 erhöhte Besteuerung der Dividendenein-
künfte beim Anteilseigner notwendig.206 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 Körperschaft-
steuersatzes und einer konstanten Gesamtsteuerbelastung 

 Ausgangsfall 
Reduktion 
KSt-Satz 

Notwendige 
Erhöhung 
DivSt-Satz 

Körperschaftsteuersatz 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       

Dividendeneinkünfte 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 Körperschaftsteuersenkung um 10 Prozentpunkte muss im Berechnungsbeispiel durch 
eine Erhöhung 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 Kör-
perschaftsteuersatzes an. 

Für die Berechnung der effektiven Steuersätze auf Dividendeneinkünfte in den Mitgliedstaaten 
wird bei progressiven Steuersätzen von dem höchsten Grenzsteuersatz ausgegangen. Entlastun-
gen, die sich z. B. im Rahmen eines (Voll-) Anrechnungsverfahrens ergeben, werden in den 
Berechnungen berücksichtigt.207 Um die Entwicklung bei den effektiven Dividendensteuersät-
zen mit den Entwicklungen bei den Körperschaftsteuersätzen vergleichen zu können, werden 
die Jahre 1998, 2007 und 2015 betrachtet. 

Beispielsweise hat Italien 1998 ein Anrechnungssystem, bei dem die empfangene Nettodivi-
dende zunächst mit einem Faktor von 1,5873 multipliziert wird und dann dem Spitzensteuersatz 
von 46% unterworfen wird, bevor eine Steueranrechnung in Höhe von 58,73% der Nettodivi-
dende möglich ist. Daraus ergibt sich ein effektiver Dividendensteuersatz von 14,28%.208 2007 

                                                 
206 Siehe Abschnitt 5.5.2.2 für ein ähnliches Berechnungsbeispiel bei der Einführung einer Steuerreform. 
207 Führt ein Land die Besteuerung von Dividenden neu ein, wird der Änderung ein Wert von 100% zugewiesen. 

Dies ist in Finnland (2005), Griechenland (2011) und Lettland (2011) der Fall. 
208 Für Italien wird die Besteuerung bei einem Anteilseigner mit einem Anteil an der Kapitalgesellschaft von min-

destens 25% betrachtet. Bei anderen Anteilseignern werden Dividendeneinkünfte mit einem einheitlichen Steu-
ersatz ohne ein Anrechnungsverfahren besteuert. 
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und 2015 gibt es ein Teileinkünfteverfahren, bei dem 40% bzw. 49,72% der Dividendenein-
künfte einem Spitzensteuersatz von 44,55% bzw. 46,38% unterliegen.209 Die resultierenden ef-
fektiven Dividendensteuersätze betragen 17,82% (2007) und 23,06% (2015). In beiden Zeitpe-
rioden kommt es daher zu einem Anstieg des effektiven Dividendensteuersatzes in Italien von 
über 20%. 

In ähnlicher Weise werden die effektiven Dividendensteuersätze für alle betrachteten Mitglied-
staaten berechnet.210 In Abbildung 3.5 wird ähnlich zur Abbildung 3.4 die prozentuale Verän-
derung des Körperschaftsteuersatzes und die prozentuale Veränderung des effektiven Steuer-
satzes für Dividendeneinkünfte abgebildet. Es wird wiederum nach zwei Zeiträumen (1998-
2007 und 2007-2015) und den bekannten zwei Ländergruppen unterschieden. 

Abbildung 3.5: Veränderung der Körperschaftsteuersätze und des effektiven Steuersatz auf Di-
videndeneinkünfte bei einem Anteilseigner (natürliche Person) in % 

 

Bei den EU-15 lässt sich für die effektiven Dividendensteuersätze ein ähnlicher Trend wie bei 
der körperschafsteuerlichen Bemessungsgrundlage erkennen. Im Zeitraum 1998-2007 gibt es 
noch einige Mitgliedstaaten, die neben der Senkung des Körperschaftsteuersatzes zudem eine 
Senkung des effektiven Dividendensteuersatzes vornehmen (unterer linker Quadrant). Für die 
Jahre 2007-2015 lässt sich abgesehen von Dänemark kein Land mehr mit einer solchen Ent-
wicklung finden. Hier kombinieren mehr Länder die Körperschaftsteuersatzsenkung mit einer 

                                                 
209 Bei den Spitzensteuersätzen werden stets die durchschnittlichen regionalen Zuschläge sowie für 2015 eine 

Zusatzsteuer von 3% einbezogen. 
210 Die detaillierten Werte für die einzelnen Mitgliedstaaten sind in A3.3 im Anhang enthalten. 
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Erhöhung des effektiven Dividendensteuersatzes. Mit Frankreich, Griechenland und Portugal 
werden in drei Ländern der EU-15 beide Steuersätze erhöht. Dabei handelt es sich um die glei-
chen Mitgliedstaaten, die bereits die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage mit einer Erhö-
hung der Körperschaftsteuersätze kombiniert haben. 

Die Dividendensteuersätze der EU-10 sind bei sechs der zehn Länder unverändert. Wie schon 
bei der Analyse der Körperschaftsteuer lässt sich hier kein eindeutiger Trend erkennen. Mit 
Lettland, der Slowakischen Republik und Zypern werden in drei Ländern die effektiven Divi-
dendensteuersätze erhöht, während in Ungarn eine Senkung für beide relevante Steuersätze 
festzustellen ist. 

Aus der Analyse des Zusammenhangs von Körperschaftsteuersatz und Dividendensteuersatz 
lässt sich schließen, dass auch die Erhöhung der effektiven Dividendensteuersätze vermehrt 
dazu genutzt wird, mögliche Steuermindereinnahmen in Folge einer Körperschaftsatzsteuer-
senkung auszugleichen. Diese Erkenntnis gilt allerdings nur für die EU-15 in der Zeit von 2007 
bis 2015.  

3.2.4 Zwischenfazit 

Die qualitative Analyse ist auf Veränderungen bei der Körperschaftsteuer, anderen Unterneh-
menssteuern und bei der Besteuerung von Dividendeneinkünften natürlicher Anteilseigner von 
1998 bis 2015 eingegangen. 

Bei der Körperschaftsteuer wurde der bereits vielfach festgestellte Trend der Verbreiterung der 
Bemessungsgrundlage bei einer gleichzeitigen Senkung der Körperschaftsteuersätze für den 
Gesamtzeitraum 1998 bis 2015 bestätigt. Allerdings haben im Gegensatz zu den oftmals disku-
tierten Abschreibungsregelungen mittlerweile andere Regelungen wie Verlustverrechnungsbe-
schränkungen eine höhere 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 Ländern unterschiedliche Trends entwickelt haben. 
1998-2007 haben einige Mitgliedstaaten ihre Bemessungsgrundlage verschmälert 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 Körperschaftsteuersätze erhöht werden. Auch lassen sich insgesamt mehr verbrei-
ternde Maßnahmen 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 verändert. Es kommt nicht einheitlich zu 
einer Erhöhung des Steuersatzes oder eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage, um mög-
liche Mindereinnahmen der Körperschaftsteuer auszugleichen. Als Haupterkenntnis kann hier 
die Schlussfolgerung dienen, dass die Steuerstrukturen in einzelnen Mitgliedstaaten über die 
gesamte Zeitperiode sehr konstant bleiben. 

Um mögliche Steuermindereinnahmen in Folge einer Körperschaftsteuersatzsenkung auszu-
gleichen, wurde als dritter möglicher Weg in der vorliegenden Arbeit ein Fokus auf die Ent-
wicklung der Besteuerung von Dividendenerträgen bei natürlichen Personen als Anteilseigner 
gelegt. Hier hat sich zumindest für die EU-15 im Zeitraum 2007-2015 die eindeutige Tendenz 
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ergeben, dass eine Senkung des Körperschaftsteuersatzes oftmals von einer Erhöhung 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 binäre Einor-
dung der Veränderungen bei der Bemessungsgrundlage der Körperschaftsteuer oder die allei-
nige Beschreibung der Veränderungen bei den anderen Unternehmenssteuern reichen jedoch 
nicht aus, um zu einer Gesamtbeurteilung der Entwicklungen zu gelangen. Dies lässt sich nur 
mit Hilfe von quantitativen Belastungsrechnungen erreichen, für die aufgrund des hohen De-
taillierungsgrad bei der Abbildung der Unternehmensbesteuerung der European Tax Analyzer 
herangezogen wird. Zunächst wird näher auf die Generierung der Musterunternehmen für den 
European Tax Analyzer eingegangen. Zusätzlich werden noch die Modellannahmen bezüglich 
der Besteuerung von natürlichen Personen als Anteilseigner innerhalb des European Tax Ana-
lyzer beschrieben, da diese für die Betrachtung der effektiven Gesamtsteuerbelastung (Unter-
nehmens- und Anteilseignerebene) relevant sind.211  

Die quantitative Analyse selbst erfolgt in mehreren Schritten. Als Ausgangsfall werden anhand 
des durchschnittlichen großen Modellunternehmens, das bereits in Kapitel 2 verwendet wurde, 
die allgemeinen Entwicklungen der effektiven Steuerbelastungen für die EU-15 und EU-10 für 
die bekannten Zeiträume 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 für die effektive Gesamtsteuerbelas-
tung eingegangen wird, werden die allgemeinen Aussagen anhand von Sensitivitätsanalysen 
auf ihre Robustheit untersucht. Es wird zusätzlich geprüft, wie sich die Steuerbelastung in ei-
nem Krisenszenario verhält und ob es z. B. bei ertragsschwachen Unternehmen zu einer krisen-
verschärfenden Wirkung kommt.212 

Im nächsten Schritt werden nicht nur einzelne Parameter des Modellunternehmens wie bei der 
Sensitivitätsanalyse variiert, sondern es werden verschiedene branchenspezifische Musterun-
ternehmen 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 
Ländern gelegt. 

Als letzter Schritt sollen verschiedene Unternehmensgrößenklassen betrachtet werden. Die da-
bei verwendeten Musterunternehmen entsprechen den jeweiligen Größenklassendefinitionen 
der EU-Kommission.213 Es lässt sich so identifizieren, ob einzelne Unternehmensgrößenklassen 

                                                 
211 In Kapitel 2 wurde ausschließlich die Unternehmensebene betrachtet. 
212 Vgl. Devereux/Fuest (2009). 
213 Die Definiton der EU-Kommission nimmt eine Unterteilung in Kleinstunternehmen sowie kleine, mittlere und 

große Unternehmen vor. Vgl. Europäische Kommission (2005). 
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unterschiedlich stark von den Reformen profitiert haben. Von Bedeutung können dabei die Ent-
wicklungen von spezifischen Steueranreizen für kleine und mittlere Unternehmen sein, die in 
einer vereinfachten Weise ebenfalls in die Betrachtung einbezogen werden. 

3.3.2 Ergänzungen 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 dafür notwendigen Schritte werden im Folgenden kurz 
beschrieben.214 

Die Generierung der Modellunternehmen erfolgte anhand der AMADEUS-Datenbank des Mo-
nats September 2013, die etwa 17,9 Mio. Jahresabschlüsse für Unternehmen der 28 EU-Mit-
gliedstaaten enthält. Zum damaligen Zeitpunkt waren Informationen für das Berichtsjahr 2012 
nur für ca. 5,8 Mio. Unternehmen vorhanden, wohingegen für das Berichtsjahr 2011 ca. 11,5 
Mio. Datensätze vorhanden waren. Um den Modellunternehmen eine möglichst große und re-
präsentative Datenbasis zugrunde zu legen, wurden die Daten des Berichtsjahres 2011 für die 
Generierung der Modellunternehmen verwendet. 

Nach dem Ausschluss von Konzernabschlüssen, einigen Wirtschaftssektoren wie z. B. dem Ag-
rar- und dem Bankensektor sowie der Fokussierung auf Gesellschaftsformen, die der Körper-
schaftsteuer unterliegen,215 wurden ca. 6,7 Mio. Jahresabschlüsse aus der Datenbank extrahiert. 
In einem mehrstufigen Verfahren wurde dann die Plausibilität und die Vollständigkeit der Da-
ten für die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung jedes Unternehmens überprüft.216 Aus-
schließlich Unternehmen, für deren Jahresabschlüsse vollständige und konsistente Daten vor-
lagen, wurden für den weiteren Prozess betrachtet. Diese Vorgabe konnte von exakt 2.424.612 
Kapitalgesellschaften erfüllt werden, die sich unterschiedlich auf einzelne Länder verteilen.217 

Mit Hilfe der Datenbank wurden verschiedene Modellunternehmen generiert. Neben einem 
Durchschnittsunternehmen über alle Wirtschaftssektoren können branchenspezifische Muster-
unternehmen anhand der Einteilung der Unternehmen nach der NACE Rev. 2-Klassifikation 
der EU ermittelt werden.218 Für die Untersuchung wird neben dem Durchschnittsunternehmen 
das verarbeitende Gewerbe, die Energieversorgung, das Baugewerbe und der Handel betrach-
tet.219 Als weitere Dimension erfolgte eine Einteilung in einzelne Größenklassen nach Kleinst-
unternehmen, kleinen Unternehmen, mittleren Unternehmen und großen Unternehmen, die sich 
nach der Beschäftigtenzahl sowie Umsatzerlösen und der Bilanzsumme richtet. Dazu wurde auf 

                                                 
214 Für eine ausführliche 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 ausschließlich Rechtsformen einbezogen, die im Anhang A der Mutter-Tochter-Richtlinie 

(Neufassung), 2011/96/EU sowie der Anpassungsrichtlinie für 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 zurückgegriffen.220 Für die Untersuchung stehen somit 
insgesamt fünf Modellunternehmen (Durchschnittsfall und vier branchenspezifische Unterneh-
men) mit jeweils vier Größenklassen (Kleinstunternehmen sowie kleines, mittleres und großes 
Unternehmen) zur Verfügung. 

Die Musterunternehmen wurden für jede Gruppe an Unternehmen auf dieselbe Weise aus den 
jeweiligen Jahresabschlüssen der zutreffenden Kapitalgesellschaften abgeleitet. Alle Positionen 
der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung jedes einzelnen Unternehmens wurden zu-
nächst als prozentualer Wert der Bilanzsumme bzw. zu den Umsatzerlösen berechnet. Anschlie-
ßend wurden länderspezifische Durchschnittswerte für die einzelnen Positionen gebildet, um 
eine Überrepräsentierung einzelner Länder innerhalb der Gruppen zu vermeiden. Der unge-
wichtete Mittelwert der länderspezifischen Durchschnitte bildet abschließend den relevanten 
Wert einzelner Bilanzpositionen und Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung für das Mo-
dellunternehmen.221 Die für die Implementierung im European Tax Analyzer erforderliche Un-
terteilung einzelner Bilanzpositionen aus AMADEUS, wie z. B. die Unterteilung des Anlage-
vermögens in Grundstücke und Maschinen, erfolgte branchenspezifisch anhand zusätzlicher 
Informationsquellen.222 Dies gilt ebenso für die Ermittlung der branchenspezifischen Gehälter 
der Angestellten.223 Diese Daten bilden annahmegemäß die Werte des jeweiligen Modellunter-
nehmens in der sechsten der zehn Simulationsperioden ab. 

Den Ausgangsfall der folgenden Untersuchung bildet stets das große durchschnittliche Modell-
unternehmen. Für die branchenspezifische Analyse wird auf die jeweiligen großen Modellun-
ternehmen zurückgegriffen, während die Analyse für die Größenklasse anhand der jeweiligen 
Durchschnittsunternehmen der einzelnen Größenklassen durchgeführt wird. Dies soll zu einer 
Komplexitätsreduktion 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 ausschließlich auf die Un-
ternehmensebene. Der European Tax Analyzer ermöglicht darüber hinaus auch die Einbezie-
hung der Besteuerung der Anteilseigner. Dies ist für die anschließende Untersuchung sinnvoll, 
da bei der qualitativen Analyse für viele Mitgliedstaaten eine erhöhte Besteuerung von Divi-
dendenerträgen bei gleichzeitigem Absenken der Körperschaftsteuersätze festgestellt wurde. 

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

                                                 
220 Vgl. Europäische Kommission (2003); Europäische Kommission (2005). 
221 Dies trifft für die branchenspezifischen Unternehmen zu. Für den Ausgangsfall, der alle betrachteten Wirt-

schaftszweige einschließt, musste zusätzlich noch eine Durchschnittsbildung über einzelne Wirtschaftszweige 
vorgeschaltet werden, um eine Überrepräsentation einzelner Branchen zu vermeiden. Siehe Tabelle A3.2 im 
Anhang. 

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

223 Die Gehälter wurden mit Hilfe von Eurostat-Daten ermittelt. Vgl. Eurostat (2013). 
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die Kapitalgesellschaft ansässig sind. Die Einkünfte der Gesellschafter bestehen aus einer jähr-
lichen Dividendenzahlung der Kapitalgesellschaft aus dem Jahresüberschuss, 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 zusätzlichen Zinseinkünften führt. Die 
Zinseinkünfte werden wiederum anhand der Beteiligungsquoten auf die einzelnen Gesellschaf-
ter verteilt. Am Ende des Planungshorizonts fließen den Gesellschaftern zusätzliche Dividen-
den zu, die sich aus der Ausschüttung der Rücklagen der Kapitalgesellschaft nach dem Abzug 
bzw. der Hinzurechnung der aus den stillen Reserven/Lasten resultierenden Ertragsteuerzah-
lungen der Gesellschaft ergeben. 

Zur realitätsnäheren Berücksichtigung von Progressionseffekten der Steuersysteme in den ein-
zelnen Ländern wird für jeden Anteilseigner ein zusätzliches 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.224 

Ähnlich zur Unternehmensebene dient als Maßgröße der effektiven Gesamtsteuerbelastung die 
Differenz des Endvermögens vor Steuern und nach Steuern, wobei neben den Steuerbelastun-
gen auf der Unternehmensebene auch die von den zehn Anteilseignern zu entrichteten Steuer-
zahlungen berücksichtigt werden.225 

3.3.3 Allgemeine Entwicklungen anhand des großen durchschnittlichen Modellunter-
nehmens 

3.3.3.1 Ausgangsfall 

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

Als Ausgangsfall wird das große durchschnittliche Modellunternehmen betrachtet. Zunächst 
soll eine Analyse der Entwicklung der Durchschnittswerte für die EU-15 und EU-10 jeweils für 
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 für die beiden Gruppen 
der EU-15 und EU-10 angegeben.226  

                                                 
224 Vgl. ergänzend Spengel/Zinn (2011b), S. 179. 
225 Siehe Abschnitt 2.2.1. 
226 Die detaillierten Ergebnisse für einzelne Jahre und Länder können 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 für EU-15 und EU-10 im Zeitablauf 

 

Der Mittelwert der effektiven Steuerbelastungen für die Unternehmensebene sinkt insbesondere 
für 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 fällt die Reduktion der effektiven Steuerbelastung geringer 
als die der durchschnittlichen Körperschaftsteuersätze aus, da diese in der gleichen Zeitperiode 
um 29,3% zurückgehen.227 Für die EU-10 ergibt sich von 2005 bis 2015 nur eine geringfügige 
Reduzierung der effektiven Unternehmenssteuerbelastung von 39,64 Mio. Euro auf 36,41 Mio. 
Euro, die sich im Vergleich zum Jahr 2011 sogar leicht erhöht 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 
über die Zeit sehr konstant. Die höchste effektive Steuerbelastung aller EU-15 Länder auf der 
Unternehmensebene ist in jedem Jahr in Frankreich zu finden. Nach einer drastischen Senkung 
des allgemeinen Körperschaftsteuersatzes weist Irland seit 2002 durchgängig 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, während die höchste 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 über dem Maxi-
mum der EU-10. Die effektive Gesamtsteuerbelastung ist bis einschließlich 2011 innerhalb der 
EU-15 bei Griechenland am niedrigsten. Grund dafür ist, dass vor 2011 inländische Dividen-
denerträge vollständig von einer weiteren Besteuerung ausgenommen waren. 2011 wurde ein 
einheitlicher Steuersatz von 21% eingeführt, 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 Länder 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% erklären lässt.228 Die niedrigere Gesamtsteuerbelastung der EU-10 lässt sich 
neben den geringeren Körperschaftsteuersätzen auch mit der niedrigeren Besteuerung von Di-
videndenerträgen und Kapitaleinkünften allgemein erklären. So gibt es bei den EU-10 mit Lett-
land (bis 2011) sowie Estland und der Slowakischen Republik drei Mitgliedstaaten, bei denen 
Dividendenerträge keiner weiteren Besteuerung beim Anteilseigner unterliegen. 

Vergleicht man die effektiven Steuerbelastungen für die Unternehmensebene und die Gesamt-
ebene, fällt auf, dass sich bei der Unternehmensebene weitgehend ein durchgängiger Trend 
nach unten erkennen lässt, während die durchschnittlichen Effektivsteuerbelastungen für die 
EU-15 (ab 2011) bzw. EU-10 (ab 2013) für die Gesamtebene entgegen dem langjährigen 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 Erklärung für diese Entwicklung 
ist die zunehmende Besteuerung von Kapitaleinkünften wie Dividendenerträgen bei den An-
teilseignern, auf die in Abschnitt 3.2 hingewiesen wurde. 

3.3.3.1.2 Länderspezifische Effektivsteuerbelastungen 

Die Betrachtung der Durchschnittswerte für die einzelnen Ländergruppen im Zeitablauf ver-
schafft nur einen begrenzten Einblick in die Entwicklung in den einzelnen Mitgliedstaaten und 
verdeckt die Heterogenität der effektiven Steuerbelastungen. Dies ist insbesondere vor dem 
Hintergrund relevant, ob sich die Steuerbelastungen innerhalb der EU im Zeitablauf angenähert 
haben. In Tabelle 3.6 ist für jedes Land und jedes Jahr die effektive Steuerbelastung für 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 länderübergreifend reduziert haben. Das Anfangsjahr des 
betrachteten Zeitraums bzw. vereinzelt noch das Jahr 2002 (Finnland, Italien) ist in allen Län-
dern das Jahr mit den höchsten Effektivsteuerbelastungen. Zugleich weisen alle EU-15 Länder 
mit Ausnahme von Deutschland, Griechenland, Luxemburg und Österreich ihre geringsten Ef-
fektivsteuerbelastungen im Jahr 2015 auf. Die Reduzierung der Unternehmenssteuerbelastun-
gen setzt sich somit trotz geänderter fiskalischer Rahmenbedingungen nach der Wirtschafts- 
und Staatsschuldenkrise unvermindert fort. Neben den traditionellen teils drastischen Tarifsen-
kungen wie z. B. in Großbritannien führen einzelne Länder auch neue Maßnahmen ein. In 
Frankreich lässt sich die Reduktion der Effektivsteuerbelastung in den letzten Jahren auf die 
Einführung einer Steuererstattung zurückführen, bei der sich die Körperschaftsteuerzahlung in 

                                                 
228 Der Steuersatz von 16% reduziert sich zusätzlich in Abhängigkeit von der Haltedauer. Ab dem sechsten Jahr 

werden Dividenden nicht mehr besteuert. 
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einer Höhe von 6% der Nettogehälter aller Angestellten (2015) reduziert. Nach wie vor gibt es 
hohe Unterschiede bei den effektiven Steuerbelastungen in den einzelnen Ländern, was bei ei-
nem jahresweisen Vergleich der Werte deutlich wird. 

Tabelle 3.6: Länderspezifische 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 41,48 

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 

 EU-15 62,37 57,93 53,42 51,40 48,89 48,55 48,17 46,55 

CY - - 20,61 20,61 20,50 20,50 24,96 24,60 

CZ - - 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 

 EU-10 - - 39,63 38,07 36,02 35,51 36,53 36,41 

 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 
durchgängig und über 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 lässt sich im Zeitraum von 2005 bis 2015 kein durchgängiges 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-
ßen Belastungsminderungen in der Slowakischen Republik sind hauptsächlich mit der Abschaf-
fung der Lohnsummensteuer und einer Senkung des tariflichen Körperschaftsteuersatzes von 
25% (2005) auf 17% (2015) zu begründen. Demgegenüber ist die stetig steigende effektive 
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Steuerbelastung in Ungarn auf eine zunehmend reduzierte Abzugsfähigkeit der lokalen Ertrag-
steuern von der Körperschaftsteuer in Kombination mit einer Erhöhung des Körperschaftsteu-
ersatzes von 16% (2005) auf 19% (2015) zurückzuführen. Die Entwicklung in Ungarn trägt 
dazu bei, dass sich innerhalb der EU-10 eine größere Heterogenität der Steuerbelastungen 
ergibt. 

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

Tabelle 3.7: Länderspezifische 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 97,34 93,65 94,80 87,22 88,02 88,41 88,55 

DK 106,24 106,06 104,26 101,39 104,03 99,13 99,02 97,47 

EL 61,83 61,28 56,35 44,91 44,85 70,42 82,96 74,21 

ES 105,37 105,55 101,13 92,80 81,26 100,01 106,56 100,98 

FI 88,83 86,70 87,60 83,17 83,07 83,41 85,05 81,69 

FR 133,24 125,25 121,40 121,86 112,64 119,00 123,20 121,44 

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 

 EU-15 97,03 91,32 87,69 85,47 82,89 87,35 89,39 87,52 

CY - - 43,33 43,33 43,23 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 

 EU-10 - - 58,04 55,21 52,54 51,01 53,36 52,26 

 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 Ländern der EU-15 mit Ausnahme von 
Griechenland im Jahr 2015 geringer als 1998. Bei genauerer Betrachtung ist auffällig, dass die 
geringsten Steuerbelastungen im Gegensatz zur Unternehmensebene nur bei vier Mitgliedstaa-
ten (Dänemark, Finnland, Großbritannien, Schweden) im Jahr 2015 anzutreffen sind. Bei na-
hezu der Hälfte der Mitgliedstaaten sind demgegenüber die Gesamtsteuerbelastungen im Jahr 
2009 am geringsten. Der bei der qualitativen Analyse aufgezeigte Trend einer gestiegenen Be-
steuerung von Dividendeneinkünften führt somit dazu, dass dieser Anstieg die Senkung auf 
Ebene der Kapitalgesellschaft nicht nur ausgleicht, sondern in einzelnen Ländern sogar über-
kompensiert und zu insgesamt höheren Effektivsteuerbelastungen führt.229 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. Maßgeblich dafür 
ist die Einführung und zunehmende Erhöhung einer progressiv ausgestalteten Zusatzsteuer auf 
alle Einkünfte 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 für die EU-10 kein einheitliches Bild. So 
weisen je drei Mitgliedstaaten ihre geringste Effektivsteuerbelastung für das Jahr 2005 (Li-
tauen, Polen, Slowakische Republik) bzw. für das Jahr 2015 (Estland, Malta, Tschechische Re-
publik) auf. Die Veränderungen der effektiven Gesamtsteuerbelastung sind in diesen Ländern 
teilweise sehr gering und eher auf Änderungen bei der Unternehmensbesteuerung zurückzufüh-
ren. 

3.3.3.2 Sensitivitätsanalyse 

Die bisherigen Ergebnisse zur Entwicklung der Unternehmens- und der Gesamtsteuerbelastung 
unter Einbezug der Anteilseignerebene beruhen auf der Betrachtung eines durchschnittlichen 
großen Modellunternehmens, das bestimmte, vorgegebene betriebswirtschaftliche Kennzahlen 
aufweist. Für eine Generalisierbarkeit der getroffenen Aussagen bedarf es einer Sensitivitäts-
analyse, in der untersucht wird, ob die bisherigen Erkenntnisse bei Veränderungen einzelner 
Kennzahlen immer noch Gültigkeit besitzen. Dazu werden die bereits bekannten Kennzahlen 
des Modellunternehmens in der Periode 6 hinsichtlich der Umsatzrentabilität, der Eigenkapi-
talquote, der Anlageintensität und der Personalintensität variiert.230  

Die Umsatzrentabilität wird durch die Anpassung der Umsatzerlöse erhöht bzw. vermindert. 
Höhere Umsätze sollten zu höheren steuerbaren Gewinnen und somit zu höheren effektiven 
Steuerbelastungen führen. Bei der Anlageintensität wird der Anteil des Sachanlagevermögens 
an der konstant gehaltenen Bilanzsumme variiert. Anlagenintensivere Unternehmen können 
höhere Abschreibungsbeträge geltend machen, sodass die effektive Steuerbelastung bei einer 
Erhöhung der Anlagenintensität geringer ausfallen sollte. Für die Variation der Eigenkapital-

                                                 
229 Neben einer Erhöhung der Besteuerung von Dividendeneinkünften wurden in einzelnen Mitgliedstaaten wie 

z. B. Frankreich und Luxemburg die Steuersätze für Zinseinkünfte aus Gesellschafterdarlehen erhöht. 
230 Die ausführliche Bilanzstruktur des großen durchschnittlichen Modellunternehmens kann Abbildung 2.8 ent-

nommen werden. Vgl. für 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. Grundsätzlich sollten höhere Zins-
ausgaben zu niedrigeren Gewinnen und niedrigeren Steuerbelastungen führen, allerdings kön-
nen hier auch Zinsabzugsbeschränkungen eine entgegengesetzte Rolle spielen. Die Personalin-
tensität wird über den Anteil der Personalkosten an den Umsatzerlösen ermittelt und im Rah-
men der Sensitivitätsanalyse werden die Gehälter erhöht bzw. abgesenkt. Höhere Personalkos-
ten sollten in niedrigeren Gewinnen und damit niedrigeren Effektivsteuerbelastungen resultie-
ren, allerdings sind hier die Wirkungen der in manchen Ländern vorhandenen Lohnsummen-
steuern zu beachten. In Tabelle 3.8 sind neben den Ausgangswerten die Erhöhungen und Re-
duzierungen der einzelnen Kennzahlen für die einzelnen Sensitivitäten angegeben. 

Tabelle 3.8: Variation der Ausgangswerte für verschiedene Sensitivitätsdimensionen des großen 
durchschnittlichen Modellunternehmens 

 Reduktion um 
-30%/-15% 

Ausgangswert 
Erhöhung um 
+30%/+15% 

Umsatzrentabilität 3,47% 4,95% 6,44% 

Anlagenintensität 20,34% 23,93% 27,52% 

Eigenkapitalquote 29,80% 42,57% 55,34% 

Personalintensität 7,32% 10,46% 13,60% 

Eine Variation um -30%/+30% erfolgt bei der Umsatzrentabilität, der Eigenkapitalquote und der 
Personalintensität. Bei der Anlagenintensität beträgt die Variation -15%/+15%. 

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

Für beide Ländergruppen ergeben sich für alle Sensitivitätsmodelle grundsätzlich die gleichen 
Schlussfolgerungen wie bereits im Ausgangsfall. So fällt die Effektivsteuerbelastung über den 
gesamten Zeitraum bei den EU-15 sehr stark ab, während bei den EU-10 neben einer insgesamt 
geringeren Reduktion zudem eine leicht steigende Effektivsteuerbelastung seit 2011 festzustel-
len ist. Wie erwartet führen eine niedrigere Umsatzrentabilität bzw. Eigenkapitalquote und eine 
höhere Anlagenintensität bzw. Personalintensität zu insgesamt niedrigeren Effektivsteuerbelas-
tungen. Der größere Abstand zwischen den Werten für die Umsatzrentabilität im Vergleich zu 
den anderen Sensitivitätsdimensionen zeigt den hohen Einfluss der Umsatzrentabilität auf die 
Berechnungen. Zugleich ist zu bedenken, dass bei der Eigenkapitalquote und der Personalin-
tensität jeweils gegenläufige Effekte durch Zinsabzugsbeschränkungen und Lohnsummensteu-
ern auftreten können. 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 höheren Einfluss 
auf die effektive Durchschnittssteuerbelastung bei einer höheren Personalintensität als im Fall 
des Ausgangsunternehmens hat. Die geringen Effekte bei der Variation der Eigenkapitalquote 
bzw. des Verschuldungsgrads sind zusätzlich auf die niedrigen Zinssätze zurückzuführen, die 
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dem Simulationsmodell zugrunde gelegt wurden.231 Daher sind auch die Effekte bei der Anla-
genintensität im Vergleich zur Eigenkapitalquote und Personalintensität stärker ausgeprägt. 

Abbildung 3.7: Sensitivitätsanalyse für das große durchschnittliche Modellunternehmen (Unter-
nehmensebene) 

 

Die Aussagen für das große durchschnittliche Modellunternehmen bestätigen sich auch für die 
Effektivsteuerbelastung unter Einbezug der Anteilseignerebene, die in A3.4 im Anhang abge-
bildet ist. So lässt sich für alle Sensitivitätsmodelle eine gestiegene Gesamtsteuerbelastung seit 
2011 feststellen. Es ist abschließend darauf hinzuweisen, dass die bisherige Sensitivitätsanalyse 
lediglich auf der Betrachtung der Durchschnittswerte der einzelnen Ländergruppen basiert und 
keine länderspezifischen 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 Möglichkeit diskutiert, dass 
die Mitgliedstaaten neben einer Verbreiterung der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrund-
lage andere Steuern wie z. B. Grundsteuern oder lokale Ertragsteuern stärken könnten.232 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 

                                                 
231 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 können die Steuerzahlun-
gen separat für einzelne Steuerarten berechnet werden. In Anlehnung an frühere Studien erfolgt 
eine Unterteilung in die Körperschaftsteuer, die Grundsteuern, Lohnsummensteuern, lokale Er-
tragsteuern sowie weitere ertragsunabhängige Steuern.233 Für eine bessere Veranschaulichung 
und Vereinheitlichung der Maßgrößen wird für 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 Sensitivitätsanalyse bestätigt haben, 
werden die Isolationsrechnungen jeweils nur für das große durchschnittliche Modellunterneh-
men durchgeführt. 

Grundsteuern sind häufig eine wichtige Einnahmequelle für lokale Gebietskörperschaften wie 
Gemeinden und sind dementsprechend sehr weit verbreitet.234 In Abbildung 3.8 wird der Anteil 
der Grundsteuern an der effektiven Gesamtsteuerbelastung auf der Unternehmensebene für alle 
betrachteten Mitgliedstaaten der EU-25 im Zeitablauf dargestellt.235 Die EU-15 sind in den ers-
ten drei Zeilen zu finden, während 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 für die EU-25 Mitgliedstaaten 

 

                                                 
233 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 über die Höhe des Grundsteuersatzes, so wird in den Berechnungen 

stets der Durchschnitt als relevante Zahl angenommen. 
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Für das betrachtete durchschnittliche Modellunternehmen sind die Grundsteuern aufgrund der 
hohen Umsatzrentabilität und der geringen Bedeutung des Immobilienvermögens insgesamt 
nur von untergeordneter Bedeutung.236 In den 23 Mitgliedstaaten, die alle außer 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, Dänemark, Finnland, Frankreich und Großbritannien ein deutlich sichtba-
rer Anstieg der Steuerbelastung festzustellen. In Frankreich lässt sich dies durch die stetig stei-
genden durchschnittlichen Grundsteuertarife erklären. Bei den anderen vier Ländern kommt es 
einerseits ebenfalls zu Tariferhöhungen bei der Grundsteuer, gleichzeitig werden jedoch die 
Körperschaftsteuersätze massiv gesenkt, sodass die relative Bedeutung der Grundsteuer für die 
effektive Gesamtsteuerbelastung zunimmt. Irland ist das einzige Land, bei der sich in jüngster 
Zeit eine Reduktion des prozentualen Anteils der Grundsteuern ergibt. Von 1998 bis 2005 ist 
der Tarif für die Grundsteuer sehr stark angestiegen und gleichzeitig wurde der allgemeine Kör-
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 zurückzuführen.  

Mit Ausnahme der Tschechischen Republik haben die Grundsteuern bei den EU-10 einen ten-
denziell höheren Anteil an der Gesamtsteuerbelastung als bei den EU-15. In Litauen ist die 
sinkende Bedeutung zunächst mit steigenden Körperschaftsteuersätzen von 15% (2005) auf 
20% (2009) zu begründen, während der Anstieg ab 2009 mit der Reduzierung des Körperschaft-
steuersatz bei gleichzeitiger Anhebung der Tarife für die Grundsteuer zu begründen ist. Der 
starke Anstieg in Slowenien bzw. Zypern ist auf die Abschaffung der Lohnsummensteuer bzw. 
der erheblichen Erhöhung der Grundsteuertarife zurückzuführen. 

Insgesamt ergibt sich für die überwiegende Mehrzahl der Länder ein Anstieg der relativen Be-
deutung der Grundsteuer an der Gesamtsteuerbelastung. Einerseits lässt sich dies auf Tarifer-
höhungen zurückführen, andererseits führen Senkungen der Körperschaftsteuersätze automa-
tisch zu einer höheren relativen Bedeutung der Grundsteuern. Tariferhöhungen bei den Grund-
steuern können allerdings nicht unmittelbar als Reaktion eines Landes auf eine Senkung des 
Körperschaftsteuersatzes interpretiert werden. Wie erwähnt werden die Tarife der Grundsteuer 
in vielen Ländern autonom von Gemeinden oder Regionen festgelegt,237 während der tarifliche 
Körperschaftsteuersatz 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 können. In Abbildung 3.9 werden für diese Länder die jeweiligen prozen-
tualen Anteile der lokalen Ertragsteuern, der Lohnsummensteuern und weiterer ertragsunab-
hängiger Steuern neben den bereits bekannten Werten für die Grundsteuern dargestellt. Insge-
samt sind andere Unternehmenssteuern in neun Mitgliedstaaten zu finden. 

  

                                                 
236 Siehe die detaillierte Bilanz des großen durchschnittlichen Modellunternehmens in Abschnitt 2.5.1. 
237 Beispiel hierfür 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 für ausgewählte Mitgliedstaaten 

 

Allgemein liegen die prozentualen Anteile von lokalen Ertragsteuern, Lohnsummensteuern und 
weiteren ertragsunabhängigen Steuern höher als die Werte für die Grundsteuern. Wie bei der 
qualitativen Analyse lässt sich kein einheitliches Bild bei diesen Steuern feststellen. In Deutsch-
land wächst die Bedeutung der Gewerbesteuer über die Zeit stetig an. Gründe dafür sind stei-
gende durchschnittliche Gewerbesteuerhebesätze sowie verschärfte Hinzurechnungsregelun-
gen und die Versagung des Abzugs als Betriebsausgabe bei der Körperschaftsteuer im Zuge der 
Unternehmenssteuerreform 2008. Zusätzlich führt auch die Senkung der tariflichen Körper-
schaftsteuersätze 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 Körperschaftsteuer betrachtet werden kann.238 
Eine ähnlich hohe Bedeutung anderer Steuern wie die Gewerbesteuer in Deutschland ist nur in 
Ungarn festzustellen, was auf die sehr breite Bemessungsgrundlage zurückzuführen ist.239 Die 
Veränderungen über die Zeit sind auf Modifikationen bei der Abzugsfähigkeit von der Körper-
schaftsteuer zurückzuführen.240 Die Entwicklungen in den anderen Ländern lassen sich zu ei-
nem Großteil mit den bereits in Abschnitt 3.2.2 erwähnten Veränderungen 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 körperschaftsteuerlichen 

Bemessungsgrundlage abgezogen werden. Zugleich hatte Ungarn eine temporäre Zuschlagsteuer in den Jahren 
2007 und 2009 eingeführt Seit 2011 ist nur noch ein Abzug in Höhe von 100% möglich. 
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Lohnsummensteuer in Slowenien (2009) begründen. Die Neuregelung der Taxe Professionnelle 
in Frankreich mit der Besteuerung des Nettoproduktionswerts und der Abschaffung des Einbe-
zugs des Mietwerts einiger Vermögensgegenstände ändert den relativen Anteil an der Gesamt-
steuerbelastung für das betrachtete Modellunternehmen nur geringfügig.241 

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

3.3.3.4 Krisenszenarien 

Das Aufkommen aus der Körperschaftsteuer unterliegt im Gegensatz zu anderen Steuern stär-
ker dem Konjunkturzyklus.242 Dies lässt sich auch für den Durchschnitt der EU-25 Mitglied-
staaten während der letzten Wirtschaftskrise in den Jahren 2008 und 2009 beobachten. Tabelle 
3.9 enthält das Gesamtsteueraufkommen aus der Körperschaftsteuer, der Mehrwertsteuer und 
der persönlichen Einkommensteuer im Verhältnis 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 

Persönliche  
Einkommensteuer 

6,7 6,6 6,4 6,7 6,9 

Mehrwertsteuer 9,2 9,3 9,2 9,0 9,0 

Körperschaftsteuer 3,2 2,9 2,2 2,4 2,5 

          Quelle: Eurostat (2017b) 

Die Quoten für die Mehrwertsteuer und die persönlichen Einkommensteuern sind in den Jahren 
2008 und 2009 weitgehend konstant, während sich für die Körperschaftsteuer ein erheblicher 
Rückgang ergibt.243 Die hohe Volatilität der Körperschaftsteuer in Abhängigkeit des Konjunk-
turzyklus ist grundsätzlich positiv zu sehen. Denn dies kann als Anzeichen dafür gesehen wer-
den, dass die Körperschaftsteuer als sogenannter automatischer Stabilisator wirkt, indem nega-
tive Effekte eines exogenen Schocks wie bei der letzten Wirtschaftskrise abgemildert wer-
den.244 Müsste ein Unternehmen unabhängig von seiner Ertragslage die gleiche Körperschafts-
teuer entrichten, würde dies die Auswirkungen eines exogenen Schocks noch weiter verschär-
fen. 

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

tragsunabhängigen Steuer zu einer lokalen Unternehmenssteuer, auch wenn ertragsunabhängige Elemente 
durch die Besteuerung des Mietwerts des Immobilienvermögens 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. für eine ähnliche Analyse für OECD-Staaten LeBlanc/Mellbye (2013), S. 20. 
244 Vgl. zu automatischen Stabilisatoren allgemein Symansky/Baunsgaard (2009), S. 6. 
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Die Körperschaftsteuer erfüllt ihre Aufgabe als automatischer Stabilisator jedoch nur bei Un-
ternehmen, die nach einem exogenen Schock weiterhin Gewinne erwirtschaften. Dies lässt 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 zusätzlichen Rückgang des Vorsteuergewinns um 100. Der Körperschaftsteuersatz 
beträgt 50%.245 Tabelle 3.10 zeigt die daraus resultierenden Steuereffekte auf. 

Tabelle 3.10: Wirkung der Körperschaftsteuer als automatischer Stabilisator für Unternehmen 
in Abhängigkeit der Ertragslage 

 ohne exogenen Schock mit exogenem Schock 

 U1 U2 U3 U1 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%) 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 Höhe, die vollständig dem Gewinnrückgang durch den exoge-
nen Schock entspricht. Bei U2 und U3 kommt es zu geringeren bzw. keinerlei Entlastungen. 
Grund dafür sind Verlustverrechnungsbeschränkungen, die keinen sofortigen Verlustausgleich 
zulassen und somit die Auswirkungen des exogenen Schocks nicht abmildern. Dies reduziert 
die Wirkung der Körperschaftsteuer als automatischer Stabilisator.246 

Die qualitative Analyse in Abschnitt 3.2 hat gerade im Bereich der Verlustverrechnungsbe-
schränkungen eine hohe Dynamik aufgezeigt. Zusätzlich haben viele Länder seit der letzten 
Wirtschaftskrise gewinnbasierte Zinsabzugsbeschränkungen eingeführt, deren Anwendung in 
Zeiten fallender Unternehmensgewinne grundsätzlich wahrscheinlicher wird. Somit stellt sich 
die Frage, ob diese Steuerreformen die Wirkung der Körperschaftsteuer und der Unternehmens-
besteuerung insgesamt als automatischer Stabilisator abgeschwächt haben und krisenbedingte 
Effekte heute weniger als früher abgemildert werden. Neben der Körperschaftsteuer spielt dabei 
auch die Entwicklung bei anderen Unternehmenssteuern eine Rolle, da diese meist ertragsun-
abhängige Elemente enthalten und zu einer Substanzbesteuerung führen können.247 

Die Auswirkungen eines Krisenszenarios auf die effektive Steuerbelastung wurde bereits von 
Spengel/Zinn für Deutschland für die Jahre 1990 bis 2009 sowie für alle EU-Mitgliedstaaten 
für das Jahr 2009 untersucht.248 Die Modellierung des Krisenszenarios für die folgenden Be-
rechnungen orientiert sich an der Vorgehensweise dieser Studien. Neben dem großen durch-
schnittlichen Modellunternehmen werden die in Abschnitt 3.3.3.2 betrachteten Sensitivitätsmo-

                                                 
245 Vgl. Devereux/Fuest (2009), S. 430 für ein ähnliches 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 Umsatzrentabilität und einer geringeren Eigenkapitalquote betrach-
tet. Diese umfangreiche Betrachtung zeigt an, inwieweit weniger profitable bzw. eigenkapital-
schwächere Unternehmen stärker als das große durchschnittliche Modellunternehmen durch 
Verlustverrechnungsbeschränkungen und Zinsabzugsbegrenzungen im Rahmen eines exoge-
nen Schock getroffen werden. 

Der exogene Schock wird durch einen einmaligen Umsatzrückgang in der sechsten der zehn 
Simulationsperioden simuliert. Bei allen drei Modellunternehmen wird von einem Umsatzrück-
gang von 12,65% ausgegangen, der dem durchschnittlichen Umsatzrückgang aller Unterneh-
men in der EU im Jahr 2009 im Vergleich zum Jahr 2008 entspricht.249 Zusätzlich 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% erhöht, um dem Anstieg des Zinsniveaus in Krisenzeiten 
Rechnung zu tragen und die Auswirkungen von gewinnbasierten Zinsabzugsbeschränkungen 
stärker zu veranschaulichen. 

Für jedes betrachtete Jahr, Land und Modellunternehmen wird die effektive Steuerbelastung im 
Normalfall und einmal unter Berücksichtigung der gestiegenen Zinssätze und des einmaligen 
Verlusts berechnet. Für eine Vereinheitlichung der Ergebnisse über alle Länder hinweg wird 
jeweils der prozentuale Unterschied der Effektivsteuerbelastung zwischen dem Normalfall und 
dem Krisenszenario betrachtet. Dies erlaubt es, einerseits Rückschlüsse auf die allgemeine Ent-
wicklung im Zeitablauf zu ziehen und andererseits können unterschiedliche Auswirkungen bei 
den betrachteten Modellunternehmen einfacher analysiert werden. In Abbildung 3.10 sind die 
prozentualen Reduktionen der Steuerbelastung in den EU-15 Mitgliedstaaten für die Jahre 
1998, 2005, 2007, 2009 und 2015 dargestellt.250 

Betrachtet man die Ergebnisse für die einzelnen Mitgliedstaaten, fällt zunächst die hohe Unter-
schiedlichkeit der Entwicklungen auf. Bevor diese näher erläutert werden, sollen zunächst ei-
nige allgemeine Beobachtungen das Verständnis der Abbildung erleichtern. Grundsätzlich ist 
die prozentuale Reduktion im Krisenfall in Ländern geringer, die neben der Körperschaftsteuer 
eine weitere Steuer mit einer separaten Bemessungsgrundlage erheben (z. B. Frankreich, Ita-
lien, Österreich). Es zeigt sich zudem, dass in Ländern ohne Verlustverrechnungs- und Zinsab-
zugsbeschränkungen wie z. B. Großbritannien, Luxemburg und Schweden sehr gleichmäßige 
Entwicklungen über die Zeit zu beobachten sind. Demnach haben auch die bereits bekannten 
großen Absenkungen des Körperschaftsteuersatzes über die Zeit nur einen sehr geringen Ein-
fluss auf die Reduktion der Steuerbelastung im Krisenszenario.251 

  

                                                 
249 Vgl. Eurostat (2017a). 
250 Die Einschränkung auf die Jahre 1998, 2005, 2007, 2009 und 2015 erfolgte zur Reduzierung der Komplexität. 

Zusätzlich ist mit den Jahren 2009 und 2015 ein unmittelbarer Vergleich zwischen dem Steuersystem während 
der letzten Wirtschaftskrise und den Entwicklungen bis 2015 möglich. 

251 Dies gilt auch für Irland. Neben der Modifikation des Körperschaftsteuersatz sind die Veränderungen dort mit 
den Bewegungen bei der Grundsteuer zu erklären, deren Anteil an der effektiven Gesamtsteuerbelastung im 
Zeitablauf sinkt. Dies führt zu einer stärkeren Reduktion der Steuerbelastung im Krisenfall. 
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Abbildung 3.10: Prozentuale Differenz der effektiven Steuerbelastung zwischen Normalfall und 
Krisenszenario für die EU-15 Mitgliedstaaten 

 

Alle anderen Länder weisen sehr unterschiedliche Bewegungen auf und haben zumeist sowohl 
Verlustverrechnungs- wie auch Zinsabzugsbeschränkungen. Die Haupteffekte im betrachteten 
Krisenszenario sind jedoch auf die Zinsabzugsbeschränkungen zurückzuführen. Dies liegt da-
ran, dass beim Modellunternehmen nur in einer Periode ein außerordentlicher Verlust unter-
stellt wird und in der Regel in den folgenden Perioden genügend Erträge vorhanden sind, um 
die Verluste auszugleichen.252 Es kommt hier somit nur zu einer zeitlichen Verschiebung, aber 
nicht zu einer endgültigen Versagung des Betriebsausgabenabzugs. Die Sollzinssätze sind hin-
gegen in allen zehn Simulationsperioden erhöht, sodass der vollständige Zinsabzug unter Um-
ständen in allen Simulationsperioden versagt bleibt und es zu einer Definitivbelastung kommt. 
Daher konzentrieren sich die Ausführungen im Folgenden auf die unterschiedlichen Auswir-
kungen der Zinsabzugsbeschränkungen. 

Frankreich (1998-2005) und Belgien (1998-2015) sind die einzigen Mitgliedstaaten mit einer 
bilanzorientierten Zinsabzugsbeschränkung, die im betrachteten Krisenszenario greift.253 Eine 
solche Zinsabzugsbeschränkung trifft das eigenkapitalschwache Modellunternehmen stärker, 
was sich daran erkennen lässt, dass nur in diesen beiden Ländern die prozentuale Reduktion im 

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

winnen anderer Simulationsperioden ausgeglichen werden. 
253 Das dritte Land ist Dänemark (1998-2005), wobei das zulässige Verhältnis von Fremd- und Eigenkapital sehr 

viel höher als in Belgien und Frankreich ist und diese Zinsabzugsbeschränkung daher nicht greift. 
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Krisenfall für dieses Modellunternehmen geringer als für die beiden anderen Modellunterneh-
men ausfällt. Ab 2011 hat Frankreich eine Regelung eingeführt, die beim Überschreiten einer 
Freigrenze von drei Mio. Euro nur einen Abzug von 75% des Nettozinsaufwands (Zinsaufwen-
dungen abzüglich Zinseinkünfte) zulässt. Diese Regelung trifft weniger profitable Unterneh-
men stärker. In Belgien ergeben sich für das Modellunternehmen mit der geringeren Eigenka-
pitalquote bzw. der niedrigeren Umsatzrentabilität ab 2007 unterschiedliche Entwicklungen, 
die sich auf die Einführung einer ACE zurückführen lassen. Das eigenkapitalschwache Modell-
unternehmen muss in den Ausgangsberechnungen höhere Zinsaufwendungen als die anderen 
betrachteten Modellunternehmen entrichten und unterliegt grundsätzlich stärker der bilanzori-
entierten Zinsabzugsbeschränkung. Im Krisenszenario erhöhen sich die Zinsaufwendungen auf-
grund der erhöhten Zinssätze nochmals sehr stark, was zu niedrigeren Gewinnrücklagen führt 
und wiederum Rückwirkungen auf die nicht abzugsfähigen Zinsaufwendungen hat. Zugleich 
reduziert sich die Bemessungsgrundlage für die ACE erheblich, da diese unter anderem auch 
von der Höhe der Gewinnrücklagen abhängt. Insgesamt führt dies zu einer weniger starken 
prozentualen Reduzierung beim eigenkapitalschwachen Modellunternehmen. Beim weniger 
profitablen Modellunternehmen drehen sich diese Effekte um. Hier übertreffen die positiven 
Effekte der ACE-Einführung den Anstieg der nichtabzugsfähigen Zinsen im Krisenfall. Dieser 
Anstieg ist weitaus geringer, da dieses Modellunternehmen eine höhere Eigenkapitalquote hat 
und daher nicht so stark von der bilanzorientierten Zinsabzugsbeschränkung betroffen ist.  

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

Für die anderen sechs Mitgliedstaaten enthält Tabelle 3.11 die wesentlichen Charakteristika der 
jeweiligen gewinnbasierten Zinsabzugsbeschränkung für das Jahr 2015. Relevant sind dabei 
die Höhe des Freibetrags/Freigrenze für den Nettozinsaufwand, die EBITDA-Grenze, die die 
Höhe des zulässigen Zinsabzugs festlegt, sowie die Möglichkeit eines EBITDA-Vortrags. Alle 
Regelungen sehen grundsätzlich vor, dass die nicht abgezogenen Zinsaufwendungen einer Pe-
riode in zukünftigen Perioden abgezogen werden können, sofern die relevanten Grenzen (E-
BITDA sowie Freigrenze/-betrag) in diesen Perioden noch nicht ausgeschöpft sind (Zinsvor-
trag). 
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Tabelle 3.11: Detaillierte Bestimmungen der gewinnbasierten Zinsabzugsbeschränkungen für 
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) 

FI 0,5 Mio. Euro (Grenze) 25%* - 

IT - 30% ja (unlimitiert) 

PT 3 Mio. Euro (Grenze) 50% ja (unlimitiert) 

*: nur für Verbindlichkeiten gegenüber Anteilseignern mit einem Anteil >50% 

Griechenland hat einen sehr hohen Freibetrag von 5 Mio. Euro, der dazu führt, dass die Zinsab-
zugsbeschränkung in nahezu keiner der zehn Simulationsperioden für eines der betrachteten 
Modellunternehmen greift. Die Veränderungen von 2009 auf 2015 sind auf die erhebliche Stär-
kung der Grundsteuer zurückzuführen, die bei allen betrachteten Modellunternehmen betrags-
mäßig gleich ist, deren starke Erhöhung bei unprofitablen Unternehmen jedoch relativ gesehen 
erheblich mehr ins Gewicht fällt. Bei Finnland werden nur Zinsen an Anteilseigner mit einem 
Stimmrechtsanteil von mehr als 50% einbezogen, sodass die Zinsabzugsbeschränkung dort 
auch nicht zur Anwendung kommt. Portugal hat im Vergleich zu den anderen Ländern lediglich 
eine Freigrenze, allerdings eine hohe EBITDA-Grenze von 50%, die mit einem unbegrenzten 
EBITDA-Vortrag kombiniert wird.254 Selbst wenn die Freigrenze von 3 Mio. Euro übertroffen 
wird, verbleibt zumeist ein ungenutzter EBITDA-Betrag, der in zukünftige Perioden vorgetra-
gen werden kann. Dies führt dazu, dass auch in der Periode des einmaligen Umsatzrückgangs 
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 Länder, bei denen die gewinnbasierte Zinsab-
zugsbeschränkung greift. Aufgrund der geringeren EBITDA-Grenze von 30% steht in Spanien 
in der Verlustperiode kein ausreichender EBITDA-Vortrag zur Verfügung, um eine erhöhte 
Hinzurechnung der Zinsen zu vermeiden. Das Modellunternehmen mit einer geringeren Um-
satzrentabilität hat ein noch geringeres EBITDA und ist daher stärker betroffen. Bei Deutsch-
land kommt es ab 2009 aufgrund der eingeführten Zinsschranke und einer erweiterten Hinzu-
rechnung von Fremdfinanzierungsaufwendungen bei der Gewerbesteuer insbesondere bei den 
beiden Sensitivitätsmodellen mit einer geringeren Eigenkapitalquote bzw. Umsatzrentabilität 
zu einer geringeren Reduktion der Steuerbelastung im Krisenfall. Von 2009 bis 2015 sind die 
Entwicklungen der verschiedenen Szenarien unterschiedlich, die sich auf zwei Effekte zurück-
führen lassen. Deutschland hat im Jahr 2010 einen EBITDA-Vortrag eingeführt, von dem das 
eigenkapitalschwache sowie das weniger profitable Modellunternehmen nur in geringerem 
Maße profitieren. Die danach weniger starke Steuerreduktion im Krisenfall lässt sich in beiden 
Fällen auf die steigenden Gewerbesteuersätze zurückführen, da es aufgrund der verschärften 
Hinzurechnung von Finanzierungsentgelten zu einer Definitivbelastung bei der Gewerbesteuer 

                                                 
254 Ab dem Jahr 2017 gilt eine verschärfte EBITDA-Grenze von 30%. 
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kommt, die bei steigenden Gewerbesteuerhebesätzen unabhängig von der Ertragslage zunimmt. 
Für den Ausgangsfall wirkt diesem Effekt die Einführung des EBITDA-Vortrags entgegen, so-
dass sich hier keine wesentlichen Veränderungen ergeben. Bei Italien wird die Zinsabzugsbe-
schränkung im Jahr 2009 eingeführt. Grundsätzlich sind die Effekte weniger ausgeprägt, da die 
IRAP als weitere Unternehmensteuer insgesamt keinen Zinsabzug vorsieht. Bei der Einführung 
der Zinsschranke im Jahr 2009 bei der Körperschaftsteuer wird gleichzeitig der IRAP-Steuer-
satz gesenkt und ein prozentualer Abzug von der Körperschaft-steuer eingeführt. Beim Aus-
gangsszenario gleichen sich die Effekte der Einführung der Zinsschranke und der Abschwä-
chung der IRAP aus, während bei den anderen beiden Unternehmen die Einführung der Zins-
schranke zu negativen Effekten führt. 

Zusammenfassend sind die Effekte und Entwicklungen der Reaktionen der Steuersysteme im 
Krisenfall sehr unterschiedlich. Wichtige Einflussfaktoren sind die Bedeutung anderer Steuer-
arten für die effektive Unternehmenssteuerbelastung und zudem die Existenz von Zinsabzugs-
beschränkungen, deren Wirkung für die betrachteten Modellunternehmen abhängig von den 
genauen Bestimmungen wie der relevanten EBITDA-Grenze sind. Tendenziell führen Zinsab-
zugsbeschränkungen zu geringeren Reduktionen der Steuerbelastung im Krisenfall, sodass die 
Einführung solcher Regelungen die Funktion der Körperschaftsteuer als automatischer Stabili-
sator abschwächen kann. Für die EU-10 Mitgliedstaaten ergeben sich keine neuen zusätzlichen 
Erkenntnisse, sodass eine erneute Diskussion der länderspezifischen Entwicklungen entfallen 
kann. Eine analoge Abbildung zu den EU-15 findet sich für die EU-10 in A3.5 im Anhang. 
Wiederum zeigt sich der hohe Einfluss von anderen Steuerarten (Slowenien, Ungarn). Die bi-
lanzorientierten Zinsabzugsbeschränkungen bei den EU-10 greifen im betrachteten Krisensze-
nario zumeist nicht, da sie höhere Relationen von Fremd- und Eigenkapital im Vergleich zu 
den Regelungen in Frankreich und Belgien zulassen und oftmals nur für Darlehen gegenüber 
verbundenen Anteilseignern angewandt werden. 

3.3.4 Branchenspezifische Analyse 

In der bisherigen Analyse wurde stets ausschließlich das große durchschnittliche Modellunter-
nehmen und die Veränderung der effektiven Steuerbelastungen bei der Änderung 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 Nicodème z. B. für den Energiesektor eine im Durchschnitt 
geringere Steuerbelastung fest.255 Studien, die auf neoklassischen Investitionsmodellen basie-
ren, zeigen unterschiedliche Effekte einzelner Steuerreformen für einzelne Wirtschaftszweige 
bei Betrachtung von Grenzinvestitionen auf.256 Dies wird auch in der Zeitreihenanalyse von 
Spengel et al. bestätigt, die jedoch für profitable Investitionen keine gravierenden branchenspe-
zifischen Unterschiede feststellen.257 Eine branchenspezifische Analyse mit Hilfe des European 
Tax Analyzer, der ausschließlich profitable Investitionen betrachtet, erlaubt gegenüber anderen 

                                                 
255 Vgl. Nicodème (2001), S. 31. 
256 Vgl. z. B. McKenzie et al. (1998), S. 23; Egger/Loretz (2010), S. 1035. 
257 Vgl. Spengel et al. (2012a). 



Wettbewerb     85 

Modellen die Berücksichtigung von weiteren strukturellen Unterschieden bei den Unterneh-
mensdaten wie der Personalintensität. Kombiniert mit der detaillierten Abbildung von steuerli-
chen Vorschriften können 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 Einführung 
einer europaweit einheitlichen Steuerbemessungsgrundlage konzentriert.258 

Neben dem großen Durchschnittsunternehmen werden dazu die Berechnungen mit Hilfe der 
großen Modellunternehmen für das verarbeitende Gewerbe, die Energieversorgung, das Bau-
gewerbe und den Handel durchgeführt. 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, großen Modellunternehmen 
im Überblick (Periode 6 von 10) 

  C D F G 

Jahresüberschuss 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 

Umsatzrentabilität 4,95% 5,95% 6,86% 4,69% 2,89% 

Anlagenintensität 23,93% 28,83% 35,75% 17,39% 18,16% 

Eigenkapitalquote 42,57% 38,46% 16,82% 42,29% 38,70% 

Personalintensität 10,46% 12,04% 4,87% 18,83% 4,48% 

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

Für jedes Modellunternehmen werden die effektiven Steuerbelastungen unter Anwendung des 
European Tax Analyzer berechnet. Aufgrund der unterschiedlichen Unternehmensstruktur, die 
z. B. zu unterschiedlich hohen absoluten Jahresüberschüssen und damit auch zu unterschiedlich 
hohen absoluten Steuerbelastungen bei den Modellunternehmen führt, 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% für jedes Modellunternehmen zugewiesen. Die Steuerbelastungen der darauffol-
genden Jahre werden jeweils durch die Steuerbelastung des Anfangsjahrs geteilt, sodass die 
prozentualen Veränderungen sichtbar werden. Durch die unterschiedlichen prozentualen Ver-
änderungen bei den einzelnen Modellunternehmen kann geschlossen werden, welche branchen-
spezifischen Unternehmen mehr von einzelnen Rechtsänderungen profitiert haben. In Abbil-
dung 3.11 ist zunächst die Entwicklung der Durchschnittswerte für die Gruppen der EU-15 und 
der EU-10 Mitgliedstaaten dargestellt. 

                                                 
258 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 für unterschiedliche Branchenmo-
delle (EU-Durchschnitt, Veränderungen in Prozent) 

 

Bei den EU-15 ergeben sich bei den Durchschnittswerten über die Zeit sehr hohe Reduktionen 
der normalisierten Steuerbelastungen, während dies bei den EU-10 nicht für 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 für den Energiesektor festzu-
stellen ist. Diese Ergebnisse könnten z. B. mit der unterschiedlichen Personalintensität der bei-
den Modellunternehmen zusammenhängen und müssten sich dementsprechend mit steuerlichen 
Entwicklungen in den einzelnen Mitgliedstaaten erklären lassen. In Abbildung 3.12 wird dazu 
zunächst näher auf die Entwicklung in sechs ausgewählten Mitgliedstaaten der EU-15 einge-
gangen. 

Bei Österreich und Großbritannien zeigt sich der Einfluss einer unterschiedlichen Umsatzren-
tabilität sowie der Bedeutung anderer Steuerarten. Die Änderungen in Österreich im Jahr 2005 
sind maßgeblich von der Reduzierung des Körperschaftsteuersatzes von 34% auf 25% beein-
flusst. Von dieser Reduktion profitieren Branchen mit einer höheren Umsatzrentabilität wie der 
Energiesektor übermäßig stark. Zugleich spielt neben der Umsatzrentabilität die Personalinten-
sität aufgrund der erhobenen Lohnsummensteuer eine Rolle, sodass Branchen mit höherer Per-
sonalintensität wie das Baugewerbe in geringerem Maße als beispielsweise das Durchschnitts-
unternehmen von der Steuersatzsenkung profitieren. Bei Großbritannien ist bis 2007 aus-
schließlich die Höhe der Umsatzrentabilität für die unterschiedlichen Reduzierungen verant-
wortlich. Seither hat Großbritannien den Körperschaftsteuersatz von 30% auf 20% gesenkt und 
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zugleich die Grundsteuer erhöht. Energieunternehmen, die einen hohen Immobilien-/Flächen-
bestand haben, profitieren von diesen Entwicklungen weniger stark als z. B. das Baugewerbe. 

Abbildung 3.12: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung für ausgewählte EU-15 Mitglied-
staaten und unterschiedliche Branchenmodelle (Veränderungen in Prozent) 

 

In Deutschland und Portugal werden die allgemeinen Reduktionen hauptsächlich durch die Ent-
wicklungen bei den Körperschaftsteuertarifen hervorgerufen. Der Hauptgrund für die unter-
schiedlichen Reduzierungen in Deutschland ist wiederum in der unterschiedlichen Umsatzren-
tabilität zu suchen. Die Unternehmenssteuerreform 2008 hat in ähnlich reduzierender Weise 
auf alle Wirtschaftssektoren gewirkt, was auch den Ergebnissen einer früheren Untersuchung 
mit Hilfe des European Tax Analyzer entspricht.259 Portugal hat im Jahr 2011 eine progressive 
Zuschlagsteuer implementiert und 2013 weiter verschärft.260 Von dieser Erhöhung sind Unter-
nehmen mit höheren absoluten Jahresüberschüssen wie Energieunternehmen stärker 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 Beschäftigtem eingeführt und der Körper-
schaftsteuersatz abgesenkt. Handelsunternehmen haben vor allem von der Einführung des pau-

                                                 
259 Vgl. Spengel/Zinn (2012), S. 38, bei denen es für den Zeitraum 1998 bis 2009 nur zu sehr geringen branchen-

spezifischen Unterschieden kommt. 
260 Für das Jahr 2013 ist der Zuschlagsteuersatz z. B. 5% für Einkünfte oberhalb von 7,5 Mio. Euro. 
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schalen Abzugs der Lohnkosten profitiert, da es entscheidend auf die Höhe der gezahlten Geh-
älter pro Beschäftigtem ankommt, die bei dem Modellunternehmen des Handelsgewerbes ge-
ringer sind. Vom im Jahr 2015 eingeführten unbegrenzten Abzug der Lohnkosten von der IRAP 
profitiert demgegenüber am meisten das Baugewerbe aufgrund der Personalintensität. Für den 
Energiesektor wirkt sich die Einführung der Zinsschranke im Jahr 2009 negativ aus, hinzu 
kommt die Einführung einer spezifischen Zuschlagsteuer für den Energiesektor, die bis ein-
schließlich 2014 erhoben wurde.261 Hinzu kommt die geringe positive Wirkung der Einführung 
einer ACE aufgrund der geringen Eigenkapitalquote. Die Änderungen in Frankreich hängen zu 
einem Großteil mit den Veränderungen 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 Einführung einer Be-
steuerung des Nettoproduktionswerts führt für alle Sektoren außer dem Handelsgewerbe zu ei-
ner Reduktion. Die neueingeführte 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 Körperschaftseuer von 5% (2013) bzw. 10,7% (2015) ein-
geführt, 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 ähnlicher Weise wie für die EU-15 Mitgliedsländer sind in Abbildung 3.13 die branchenspe-
zifischen Entwicklungen für Litauen, die Slowakische Republik, Slowenien und Ungarn abge-
bildet. 

Die Veränderungen lassen sich oftmals auf gleichartige Reformen zurückführen, auf deren Ef-
fekt bereits bei den EU-15 Mitgliedstaaten eingegangen wurde. In Slowenien profitieren per-
sonalintensive Branchen stärker von der Abschaffung der Lohnsummensteuer. Bei der Slowa-
kischen Republik und bei Ungarn sind die Erhöhungen bei dem Energieunternehmen auf die 
Einführung bzw. Stärkung der Grundsteuer zurückzuführen. Hinzu kommt in Ungarn die Ein-
schränkung bei der Abzugsfähigkeit der lokalen Ertragsteuer von der körperschaftsteuerlichen 
Bemessungsgrundlage. Die lettische Grundsteuer wird im Jahr 2011 ebenfalls erhöht, allerdings 
gleicht sich dieser negative Effekt bei allen Wirtschaftszweigen außer dem Energieunterneh-
men durch die Einführung einer ACE aus. Durch die Abschaffung dieses Eigenkapitalzinsab-
zugs kommt es in 2015 zu einer Erhöhung bei allen Modellunternehmen außer 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 Ländern unterschied-
liche Entwicklungen für die effektive Steuerbelastung der einzelnen Wirtschaftszweige ergeben 
haben. Diese lassen sich mit den strukturellen Unterschieden wie der Umsatzrentabilität und 
der Personalintensität erklären. Abgesehen von einzelnen Ausnahmen wie in Frankreich oder 
Italien fallen die branchenspezifischen Unterschiede in den effektiven Steuerbelastungen über 

                                                 
261 Die Zuschlagsteuer von 6,5% (2009) bzw. 10,5% (2011 und 2013) wurde für verfassungswidrig erklärt 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 lässt sich kein einheitliches Bild einer 
Bevorzugung einzelner Wirtschaftszweige erkennen. 

Abbildung 3.13: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung für ausgewählte EU-10 Mitglied-
staaten und unterschiedliche Branchenmodelle (Veränderungen in Prozent) 

 

3.3.5 Größenklassenspezifische Analyse 

In Studien, die sich mit branchenspezifischen Unterschieden bei Effektivsteuerbelastungen be-
schäftigt haben, wird oftmals zusätzlich auf verschiedene Größenklassen eingegangen.262 Der 
Vorteil einer solchen Analyse mit Hilfe des European Tax Analyzer liegt darin, dass größen-
klassenspezifische Anreize wie z. B. besondere Abschreibungsregelungen oder reduzierte Steu-
ersätze sehr genau in das Simulationsmodell integriert werden können. Die größenklassenspe-
zifischen Modellunternehmen wurden einheitlich anhand der Definition der EU-Kommission 
generiert, die sich nach der Beschäftigtenzahl, dem Umsatz und der Bilanzsumme richtet.263 Da 
es sich dabei um keine rechtsverbindliche Einteilung handelt, können die Mitgliedstaaten die 
Kriterien und deren Höhe für die Gewährung von Steueranreizen für kleine und mittlere Unter-
nehmen (KMU) grundsätzlich frei wählen.264 Die einheitliche Normierung mit Hilfe der Mo-
dellunternehmen im European Tax Analyzer ermöglicht es somit, die Auswirkungen von Steu-
eranreizen mit unterschiedlichen Gewährungskriterien anhand eines einheitlichen Maßstabs für 
alle EU-Mitgliedstaaten zu vergleichen. 

                                                 
262 Vgl. Nicodème (2001), S. 32; Spengel et al. (2007), S. 91ff. 
263 Vgl. Europäische Kommission (2003). 
264 Vgl. die qualitative Übersicht bei Bergner et al. (2017), S. 88-117. 

4
0

6
0

8
0

1
00

1
20

1
40

4
0

6
0

8
0

1
00

1
20

1
40

2005 2009 2013 2005 2009 2013

HU LV

SI SK

Ausgangsfall Verarbeitendes Gewerbe (C) Energiesektor (D)

Baugewerbe (F) Handelsgewerbe (G)

N
or

m
al

is
ie

rt
e 

S
te

ue
rb

e
la

st
un

g
 in

 P
ro

ze
nt

Jahr



Wettbewerb     90 

Eine umfangreiche Analyse zu den Wirkungen von KMU-Steueranreizen in ausgewählten EU-
Mitgliedstaaten von 2009 bis 2013 unter Anwendung des European Tax Analyzer liegt bereits 
vor.265 Dabei hat sich gezeigt, dass reduzierte Steuersätze für kleine Unternehmen und Klein-
stunternehmen einen höheren Effekt auf die Effektivsteuerbelastung im Vergleich zu anderen 
Anreizen wie z. B. beschleunigte Abschreibungsmöglichkeiten haben.266 Im Rahmen der Zeit-
reihenanalyse der EU-25 Mitgliedstaaten werden daher vereinfacht nur spezielle Steuersätze 
für KMU berücksichtigt. Neben spezifischen reduzierten Steuersätzen, die z. B. nur für Unter-
nehmen unterhalb einer gewissen Umsatzschwelle zur Verfügung stehen, spielen bei der Ana-
lyse zudem allgemeine, progressiv ausgestaltete Körperschaftsteuertarife eine Rolle.267 Zusätz-
lich werden noch Größenkriterien bei den in der qualitativen Analyse angesprochenen weiteren 
Unternehmenssteuern berücksichtigt. 

Für die Berechnungen wird jeweils auf die durchschnittlichen Modellunternehmen der jeweili-
gen Größenklasse zurückgegriffen. In Tabelle 3.13 sind die Erfolgs- und Bilanzkennzahlen für 
die Modellunternehmen der vier verschiedenen Größenklassen angegeben. Abgesehen von der 
Profitabilität bestehen nur geringe Unterschiede in den weiteren relativen Erfolgs- und Bilanz-
kennzahlen. 

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

 Groß Mittel Klein Kleinst 

Jahresüberschuss 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 

Umsatzrentabilität 4,95% 4,93% 5,53% 7,30% 

Anlagenintensität 23,93% 25,92% 25,64% 26,43% 

Eigenkapitalquote 42,57% 44,37% 51,06% 47,35% 

Personalintensität 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 für jedes größenklas-
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 ausgedrückt. 
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 Steuersätze für KMU bzw. progressiv ausgestaltete Körperschaftsteuersätze sind in Belgien (1998-

2015), Frankreich (1998-2015), Großbritannien (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. 



Wettbewerb     91 

Abbildung 3.14: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung für unterschiedliche Größenklassen-
modelle (EU-Durchschnitt, Veränderungen in Prozent) 

 

Hinsichtlich der Höhe der Steuerentlastungen zeigt sich das bereits von der branchenspezifi-
schen Analyse bekannte Bild: Die normalisierte Steuerbelastung fällt für den EU-15 Durch-
schnitt sehr viel stärker als für den EU-10 Durchschnitt. Wiederum ergeben sich für beide Grup-
pen über die Zeit dieselben Tendenzen, indem die Steuerbelastung für Kleinstunternehmen stär-
ker fällt als für alle anderen Unternehmensgrößenklassen. Dies könnte darauf hindeuten, dass 
die betrachteten reduzierten Steuersätze für KMU über 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 Länder wurden vor allem Länder be-
rücksichtigt, die progressive Steuersätze oder spezifische Steuersätze für KMU haben. 

In vier der sechs betrachteten EU-15 Mitgliedstaaten reduziert sich die Steuerbelastung für 
Kleinstunternehmen stärker als dies für die anderen Größenklassen der Fall ist. Deutschland 
soll in der Abbildung als Beispiel dienen, dass bei Ländern ohne größenklassenspezifische 
Steuersätze nur sehr geringe Unterschiede im Zeitablauf entstehen. 

Auffallend große Differenzen zwischen den verschiedenen Größenklassen entstehen im Zeit-
ablauf in Frankreich und Spanien, die beide im gesamten Zeitraum spezielle Körperschaftsteu-
ertarife bei Erfüllung bestimmter Größenkriterien haben. In Frankreich hängt die Gewährung 
ausschließlich 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% für Einkünfte bis 38.120 Euro eingeführt, wäh-
rend 1998 nur der Satz der Zuschlagsteuer für diese Unternehmensgruppe reduziert war. Da bei 
dem Kleinstunternehmen ein sehr viel kleinerer absoluter Jahresüberschuss als bei den anderen 
Größenklassen vorliegt, wird nun ein sehr großer relativer Anteil des Jahresüberschuss mit ei-
nem sehr viel geringeren Satz besteuert, weshalb es zu der höheren Reduktion im Vergleich zu 
anderen Größenklassen kommt. Die zweite Vergrößerung der Differenzen wird durch die Um-
gestaltung der Taxe Professionnelle im Jahr 2011 ausgelöst, bei der ein umsatzabhängiger Ab-
schlag eingeführt wurde. Dieser Abschlag wirkt sich nur bei Kleinstunternehmen und kleinen 
Unternehmen reduzierend aus. 

Abbildung 3.15: Entwicklung der effektiven Steuerbelastung für ausgewählte EU-15 Mitglied-
staaten und unterschiedliche Größenklassenmodelle (Veränderungen in Prozent) 

 

Auch die Entwicklungen in Spanien sind hauptsächlich auf die Veränderungen bei den größen-
abhängigen Steuersätzen zurückzuführen. Sowohl im Jahr 2007 als auch im Jahr 2011 werden 
im Zuge von generellen Körperschaftsteuersatzsenkungen die Größenkriterien für die Gewäh-
rung der speziellen Steuersätze für KMU ausgeweitet, sodass neben Kleinstunternehmen auch 
kleine Unternehmen zunehmend die reduzierten Körperschaftsteuersätze nutzen können.268 
Hinzu kommt, dass die Einkommensgrenze, bis zu der ein reduzierter Körperschaftsteuersatz 

                                                 
268 Von 1998 bis 2009 war ausschließlich der Umsatz das entscheidende Kriterium und die Grenze lag von 2005 

bis 2009 bei 8 Mio. Euro. Seit 2011 sind kumulativ die Höhe der steuerpflichtigen Einkünfte (maximal 5 Mio. 
Euro) und die Anzahl der Beschäftigten (maximal 25 Beschäftigte) entscheidend. 
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angewandt wird, ausgeweitet und zudem der Steuersatz selbst reduziert wird.269 Von diesen 
Änderungen profitieren Kleinstunternehmen und kleine Unternehmen am meisten.270 Zusätz-
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 Steuersätze für 
KMU vorsehen, sondern einen allgemein progressiv ausgestalteten Tarif besitzen. In den Nie-
derlanden ist dies seit 2002 der Fall. Die Grenze für die erste Progressionsstufe wurde von 
22.689 Euro im Jahr 2002 auf 200.000 Euro für das Jahr 2015 ausgeweitet. Zusätzlich ist die 
Differenz zwischen Eingangssteuersatz und Spitzensteuersatz seit 2007 angestiegen, sodass 
Kleinstunternehmen und kleine Unternehmen stärker profitieren, da ein höherer relativer Anteil 
der steuerpflichtigen Einkünfte den reduzierten Steuersätzen unterliegt. Bei Portugal zeigt sich, 
dass die Spitzenstufe des 2011 eingeführten Zuschlagsatzes zur Körperschaftsteuer nur für 
große Unternehmen relevant ist. Die geringeren Steuerbelastungen für Kleinstunternehmen in 
den Jahren 2009 und 2011 können mit einem kurzfristig allgemeinen progressiven Körper-
schaftsteuersatz erklärt werden, bei dem Einkünfte bis 12.500 Euro nur mit 12,5% besteuert 
wurden. Dieser wurde 2013 abgeschafft und 2015 in einer abgeschwächten Form wieder ein-
geführt. 

Großbritannien ist das einzige Land, in dem die Reduktion der effektiven Steuerbelastung bei 
Kleinstunternehmen und kleine Unternehmen weniger stark als bei mittleren und großen Un-
ternehmen fällt. 2002 gab es ein neues temporäres Tarifschema, das für Einkünfte unterhalb 
10.000 GBP einen Sondersteuersatz von 10% vorsah.271 1998 lag der Steuersatz für Einkünfte 
unterhalb 300.000 GBP bei 21%, der wieder ab 2009 zur Anwendung kam, sodass die Steuer-
belastung für das Kleinstunternehmen wieder ansteigt. Von 2007 bis 2013 wurde der Steuer-
satz, der für den Gesamtbetrag der Einkünfte bei einer Höhe von über 1,5 Mio. GBP zur An-
wendung kommt, von 30% auf 23% abgesenkt, während der Steuersatz für Einkünfte unterhalb 
300.000 GBP nur auf 20% abgesenkt wurde. Seit 2015 kommt sogar ein einheitlicher Steuersatz 
von 20% zur Anwendung. Diese Steuersatzänderungen erklären die höheren Reduktionen bei 
großen und mittleren Unternehmen im Vergleich zu den anderen beiden Größenklassen. 

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

                                                 
269 Im Jahr 2002 wurde ein vergünstigter Steuersatz bis zu einer Höhe des steuerpflichtigen Einkommens von 

90.152 Euro gewährt. Diese Grenze beträgt im Jahr 2015 300.000 Euro. 
270 Mittlere und große Unternehmen haben einen sehr ähnlichen Verlauf der prozentualen Entwicklung der Steu-

erbelastungen, weshalb sich die beiden Linien in der Abbildung 3.15 überlagern. 
271 Auch für steuerpflichtige Einkünfte 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 für unter-
schiedliche Größenklassenmodelle (Veränderungen in Prozent) 

 

Auch bei diesen beiden Mitgliedstaaten kommt es zu einer Ausweitung der spezifischen Steu-
eranreize. Die kurzzeitige Erhöhung für das Kleinstunternehmen in 2007 bei Ungarn lässt sich 
mit der Einführung einer temporären Zuschlagsteuer erklären, von der das Kleinstunternehmen 
aufgrund seiner hohen Umsatzrentabilität am stärksten betroffen ist. Gleichzeitig profitiert das 
Kleinstunternehmen im Jahr 2009 am meisten von der Einführung eines allgemeinen, zweistu-
figen Steuersatzschemas, das Einkünfte bis zu einer Höhe von 500 Mio. HUF (ca. 1,6 Mio. 
Euro) nur mit 10% besteuert. Dieser Eingangssteuersatz bleibt auch stabil, als der ab 500 Mio. 
HUF gültige Körperschaftsteuersatz im Jahr 2011 von 16% auf 19% angehoben wird und die 
temporäre Zuschlagsteuer wiederum abgeschafft wird. Das Kleinstunternehmen kann vollstän-
dig von der Abschaffung profitieren, während bei dem großen Unternehmen die Erhöhung des 
Körperschaftsteuersatzes überwiegt. Litauen, das einen gleichbleibenden allgemeinen Körper-
schaftsteuersatz von 15% hat, führt 2009 einen reduzierten Körperschaftsteuersatz für Unter-
nehmen mit einem steuerpflichtigen Einkommen von höchstens 500.000 LTL (ca. 
151.650 Euro) und höchstens 10 Beschäftigten ein, weshalb lediglich das Kleinstunternehmen 
profitiert. Dieser reduzierte Steuersatz wird 2011 nochmals drastisch von 13% auf 5% gesenkt. 

Als Ergebnis der größenklassenspezifischen Analyse kann festgehalten werden, dass die Effek-
tivsteuerbelastungen bei Kleinstunternehmen in Mitgliedstaaten mit größenspezifischen Steu-
ersätzen oder anderen Regelungen stärker abgenommen haben als dies bei dem großen Modell-
unternehmen der Fall ist. Dafür verantwortlich sind entweder die Neueinführung von allgemei-
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nen progressiven Steuersätzen (Portugal, Ungarn) oder die Ausweitung des Anwendungsbe-
reichs von Eingangssteuersätzen, von denen hauptsächlich Kleinstunternehmen profitieren. 
Einschränkend ist zu beachten, dass sich die Berechnungen stets auf eine rein nationale Ge-
schäftstätigkeit beziehen. Große Unternehmen können laut der Literatur im Vergleich zu KMU 
aufgrund einer grenzüberschreitenden Geschäftstätigkeit oftmals eher Gewinnverlagerungs-
strategien nutzen, die die steuerpflichtigen Einkünfte und damit auch die Effektivsteuerbelas-
tungen reduzieren könnten.272  

3.4 Zusammenfassung 

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

Bei der qualitativen Analyse konnte zunächst der langjährige Trend von sinkenden Körper-
schaftsteuersätzen bei einer gleichzeitigen Verbreiterung der Bemessungsgrundlagen bestätigt 
werden. Da bei den Abschreibungsregelungen nur noch wenig Raum für eine weitere Verbrei-
terung gegeben ist, spielen Möglichkeiten wie Verlustverrechnungsbeschränkungen eine grö-
ßere Rolle. Zusätzlich werden in manchen Mitgliedstaaten die Auswirkungen der europäischen 
Staatsschuldenkrise offenkundig, indem Länder wie Griechenland die Körperschaftsteuersätze 
erhöhen und gleichzeitig die Bemessungsgrundlage verbreitern. Die Stärkung von anderen Un-
ternehmenssteuern als Ausgleichsmaßnahme für die Senkung der Körperschaftsteuersätze 
konnte allgemein nicht bestätigt werden. Stattdessen kommt es zu einer Verlagerung der Steu-
erbelastung auf immobilere Steuerbasen, da zumindest seit 2009 eine erhöhte Besteuerung von 
Dividendenerträgen bei natürlichen Personen als Anteilseignern innerhalb der EU-15 festzu-
stellen ist. 

Für die quantitative Analyse wurden umfangreiche Belastungsrechnungen mit Hilfe des Euro-
pean Tax Analyzer unter Verwendung verschiedener Modellunternehmen durchgeführt. Die 
Effektivsteuerbelastungen für den Ausgangsfall (großes durchschnittliches Modellunterneh-
men) haben die Ergebnisse der qualitativen Analyse bestätigt, wobei sich aufgrund der Spezi-
fikationen des Modellunternehmens besonders die stetige Absenkung der Körperschaftsteuer-
sätze bemerkbar macht. Gleichzeitig ist unter Einbezug der Besteuerung der Anteilseigner ein 
Ansteigen der effektiven Gesamtsteuerbelastung in den letzten Jahren festzustellen. Bei der 
länderspezifischen 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 
für die EU-10 Mitgliedstaaten auf der Unternehmensebene, aber vor allem auch bei Betrachtung 
der Gesamtebene feststellen. Die grundsätzlichen Entwicklungen über den betrachteten Zeit-
raum und für die beiden Ländergruppen werden bei der Durchführung einer Sensitivitätsanalyse 
bestätigt. 

                                                 
272 Vgl. Jarass/Obermair (2007), S. 38; OECD (2013), S. 8; Europäische 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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Für 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 eigenständige 
Erhöhungen der Grundsteuer und andererseits auch durch sinkende Körperschaftsteuersätze 
und einer damit einhergehenden automatischen Stärkung der Grundsteuerbelastung ergibt. Die-
ser Zusammenhang gilt ebenso für die in manchen Mitgliedstaaten erhobenen anderen Unter-
nehmenssteuern wie Lohnsummensteuern oder lokale Ertragsteuern, die bei dem betrachteten 
Ausgangsunternehmen generell einen höheren Anteil an der effektiven Steuerbelastung als die 
Grundsteuern haben. 

Die hohe Dynamik bei Zinsabzugs- und Verlustverrechnungsbeschränkungen wurde bei der 
quantitativen Analyse durch die Simulation eines Krisenszenarios aufgegriffen, bei dem die 
Sollzinssätze erhöht und ein einmaliger Umsatzrückgang wie während der Wirtschaftskrise 
2008/2009 unterstellt wurden. Dabei hat sich gezeigt, dass manche der in den letzten Jahren 
eingeführten gewinnbasierten Zinsabzugsbeschränkungen die effektive Steuerbelastung in ei-
nem Krisenszenario weniger stark abmildern. Durch die Versagung des Betriebsausgabenab-
zugs für die Zinsaufwendungen kommt es zu einer verstärkten ertragsunabhängigen Besteue-
rung, die sich vor allem im Krisenfall negativ auswirken kann. Diese Auswirkungen hängen 
von den genauen Spezifikationen der Zinsabzugsbeschränkung wie z. B. dem Vorhandenseins 
eines EBITDA-Vortrages ab. Zudem ist die entlastende Wirkung des Steuersystems in Krisen-
szenarien bei Ländern, die andere ertragsunabhängige Steuern aufweisen, generell geringer aus-
geprägt. 

Die Betrachtung der branchenspezifischen Belastungsunterschiede im Zeitablauf hat interes-
sante Zusammenhänge von Umsatzrentabilität und anderen betriebswirtschaftliche Kennzahlen 
wie der Personalintensität 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 Maße von steuerlichen Entlastungen profitiert hat. Dies ist jedoch auf spezifische 
Entwicklungen in einzelnen Mitgliedstaaten zurückzuführen. Insgesamt lässt sich keine ein-
heitliche Bevorzugung einzelner Wirtschaftszweige über alle Mitgliedstaaten hinweg erkennen. 
Unternehmen mit einer hohen Umsatzrentabilität profitieren grundsätzlich stärker von den Sen-
kungen der tariflichen Körperschaftsteuersätze. Die Höhe der Personalintensität spielt insbe-
sondere in Ländern mit Lohnsummensteuern eine entscheidende Rolle. 

Im Gegensatz zu den branchenspezifischen Modellunternehmen weisen die größenklassenspe-
zifischen Modellunternehmen eine hohe Homogenität bei den Erfolgs-/Bilanzkennzahlen auf. 
In diese Analyse wurden zudem größenklassenspezifische Steuersatztarife einbezogen. Bereits 
bei der Betrachtung der Durchschnittswerte hat sich angedeutet, dass die effektive Steuerbelas-
tung von Kleinstunternehmen stärker als bei anderen Unternehmensgrößenklassen gesunken 
ist. Dies bestätigt sich auch bei der Betrachtung einzelner Mitgliedstaaten: Mit Ausnahme von 
Großbritannien werden der gesamte Anwendungsbereich größenklassenspezifischer Steuers-
ätze, die an Größenkriterien wie Mitarbeiterzahlen und Umsatzerlösen anknüpfen, als auch der 
einkommensabhängige Geltungsbereich von niedrigeren Körperschaftsteuersätzen in vielen 
Mitgliedstaaten ausgeweitet. Auch in Mitgliedstaaten mit allgemeinen progressiven Körper-
schaftsteuersätzen profitieren Kleinstunternehmen generell stärker von einer Ausweitung der 
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Progressionsstufengrenzen, weil ein relativ höherer Teil des Jahresüberschusses 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 Körperschaft-
steuersätze 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, während unter Einbezug der Anteilseignerbesteuerung seit wenigen 
Jahren eine ansteigenden Effektivsteuerbelastung zu erkennen ist. Die weitere Verbreiterung 
der Bemessungsgrundlage durch Zinsabzugs- und Verlustverrechnungsbeschränkungen kann 
gerade in Krisenzeiten eine verstärkte ertragsunabhängige Besteuerung auslösen und ist daher 
insgesamt zu hinterfragen. 

Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass die Vorhersagen der klassischen Steuerwettbewerbsmo-
delle für die Entwicklungen der Unternehmensbesteuerung in der EU durchaus zutreffend 
sind.273 Neben dem „Race To The Bottom“ bei der Unternehmensbesteuerung an sich wurde 
zudem die Verlagerung der Steuerbelastung auf eher immobile natürliche Personen aufgezeigt. 
Es ist zusätzlich darauf hinzuweisen, dass bei den quantitativen Belastungsrechnungen z. B. 
keine steuerlichen Präferenzregime wie die im folgenden Kapitel 4 angesprochenen Patentbo-
xen berücksichtigt werden konnten, sodass die Effektivsteuerbelastungen unter Umständen 
noch geringer ausfallen können. 

Bisher muss davon ausgegangen werden, dass sich die festgestellte Entwicklung in naher Zu-
kunft in ähnlicher Weise fortsetzen wird. So gibt es innerhalb der EU mehrere Mitgliedstaaten, 
die seit 2015 ihre Körperschaftsteuersätze weiter gesenkt haben. Beispielhaft sind hier die Sen-
kungen in den Jahren 2016 und 2017 in Dänemark, Spanien oder Italien zu nennen.274 Auch der 
Austritt Großbritanniens aus der EU könnte zu einer neuen Dynamik im Steuerwettbewerb in-
nerhalb der EU führen. So soll der Körperschaftsteuersatz bis zum Jahr 2020 von 20% auf 17% 
gesenkt werden und nach dem Ausscheiden aus der EU beabsichtigt Großbritannien stets den 
niedrigsten Körperschaftsteuersatz unter den zwanzig wirtschaftsstärksten Ländern der Welt zu 
haben.275 Zusätzlich haben die USA eine umfassende Steuerreform mit Steuersatzsenkungen in 
Aussicht gestellt, die den Steuerwettbewerb insgesamt und damit auch innerhalb der EU weiter 
intensivieren könnte. So konnte nach der letzten Steuersatzsenkung in den USA im Jahr 1986 
ein drastisches Absinken der Körperschaftsteuersätze in vielen Ländern beobachtet werden.276 

Insgesamt ist die bisherige Situation in der EU von einem starken Steuerwettbewerb geprägt, 
der sich sowohl innerhalb der EU als auch durch gesonderte Entwicklungen in Großbritannien 
oder den USA in Zukunft weiter verschärfen könnte. In Anbetracht der abnehmenden Möglich-
keiten für weitere Verbreiterungen der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage, die be-

                                                 
273 Vgl. Bucovetsky/Wilson (1991); Oates (2001). 
274 Dänemark und Spanien haben im Jahr 2016 ihre Körperschaftsteuersätze von 24,5% auf 22% bzw. von 28% 

auf 25% gesenkt. In Italien kommt ab dem Jahr 2017 ein Körperschaftsteuersatz 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 Öffentlichkeit, dass Unternehmen ihren gerechten Anteil zum Steuerauf-
kommen beitragen, ist es fraglich, ob dieser Zustand für die Mitgliedstaaten zukunftsfähig sein 
kann.277 Dies gilt auch angesichts der Tatsache, dass Unternehmen immer weniger national 
agieren und sich die Unternehmensbesteuerung diesen Veränderungen langfristig anpassen 
muss.278 Eine bessere Option wäre es daher, eine stärkere 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 Europäischen Ge-
richtshofs auf steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen 
anhand des exemplarischen Urteils Cadbury/Schweppes 

 

4.1 Einleitung 

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

Nachdem im vorigen Kapitel die Steuerbelastungen bei einer nationalen Geschäftstätigkeit im 
Fokus der Betrachtung standen, sollen in diesem Kapitel die grenzüberschreitende 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 AEUV und der Kapitalverkehrsfreiheit nach Art. 63 AEUV zu beachten, die vor allem bei 
grenzüberschreitenden Geschäftstätigkeiten relevant sind. Demnach darf ein Mitgliedstaat we-
der die Geschäftstätigkeit eines Unternehmens aus einem anderen Mitgliedstaat im eigenen 
Staatsgebiet (Inbound-Investition) noch die ausländische Geschäftstätigkeit eines inländischen 
Unternehmens in einem anderen Mitgliedstaat (Outbound-Investition) gegenüber einer rein na-
tionalen Geschäftstätigkeit benachteiligen. 

Grundsätzlich ist die EU-Kommission dafür zuständig, die Einhaltung des EU-Rechts in den 
Mitgliedstaaten zu überwachen. Verstößt 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 anhängig.279 Ändert 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 müssen 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 über die Vereinbarkeit 
steuerlicher Regelungen mit dem EU-Recht sowohl bei Vertragsverletzungs- als auch bei Vor-
abentscheidungsverfahren beim EuGH.280 

Aufgrund dieser Tatsache kommt der Rechtsprechung des EuGH bei grenzüberschreitenden 
Geschäftstätigkeiten eine besondere Bedeutung für die Unternehmensbesteuerung in der EU 
zu.281 Nach Auffassung der EU-Kommission hat der EuGH durch seine Rechtsprechung am 
meisten dazu beigetragen, Hindernisse für grenzüberschreitende Geschäftstätigkeiten abzu-
bauen.282 Der Einfluss wird zusätzlich dadurch verstärkt, dass sich nach einem Urteil und in 

                                                 
279 Vgl. Europäische Kommission (2016j). 
280 Vgl. für eine Übersicht über die Bedeutung beider Wege Lyal (2015). 
281 Bis heute hat der EuGH über 250 Urteile bezüglich direkter Steuern getroffen. Diese lassen sich einer regel-

mäßig aktualisierten Liste der EU-Kommission entnehmen. Vgl. Europäische Kommission (2016b). 
282 Vgl. Europäische Kommission (2001a), S. 309. 
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Abhängigkeit der Reaktion des Mitgliedstaates nicht nur steuerliche Änderungen für grenzüber-
schreitende Geschäftstätigkeiten ergeben können, sondern auch für nationale Geschäftstätig-
keiten. Im Hinblick auf die Unternehmens- bzw. Körperschaftsteuern überwacht der EuGH ins-
besondere, ob grenzüberschreitende Geschäftstätigkeiten gegenüber nationalen Geschäftstätig-
keiten benachteiligt werden. In der juristischen Literatur werden sowohl einzelne konkrete Ur-
teile wie auch die Herangehensweise des EuGH insgesamt regelmäßig intensiv diskutiert und 
kritisiert.283 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 gewährleistet werden 
kann. 

4.1.2 Zielsetzung und Gang der Untersuchung 

In der folgenden Untersuchung soll die mögliche ökonomische Dimension von Urteilen des 
EuGH im Bereich der Unternehmensbesteuerung genauer beleuchtet werden, die trotz des gro-
ßen 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.284 Dieser Zustand widerspricht jedoch dem aus der ökonomischen Wohlfahrtstheorie ab-
geleiteten Ziel, dass steuerliche Regelungen Investitionsentscheidungen nicht verzerren sollen, 
um eine Allokationseffizienz zu gewährleisten (internationale Steuerneutralität).285 Zugleich 
finden sich Hinweise auf das Ziel der Steuerneutralität indirekt im EU-Recht in den Regelungen 
des AEUV wieder. Die Gründung und Vollendung des Europäischen Binnenmarktes nach Art. 
26 Abs. 1 AEUV als eines der Hauptziele der EU soll durch eine konsistente Wirtschaftspolitik 
in den Mitgliedstaaten unterstützt werden, die nach Art. 26 Abs. 2 AEUV letztendlich zu einem 
„Raum ohne Binnengrenzen“ führen soll. Konkreter soll nach Art. 120 AEUV „ein effizienter 
Einsatz der Ressourcen“ durch die Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaaten gefördert werden, 
wodurch sich ein Zusammenhang zu der Forderung nach einer wohlfahrtsmaximierenden Steu-
erneutralität ergibt.286 Da die direkten Steuern grundsätzlich aber einen Kompetenzbereich der 
einzelnen Mitgliedstaaten darstellen, ergibt sich ein Spannungsfeld, dessen mögliche Durchset-
zung und Interpretation im Verantwortungsbereich des EuGH liegt. 

Im Fokus bisheriger Arbeiten zu möglichen ökonomischen Effekten der EuGH-Rechtsprechung 
im Bereich der Unternehmensbesteuerung stand zumeist die Frage, welchen Konzepten der in-
ternationalen Steuerneutralität die Rechtsprechung des EuGH eher folgt.287 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. Europäische Kommission (2001a), S. 8-10; Elschner/Vanborren (2010), S. 577; Endres et al. (2013), S. 

505; Europäische 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. Schön (2015), S. 272. 
287 Vgl. Graetz/Warren Jr (2006), S. 1216-1219; Mason/Knoll (2012), S. 1041-1045; Schön (2015), S. 277. Für 

andere Politikbereiche wie die öffentliche Gesundheitsversorgung gibt es bereits umfassende Analysen hin-
sichtlich der ökonomischen Effekte der EuGH-Rechtsprechung. Vgl. z. B. Paulus et al. (2002) sowie 
Tridimas/Tridimas (2002). 
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systematische Analyse bezüglich möglicher ökonomischer Konsequenzen der EuGH-Recht-
sprechung wurde von De la Feria/Fuest unternommen, die dazu ein theoretisches Modell an-
wenden.288 Diese zeigen, dass die durch die Besteuerung ausgelösten ökonomischen Verzer-
rungen von Investitionsentscheidungen nach einem Urteil des EuGH auch ansteigen können.289 
Dabei sind die möglichen 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 beiträgt. Um dieser Frage umfassend nachzugehen, 
sind neben den direkten Reaktionen der Mitgliedstaaten auf die EuGH-Rechtsprechung zudem 
mögliche weitere Rechtsänderungen 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 schränkte der EuGH die Anwendbarkeit von Regeln zur Hinzurechnungs-
besteuerung innerhalb der EU erheblich ein.290 Grundsätzlich sind Regelungen zur Hinzurech-
nungsbesteuerung dazu gedacht, Gewinne ausländischer Tochtergesellschaften aus spezifi-
schen, hochmobilen Tätigkeiten der (höheren) Steuerbelastung im Sitzstaat der Muttergesell-
schaft zu unterwerfen. Es wird dabei implizit vermutet, dass diese Tätigkeiten hauptsächlich 
aus steuerlichen Motiven in Niedrigsteuerländer verlagert werden. Nach Ansicht des EuGH 
steht eine solche Regelung nur in Übereinstimmung mit der Niederlassungsfreiheit nach 
Art. 49 AEUV, wenn sie nur auf eine „rein künstliche Gestaltung”291 angewendet wird, die kei-
nerlei ökonomische Aktivität entfaltet (z. B. Briefkastenfirma). Nach diesem Urteil mussten 
alle Mitgliedstaaten mit einer Hinzurechnungsbesteuerung ihre Gesetze entsprechend den Vor-
gaben des EuGH anpassen.292 

Neben diesen direkten Reaktionen hat die reduzierte Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung innerhalb der EU die Möglichkeiten zur Einführung neuer Steueranreize für alle Mit-
gliedstaaten erheblich erweitert. Die Hinzurechnungsbesteuerung schränkte 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 Möglichkeiten zur 
Anziehung von ausländischen Investitionen durch neue Steueranreize wurden offensichtlich 
sofort von mehreren Mitgliedstaaten genutzt. Besonders die in den vergangenen Jahren in meh-
reren EU-Mitgliedstaaten eingeführten 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. Europäischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04. 
291 Europäischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 68 
292 Das Urteil des EuGH hatte zudem Auswirkungen auf die Hinzurechnungsbesteuerung der Staaten des Europä-

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 Berücksichtigung der EWR-
Mitgliedstaaten Bräutigam et al. (2017). 
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können als direkte Konsequenz der eingeschränkten Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung gesehen werden. Patentboxen erlauben einen geringeren Steuersatz für Einkünfte aus 
immateriellen Wirtschaftsgütern wie z. B. für Lizenzgebühren aus der Nutzungsüberlassung 
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 für erworbene Patente zusätzlich die Analyse von 
Zweitrundeneffekten. Sowohl für die Hinzurechnungsbesteuerung als auch für die Patentboxen 
für erworbene Patente ist es empirisch belegt, dass sie für Investitionsentscheidungen von Un-
ternehmen relevant sind.293 Darin ist ein erster Beitrag der Untersuchung zu sehen. Zusätzlich 
wurden sowohl die Hinzurechnungsbesteuerung wie auch die Patentboxen sehr intensiv im 
Rahmen des BEPS-Projekts der OECD diskutiert, das sich gegen eine übermäßige Gewinnver-
lagerung multinationaler Unternehmen durch das Ausnutzen legaler Steuervermeidungsmög-
lichkeiten richtete.294 Die daraus entstandenen Empfehlungen wurden in dem im Jahr 2016 von 
der EU-Kommission vorgestellten Maßnahmenpaket zur Bekämpfung von Steuervermeidung 
aufgegriffen.295 Die von der OECD und der EU-Kommission beschlossenen Maßnahmen für 
die zukünftige Ausgestaltung der Hinzurechnungsbesteuerung und der Patentboxen können 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. 

Für die Analyse wird die Methode von Devereux/Griffith zur Messung von Effektivsteuerbe-
lastungen angewandt, da diese den Einbezug der hier relevanten grenzüberschreitenden Dimen-
sion erlaubt. Die Effektivsteuerbelastungen werden dabei für 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 gründende Tochter-
gesellschaft gekauft wird, ohne dass danach eine eigenständige Weiterentwicklung erfolgt. Es 
werden ausschließlich Lizenzeinkünfte durch eine Weiterlizensierung erwirtschaftet. Neben 
dem zusätzlichen Einbezug der grenzüberschreitenden 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.296 Im betrachteten 
Zeitraum von 2004 bis 2014 werden vier unterschiedliche Szenarien betrachtet (mit/ohne Hin-
zurechnungsbesteuerung und mit/ohne Patentboxen). 

                                                 
293 Vgl. für die Hinzurechnungsbesteuerung Altshuler/Hubbard (2003); Ruf/Weichenrieder (2012); 

Egger/Wamser (2015). Für die Wirkung von Patentboxen, die auch erworbene Patente einschließen, vgl. 
Griffith et al. (2014), S. 20-22; Dudar et al. (2015), S. 22; Alstadsæter et al. (2015), S. 21. 

294 Vgl. OECD (2013); OECD (2015d). 
295 Vgl. Europäische Kommission (2016a). Im internationalen Gebrauch wird vom „Anti Tax Avoidance Package“ 

gesprochen. 
296 Vgl. Devereux/Pearson (1995); Ruiz (2006); Elschner et al. (2011). 
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Zunächst wird in Abschnitt 4.2 auf die Verknüpfung zwischen der EuGH-Rechtsprechung und 
ökonomischen Konzepten der internationalen Steuerneutralität eingegangen. Anschließend er-
folgt in Abschnitt 4.3 eine detaillierte Beschreibung der Hinzurechnungsbesteuerung in den 
betrachteten Ländern von 2004 bis 2014 und der Auswirkungen des Cadbury-Schweppes Ur-
teils. Zusätzlich wird auf die Hauptmerkmale derjenigen Patentboxen eingegangen, die auch 
erworbene Patente umfassen. In Abschnitt 4.4 wird das Devereux/Griffith-Modell für den be-
trachteten grenzüberschreitenden Fall sowie die Implementierung der Hinzurechnungsbesteue-
rung und der Patentboxen näher beschrieben. Die Berechnungsergebnisse werden in Abschnitt 
4.5 präsentiert, während in Abschnitt 4.6 eine Diskussion der Ergebnisse erfolgt. 

4.2 Anwendung von ökonomischen Steuerneutralitätskonzepten auf die EuGH-
Rechtsprechung 

4.2.1 Zusammenhang zwischen EuGH-Rechtsprechung und dem Binnenmarktziel der 
EU 

Eine umfassende Beurteilung der EuGH-Rechtsprechung aus ökonomischer Sicht verlangt zu-
nächst eine Analyse, ob sich ökonomische Konzepte der internationalen Steuerneutralität auf 
die Vorgehensweise des EuGH bei steuerlichen Streitfragen ohne weiteres übertragen lassen. 
Von dieser Analyse ist auch abhängig, ob sich die Effekte der EuGH-Rechtsprechung nur unter 
ökonomischen Gesichtspunkten beurteilen lassen oder ob sich zusätzlich beurteilen lässt, in-
wieweit der Ansatz des EuGH zum Binnenmarktziel nach dem AEUV in der EU beiträgt. Bei 
der Beantwortung dieser Fragen werden zugleich zwei weitere Teilbereiche berührt: Dies be-
trifft einerseits die generelle Herangehensweise des EuGH, die in der juristischen Literatur teil-
weise kritisch gesehen wird.297 Andererseits gibt es im Bereich der ökonomischen Literatur eine 
breite und kontroverse Diskussion um adäquate Konzepte der internationalen Steuerneutrali-
tät.298 Da der Hauptbeitrag in der Verknüpfung beider Themenbereiche liegt, wird der juristi-
sche Ansatz des EuGH im Folgenden nicht weiter hinterfragt und die Verwendung der Neutra-
litätskonzepte orientiert sich nach einer Vorstellung der gebräuchlichsten Konzepte an der be-
reits existierenden Literatur. 

Um mögliche Verletzungen des EU-Rechts zu identifizieren, prüft der EuGH Benachteiligun-
gen von grenzüberschreitenden Aktivitäten, wozu in aller Regel ein Vergleichspaar zwischen 
einer rein nationalen und einer grenzüberschreitenden Tätigkeit gebildet wird.299 Bei Investiti-
onen nationaler Unternehmen in andere EU-Mitgliedstaaten prüft das Gericht, ob diese Out-
bound-Investitionen im Vergleich zu nationalen Investitionen schlechter gestellt sind. Bei In-
vestitionen von ausländischen Unternehmen in einen Mitgliedstaat (Inbound-Investitionen) 

                                                 
297 Vgl. die Nachweise in Fn. 283 sowie zusätzlich Van Thiel (2008). 
298 Vgl. zuletzt z. B. Devereux et al. (2015). 
299 Vgl. Kube et al. (2016), S. 254. 
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wird geprüft, ob ausländische Unternehmen gegenüber einheimischen Unternehmen benachtei-
ligt werden.300 Mit diesem Vorgehen konzentriert sich der EuGH auf mögliche benachteili-
gende Maßnahmen, die den Grundfreiheiten des AEUV widersprechen.301  

Die Vorgehensweise des EuGH könnte zunächst dazu verleiten, einen Zusammenhang zu den 
Konzepten der Kapitalexport- und Kapitalimportneutralität herzustellen. Die Umsetzung der 
Kapitalexportneutralität verlangt eine gleiche steuerliche Belastung von Outbound-Investitio-
nen und nationalen Geschäftstätigkeiten, während die Kapitalimportneutralität die gleiche steu-
erliche Belastung aller Inbound-Investitionen voraussetzt.302 Daher werden in einigen Arbeiten 
die Begriffe Kapitalexport- und Kapitalimportneutralität zur Beschreibung der Vorgehensweise 
EuGH verwendet.303 Allerdings herrscht ein übereinstimmender 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 ursprünglichen Bedeutung als Steuerneutralitätsbe-
griff.304 Dieses Verständnis lässt sich aus der langjährigen Rechtsprechung des EuGH ableiten, 
nach denen unterschiedliche steuerliche Belastungen in unterschiedlichen Mitgliedstaaten zu 
akzeptieren sind und eine Angleichung der nationalen Körperschaftsteuersysteme nicht im 
Mandat des EuGH liegt.305 Da eine vollständige kapitalexportneutrale Besteuerung z. B. auch 
die Besteuerung ausländischer Gewinne nach inländischen Gewinnermittlungsvorschriften ver-
langen würde306 und dies nicht vom EuGH angestrebt wird, sind die Begriffe Kapitalexport- 
und Kapitalimportneutralität zur Beschreibung der EuGH-Rechtsprechung nur in einem enge-
ren Sinne zu interpretieren.  

Der Abbau von konkreten steuerlichen Hindernissen für Inbound- und Outbound-Investitionen 
durch den EuGH entspricht zugleich der ersten Stufe des von De la Feria/Fuest aus den EU-
Verträgen abgeleiteten Modells, das die EuGH-Rechtsprechung als mittelbaren Beitrag zur Er-
reichung des Binnenmarktzieles sieht.307 Die Abschaffung von grenzüberschreitenden Hinder-
nissen soll auf lange Sicht zur Steuerneutralität und gleichen Wettbewerbsbedingungen führen, 
die damit zur Vollendung des Binnenmarktes beitragen.308 Wie bereits erläutert, lässt sich dies 
aufgrund des vom EuGH selbst festgelegten Rahmens, der z. B. unterschiedliche Steuersätze in 
den Mitgliedstaaten akzeptiert, nicht erreichen. De la Feria/Fuest weisen allerdings auf einen 
bisher wenig beachteten Punkt hin: Aufgrund der unterschiedlichen Reaktionsmöglichkeiten 
auf ein Urteil in den Mitgliedstaaten kann sich zwar ein Abbau grenzüberschreitender Hinder-

                                                 
300 Vgl. Terra/Wattèl (2012), S. 460. 
301 Wie bereits erläutert 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/Führich (2009), S. 259; Mason/Knoll (2012), S. 1020; Schön 

(2015), S. 277. 
304 Vgl. Ruf (2008), S. 72; Graetz/Warren Jr (2012), S. 1159; Mason/Knoll (2012), S. 1021. 
305 Vgl. die ständige 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 können die steuerlichen Verzerrungen im Binnenmarkt jedoch zu-
nehmen.309 Insgesamt lässt sich der direkte Einfluss des EuGH zur Herstellung einer Steuer-
neutralität somit nur schwer beurteilen.310 Der EuGH initiiert allerdings die Rechtsänderungen 
in den Mitgliedstaaten. Daher kann nur eine umfassende Analyse, die neben den von der EuGH-
Rechtsprechung angestoßenen Rechtsänderungen mögliche weitere Reaktionen in den Mit-
gliedstaaten einschließt, Aussagen darüber erlauben, inwieweit der EuGH zu einer höheren 
Steuerneutralität innerhalb der EU beiträgt. 

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

Seit vielen Jahren gibt es intensive Diskussionen, welche ökonomischen Konzepte für die in-
ternationale Steuerneutralität 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 über alle 
Mitgliedstaaten erreicht werden soll. Steuerliche Regelungen, die diesem Ziel entgegenstehen, 
sollen langfristig beseitigt werden.311 Der Idealzustand der optimalen Verteilung von Ressour-
cen über alle Mitgliedstaaten, bei dem keine zusätzlichen Erträge durch die Reallokation von 
Mitteln innerhalb des Binnenmarkts mehr erwirtschaftet werden können, 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.312 

Traditionell wird das Konzept der Kapitalexportneutralität (KEN) als eine notwendige Bedin-
gung zur Erreichung der Produktionseffizienz gesehen.313 Wie im Abschnitt 4.2.1 bereits er-
wähnt, erfordert eine kapitalexportneutrale Besteuerung eine einheitliche Besteuerung in- und 
ausländischer Geschäftstätigkeiten. Gestattet ein Land zusätzlich eine unbegrenzte Anrechnung 
der im Ausland gezahlten Steuern auf die inländische Steuerlast, so wird sich für alle Investiti-
onen mit einer gleichen Vorsteuerrendite die gleiche Nachsteuerrendite unabhängig vom Inves-
titionsstandort ergeben (Standortneutralität). Dadurch ist die Investitionsentscheidung nicht 
mehr von Steuern beeinflusst und der Zustand der Produktionseffizienz kann unter bestimmten 
Bedingungen erreicht werden.314 Eine kapitalexportneutrale Besteuerung kann zwar unilateral 
und ohne eine weitergehende Angleichung von Gewinnermittlungsvorschriften und Steuersät-
zen eingeführt werden, aber die Produktionseffizienz wird sich nur einstellen, sofern alle Mit-
gliedstaaten konsequent der KEN folgen. Praktische Probleme bei der Durchsetzung der KEN 
können 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. Europäische Kommission (2001a), S. 15. 
312 Für ähnliche Erläuterungen 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 ausländischen Tochtergesellschaften einer inlän-
dischen Muttergesellschaft ergeben.315 

Ein anderes klassisches internationales Steuerneutralitätskonzept ist die Kapitalimportneutrali-
tät (KIN). Ein kapitalimportneutrales System besteuert Investitionen in einem Land stets gleich 
und damit unabhängig vom Sitzstaat des Investors. Dies soll innerhalb eines Marktes zu glei-
chen Wettbewerbsbedingungen für alle Unternehmen führen, womit implizit von einer räumli-
chen Separierbarkeit einzelner Märkte ausgegangen wird.316 Gleiche Wettbewerbsbedingungen 
können aber nur gewährleistet werden, sofern die Gewinne nichtansässiger Investoren in ihrem 
Ansässigkeitsstaat freigestellt werden und nicht noch einer weiteren Besteuerung unterlie-
gen.317 Die KIN kann daher nur verwirklicht werden, wenn alle Mitgliedstaaten ausländische 
Gewinne freistellen sowie ansässige und nichtansässige Investoren gleich behandeln. 

Eine einseitig an der KIN ausgerichtete Steuerpolitik würde noch zu keiner Produktionseffizi-
enz innerhalb der EU führen. Die KIN gewährleistet nur, dass sich für alle Investoren in einem 
Mitgliedstaat die gleiche Nachsteuerrendite ergibt. Sie gewährleistet hingegen nicht, dass sich 
aus Blick eines in einem bestimmten Mitgliedstaat ansässigen Investors die gleiche Nachsteu-
errendite für seine Investitionen in alle anderen Mitgliedstaaten ergibt, da er sich unterschied-
lichen Steuersätzen und Bemessungsgrundlagenvorschriften gegenübersieht. Erst durch eine 
Vollharmonisierung von Steuersätzen und Bemessungsgrundlagen würden sich die gleichen 
Nachsteuerrenditen für alle Investitionsstandorte herausbilden und zu einer Standortneutralität 
führen.318 In diesem Zustand wären sowohl KEN als auch KIN als erfüllt anzusehen. 

Den Zielen der EU wohnt neben der Erreichung der Produktionseffizienz zur Steigerung der 
Gesamtwohlfahrt auch die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen innerhalb eines Mit-
gliedstaates für ansässige und nichtansässige Unternehmen durch die Diskriminierungsverbote 
inne. Das gleichzeitige Erreichen beider Ziele würde grundsätzlich eine Vollharmonisierung 
der Steuersysteme erfordern.319 In Anbetracht der nicht harmonisierten und sehr unterschiedli-
chen Besteuerungsvorschriften sowie der hohen Eigenverantwortlichkeit der Mitgliedstaaten 
im Bereich der Unternehmensbesteuerung lässt sich dies nur sehr schwer erreichen. Ebenso 
ergeben sich aus dem EU-Recht keine unmittelbaren Vorgaben, ob ausländische Einkünfte frei-
zustellen sind oder ein vollständiges Anrechnungsverfahren zu implementieren ist, sodass in 
dieser Hinsicht kein einheitliches System der KEN oder KIN in der EU verwirklicht werden 
muss.320 Ausgehend von einem theoretischen Idealzustand lässt sich allerdings untersuchen, 
inwieweit die tatsächlichen steuerlichen Bedingungen in der EU von den Zielmarken „gleiche 
Wettbewerbsbedingungen“ und „Standortneutralität“ und damit indirekt auch der Erreichung 
der Produktionseffizienz 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 Vgl. kritisch dazu Schön (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 Steuersätze, der Methode zur Behandlung ausländischer Ein-
künfte oder eine Harmonisierung der Gewinnermittlungsvorschriften auf die steuerlichen Ver-
zerrungen von Investitionsentscheidungen bei Inbound- und Outbound-Investitionen in der EU 
auswirken würden und inwieweit dadurch die Steuerneutralität und die Produktionseffizienz 
innerhalb des Binnenmarkts gestärkt werden würde.321 Ähnliche 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 repräsentativer Investitionen fir-
menspezifische Auswirkungen abgeschätzt wurden.322 Anhand von Berechnungen für den Zeit-
raum 1998 bis 2009 zeigen Elschner et al., dass sich die Besteuerungsniveaus nationaler und 
grenzüberschreitender Investitionen im Lauf der Zeit angenähert haben und steuerliche Verzer-
rungen von Investitionsentscheidungen zurückgegangen sind.323 

Es ist darauf hinzuweisen, dass die bisherigen Aussagen zur internationalen Steuerneutralität 
stets nur für bestimmte Fallkonstellationen gelten. Soll die Produktionseffizienz auch unter dem 
Einbezug der persönlichen Einkommensbesteuerung der Kapitalgeber erreicht werden, zeigen 
Devereux/Pearson und Devereux, dass dazu eine Vollharmonisierung der Unternehmensbe-
steuerung nötig ist.324 Zusätzlich hängen die Aussagen zur Produktionseffizienz davon ab, ob 
man von Unternehmensneugründungen oder Unternehmensübernahmen325 sowie von einem 
substituierenden oder komplementären Zusammenhang von inländischen und ausländischen 
Investitionen326 ausgeht.  

Trotz dieser Beschränkungen wird im Folgenden dem Ansatz in der bisher bestehenden Litera-
tur gefolgt und Maßgrößen 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 für Outbound- und Inbound-Investitionen gezeigt 
werden können und es dadurch möglich ist, sachgerecht die Komplexität internationaler Steu-
ereffekte in einer Welt nicht harmonisierter Steuersätze und Steuerbemessungsgrundlagen zu 
beurteilen. Die gleichzeitige Berücksichtigung von KEN und KIN hat jedoch den Nachteil, dass 
sich der Optimalzustand verschiedener Szenarien unter Berücksichtigung der Komplexität der 
internationalen Besteuerung nicht einfach identifizieren lässt, da sich KEN und KIN oft entge-
gengesetzt verhalten. Um diesem entgegenzuwirken, werden im Folgenden eine Reihe von ver-
schiedenen (kontrafaktischen) Szenarien über eine lange Zeitperiode analysiert und die Ergeb-
nisse sorgfältig interpretiert. Dies ermöglicht es, die Auswirkungen der EuGH-Rechtsprechung 
und der Reaktionen in den Mitgliedstaaten auf die internationale Steuerneutralität in der EU 
sachgerecht zu beurteilen. 

                                                 
321 Vgl. Devereux/Pearson (1995). 
322 Vgl. Europäische Kommission (2001a), S. 150-175; Devereux/Loretz (2010). 
323 Vgl. Elschner et al. (2011). Ruiz (2006) betrachtet einen längeren 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 „Kapitaleignerneutralität“ entwickeln. Da-

nach soll sichergestellt werden, dass bei Unternehmensübernahmen stets der effizienteste Kapitalgeber zum 
Zug kommt. Auf Schwächen und Ähnlichkeiten 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. für einen Überblick Becker/Fuest (2011b); Spengel (2013). 
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4.3 Qualitativer Überblick zur Hinzurechnungsbesteuerung und den Patentboxen 
von 2004-2014 

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

4.3.1 Hinzurechnungsbesteuerung 

4.3.1.1 Sinn und Zweck der Hinzurechnungsbesteuerung 

Die meisten Länder nutzen die Hinzurechnungsbesteuerung als Maßnahme gegen eine übermä-
ßige Nutzung von Niedrigsteuerländern zur Steuervermeidung.327 Allgemein erlaubt das Tren-
nungsprinzip der internationalen Besteuerung multinationalen Unternehmen das Ausnutzen 
von Besteuerungsunterschieden zwischen verschiedenen Staaten, indem Tochtergesellschaften 
im Ausland gegründet und die ausländischen Gewinne dort thesauriert werden.328 Greifen aber 
die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung, so werden die Gewinne der ausländischen 
Tochtergesellschaft im Sitzstaat der Muttergesellschaft mit dem höheren Steuersatz besteuert.  

Die Zielsetzung der Hinzurechnungsbesteuerung hängt dabei davon ab, ob Dividendenerträge 
einer ausländischen Tochtergesellschaft im Inland grundsätzlich freigestellt oder unter Anrech-
nung der im Ausland gezahlten Steuern in die inländische Bemessungsgrundlage einbezogen 
werden.329 Bei einem Anrechnungssystem wie es in den USA zu finden ist, richtet sich die 
Hinzurechnungsbesteuerung grundsätzlich gegen eine übermäßige Thesaurierung von Gewin-
nen bei ausländischen Tochtergesellschaften.330 Dabei kann es für Länder auch vorteilhaft sein, 
von einer effektiven Anwendung ihrer Hinzurechnungsbesteuerung abzusehen, um die Wettbe-
werbsfähigkeit einheimischer Unternehmen im Ausland nicht zu gefährden.331 Werden, wie in 
den meisten Mitgliedstaaten der EU, ausländische Dividenden grundsätzlich freigestellt, so ist 
der Zweck der Hinzurechnungsbesteuerung eher als Strafbesteuerung gewisser schädlicher aus-
ländischer Tätigkeiten zu sehen.332 

Eine generelle Bedingung für 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 hauptsächlich in zwei Dimensionen. Die erste Dimension ist die Definition des Ein-
kommens, für das die Hinzurechnungsbesteuerung greift. Falls der „Gesamtansatz“ zur Anwen-
dung kommt, wird das gesamte Einkommen, das von einer ausländischen Tochtergesellschaft 
generiert wird, bei der Muttergesellschaft besteuert. Beim „Transaktionsansatz“ werden ledig-
lich spezifische Einkunftsarten, die aus sogenannten passiven Geschäftstätigkeiten stammen 

                                                 
327 Vgl. Dahlberg/Wiman (2013), S. 21; Endres/Spengel (2015), S. 339-342. 
328 Vgl. Graetz (2003), S. 217. 
329 Vgl. Brähler (2007), S. 10. 
330 Vgl. Engel (2000), S. 1534-1541. 
331 Vgl. Brauner/Herzfeld (2013), S. 783 
332 Vgl. für Deutschland z. B. Rödder (2009), S. 874; Haarmann (2011), S. 567. 
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und z. B. Lizenz- und Zinseinkünfte darstellen können, 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 Ansätze unterscheiden. Sofern der „Mindeststeueransatz“ genutzt wird, legen die 
Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung des Sitzstaates der Muttergesellschaft ein explizi-
tes Mindestniveau der Besteuerung fest. Die tatsächliche Steuerbelastung im ausländischen 
Staat darf in diesem Fall nicht unterhalb eines festgelegten Prozentsatzes der hypothetischen 
Steuerbelastung liegen, die bei Durchführung der Investition im Sitzstaat der Muttergesellschaft 
angefallen wäre. Im Gegensatz zu dieser expliziten Definition werden bei Anwendung des 
„Staatenansatzes“ offizielle Listen von den Regierungen herausgeben, die explizit aufführen, 
für welche Staaten die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung gelten bzw. nicht gelten 
(Schwarze Liste/Weiße Liste). Subsidiär verlangen Länder mit Weißen Listen oftmals zusätz-
lich die Erfüllung 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 Umständen 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 Kompatibilität der Hin-
zurechnungsbesteuerung in Großbritannien mit EU-Recht entscheiden.333 Im betreffenden Fall 
hatte ein britisches, multinationales Unternehmen (Cadbury-Schweppes) zwei Tochtergesell-
schaften in Irland, von denen eine substantielle Einkünfte passiver Art erzielte. Vor dem Urteil 
des EuGH wurden die britischen Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung auf die Ein-
künfte 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.334 Der EuGH stellte fest, dass Regelungen zur 
Hinzurechnungsbesteuerung grundsätzlich zulässig sind, allerdings nur auf komplett künstliche 
Gestaltungen angewandt werden dürfen, die keiner wirklichen wirtschaftlichen Tätigkeit im 
Ansässigkeitsstaat nachgehen.335 Als Beispiele wurden explizit Briefkastenfirmen genannt. 
Eine breite Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung einzig aufgrund des niedrigen Niveaus 
der Besteuerung einer Tochtergesellschaft in einem anderen Mitgliedstaat verstoße gegen die 
Niederlassungsfreiheit. Der Auslandsgesellschaft müsse eine umfassende Möglichkeit einge-
räumt werden, Nachweise für ihre tatsächliche wirtschaftliche Tätigkeit zu erbringen.336 Falls 
eine Tochtergesellschaft einer tatsächlichen wirtschaftlichen Tätigkeit nachgehe, könnten Mit-
gliedstaaten die Hinzurechnungsbesteuerung trotz einer möglicherweise erheblich geringeren 
Steuerlast nicht anwenden. Nach übereinstimmender Auffassung in der Literatur hat diese Ent-

                                                 
333 Vgl. Europäischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04. 
334 Vgl. Europäischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 13-20. 
335 Vgl. Europäischer Gerichtshof (2006), Urteil vom 12. September 2006, C-196/04, Rn. 66-69. 
336 Vgl. Europäischer 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 eingeschränkt337 und zugleich die Attraktivität von Niedrigsteuerländern in der EU als In-
vestitionsstandort erhöht.338 Diese Vermutung wird empirisch von Ruf/Weichenrieder belegt, 
die für den Zeitraum nach dem EuGH-Urteil einen erheblichen Anstieg der Investitionen von 
deutschen multinationalen Unternehmen in Niedrigsteuerländer innerhalb der EU im Vergleich 
zu Ländern außerhalb der EU finden.339 

4.3.1.3 Überblick über die Hinzurechnungsbesteuerung und Reaktionen nach dem Urteil 

Von 2004 bis 2014 wurden Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung durchgängig in zehn 
Mitgliedstaaten angewandt. Griechenland hat entsprechende Regelungen im Jahr 2014 einge-
führt.340 Tabelle 4.1 gibt einen detaillierten Überblick der länderspezifischen Regelungen zur 
Hinzurechnungsbesteuerung von 2004 bis 2014 und zeigt zudem die Reaktionen der Mitglied-
staaten auf das Urteil des EuGH auf.341 Sieben Länder folgen dem Mindeststeueransatz bei der 
Definition der Niedrigbesteuerung in ausländischen Staaten. Drei Länder folgen dem Staaten-
ansatz, wobei diese Länder durchweg eine Mindestbesteuerung als subsidiäre Voraussetzung 
vorsehen.342 In der betrachteten Zeitperiode haben zwei Länder (Dänemark und Italien) ihren 
Ansatz zur Definition der Niedrigbesteuerung geändert. 

Abgesehen von der kürzlich eingeführten Hinzurechnungsbesteuerung in Griechenland nehmen 
alle Länder die tatsächliche Steuerbelastung im Sitzstaat der Tochtergesellschaft als Ausgangs-
punkt für die Beurteilung der Niedrigbesteuerung. Hinsichtlich der Definition, was ein „akzep-
tables“ Maß an Niedrigbesteuerung ist, gibt es eine große Bandbreite an absoluten und relativen 
Grenzen. Drei Länder (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 inländischen, hypothetischen Steuerbelastung. Diese Grenzen verändern sich 
über die Zeit gesehen nur geringfügig. Mit Ausnahme von Deutschland und Spanien ist in fast 
allen Ländern die vollständige Anrechnung von ausländischen Steuern auf die inländische Steu-
erbelastung möglich.343 

 

  

                                                 
337 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. Schön (2001); Lang (2002); Helminen (2005); Fontana (2006).  

338 Vgl. Barry/Healy-Rae (2010), S. 132. 
339 Vgl. Ruf/Weichenrieder (2013). 
340 In Polen wurden Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung 2015 eingeführt. 
341 Die Informationen zur Hinzurechnungsbesteuerung basieren zu einem großen 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 für die Körperschaftsteuer nach § 12 AStG, nicht jedoch auf die Ge-

werbesteuer möglich. In Spanien ist statt einer Anrechnung nur ein Abzug der ausländischen Steuern möglich. 
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Als Reaktion auf die Entscheidung des EuGH im Jahr 2006 führten die meisten Mitgliedstaaten 
einen Ausnahmetatbestand mit Hinblick auf andere EU-Mitgliedstaaten ein und folgten damit 
einer Empfehlung des Europäischen Rates.344 In Deutschland wurde z. B. der § 8 Abs. 2 AStG 
neu eingeführt, der dem Steuerpflichtigen eine umfassende Möglichkeit zum Nachweis einer 
tatsächlichen wirtschaftlichen Tätigkeit einräumt. Die Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-
steuerung im EU-Kontext wurde in den meisten Ländern somit auf komplett künstliche Gestal-
tungen beschränkt. Nur Dänemark ging einen anderen Weg, indem die Regelungen zur Hinzu-
rechnungsbesteuerung auf nationale Tochtergesellschaften ausgeweitet wurden. Demnach ist 
für eine Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung in Dänemark ausschließlich das Einkom-
men der Tochtergesellschaft maßgebend, das dadurch wie eine verpflichtende Konzernbesteu-
erung wirkt.345 

4.3.2 Patentboxen für erworbene Patente 

In den vergangenen Jahren sind Patentboxen innerhalb der EU verstärkt aufgekommen. Patent-
boxen bieten grundsätzlich niedrigere Steuersätze für Einkünfte an, die aus geschütztem 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 europäische Mit-
gliedstaaten Patentboxen eingeführt.346 

Patentboxen unterscheiden sich in vielen Punkten in ihrer Ausgestaltung. So gibt es Unter-
schiede, inwieweit neben Patenten andere immaterielle Wirtschaftsgüter wie Lizenzen oder Ge-
brauchsmuster von der Patentbox erfasst sind. Ein sehr detaillierten Überblick über die Eigen-
schaften der Patentboxen in Europa lässt sich Evers et al. entnehmen.347 Diese berechnen zudem 
effektive Durchschnittssteuerbelastungen (EATR) unter Anwendung des Devereux/Griffith-
Modells für ein selbstentwickeltes Patent.348 Neben selbstentwickelten Patenten können in man-
chen Ländern von Dritten erworbene Patente im Rahmen einer Patentbox berücksichtigt werden 
und von steuerlichen Vergünstigungen profitieren. Da im Rahmen der vorliegenden Untersu-
chung die Investitionsentscheidung für eine Patent-Holding untersucht wird, die ein Patent von 
Dritten erwirbt und zusätzlich keine eigenständige Weiterentwicklung vornimmt, sind nur diese 
für die folgende Untersuchung von Relevanz. Eine solche breite Definition von Patentboxen 
findet sich in Frankreich, Luxemburg, Malta, Ungarn und Zypern.349 Die Verwendung des Be-
griffs „Patentbox“ bezieht sich im Folgenden ausschließlich auf Patentboxen, die auch erwor-
bene Patente ohne eine eigenständige Weiterentwicklung begünstigen.  

Die folgende Tabelle 4.2 zeigt für diese Länder relevante Größen wie den Steuersatz der Pa-
tentbox und den kombinierten Ertragsteuersatz für das Jahr 2014 auf.350 Zusätzlich wird noch 

                                                 
344 Vgl. Europäischer Rat (2010). Dies wird als „EWR-Ausnahme“ in Tabelle 4.1 bezeichnet, da auch Mitglied-

staaten des EWR ausgenommen werden mussten. 
345 Vgl. Rust (2008) zur genaueren Funktionsweise. Bisher ist nicht geklärt, ob durch diese Ausweitung eine Kom-

patibilität mit dem EU-Recht gewährleistet ist. Vgl.  Schmidt (2014). 
346 Vgl. die Länderübersichten in Alstadsæter et al. (2015), S. 30; Merrill (2016), S. 848. 
347 Vgl. Evers et al. (2015), S. 505-510. 
348 Vgl. Evers et al. (2015), S. 515-520. 
349 Vgl. Evers et al. (2015), S. 506; Dudar et al. (2015), S. 22; Alstadsæter et al. (2015), S. 30. 
350 Bei den kombinierten Ertragsteuersätzen werden sowohl die nominellen Körperschaftsteuersätze als auch Zu-

schlagsteuern und weitere Ertragsteuern berücksichtigt. 
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auf die Behandlung laufender Aufwendungen eingegangen. 351 Können laufende Aufwendun-
gen, die in Zusammenhang mit den Lizenzeinkünften stehen, dennoch zum regulären Körper-
schaftsteuersatz abgezogen werden (Bruttoansatz), so erhöht dies die Attraktivität der Patent-
box zusätzlich. 

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

Land 
Jahr der Imple-

mentierung 

Steuersatz der Pa-
tentbox in 2014     

(%) 

kombinierter Er-
tragsteuersatz in 

2014 (%)  

Behandlung lau-
fender Aufwen-

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 fünf Mitgliedstaaten liegen die Steuersätze im Rahmen der Patentbox über 50% unter-
halb der Höhe der kombinierten Ertragsteuersätze. Zypern und Malta gewähren sehr niedrige 
Steuersätze von 2,5% bzw. sogar 0%. Der Bruttoansatz ist lediglich in Ungarn zu finden, wäh-
rend in den meisten Ländern laufende Aufwendungen, die in Zusammenhang mit den Lizenz-
einkünften stehen, außerhalb der regulären Körperschaftsteuer zu erfassen sind (Nettoansatz). 

4.4 Methodik 

4.4.1 Betrachtete Investitionsentscheidung und mögliche 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 für 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 gründende 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.352 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 ausländische Tochterge-
sellschaft durchgeführt werden. Vernachlässigt man außersteuerliche Faktoren, sollte das Pa-

                                                 
351 Die Angaben zum regulären Steuersatz sind Spengel et al. (2016b) entnommen. Angaben zum vergünstigten 

Steuersatz für die Patentbox sowie zur Behandlung laufender Aufwendungen wurden aus Evers et al. (2015) 
übernommen. 

352 Die Besteuerung der Kapitalgeber der Muttergesellschaft wird im Folgenden nicht berücksichtigt. 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-
einkünfte am geringsten ist.353 Es wird angenommen, dass die Tochtergesellschaft ausschließ-
lich Einkünfte durch die Verwertung des gekauften Patents erzielt. Dieser Fall entfaltet einen 
gewissen Grad an wirtschaftlicher Tätigkeit, da die Verwaltung und Vertragsverhandlungen in 
Zusammenhang mit dem Patent gut ausgebildete Mitarbeiter sowie Büroräume und Büroaus-
stattung verlangen.354 

Abbildung 4.1: Betrachtete Investitionssituation 

 

In seinem Urteil hat der EuGH klargestellt, dass nur komplett künstliche Gestaltungen ohne 
jegliche wirtschaftliche Tätigkeit von der Hinzurechnungsbesteuerung in einem EU-Kontext 
getroffen werden dürfen.355 Umgekehrt bedeutet dies, dass die Hinzurechnungsbesteuerung vor 
dem Urteil des EuGH auch Investitionen betraf, die eine tatsächliche wirtschaftliche Tätigkeit 
wie die betrachtete Modellinvestition ausgeübt haben. Dass die Hinzurechnungsbesteuerung 
realwirtschaftliche Tätigkeiten von Unternehmen im Ausland möglicherweise negativ beein-
flusst hat, wurde für Deutschland empirisch von Egger/Wamser sowie Ruf/Weichenrieder be-
legt.356  

Die Besteuerungsfolgen der betrachteten Investition hängen hauptsächlich 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 Einkünfte lediglich im Sitzstaat der Muttergesellschaft besteuert und die nationalen Ge-
winnermittelungsvorschriften kommen zur Anwendung. Bei grenzüberschreitenden Investitio-
nen, bei der die ausländische Tochtergesellschaft das Patent erwirbt, müssen zwei verschiedene 
Ebenen der Besteuerung berücksichtigt werden. Zusätzlich kann die Finanzierung der Tochter-

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

Rolle, da der Erwerb des Patents von einem Dritten erfolgt. 
354 Die Investitionen in Länder mit Patentboxen müssen eine gewisse wirtschaftliche Substanz haben, um nach 

den nationalen Steuergesetzen der Länder in den Genuss der Patentboxregelung zu kommen. Vgl. Huibregtse 
et al. (2011). 

355 Siehe Abschnitt 4.3.1.2. 
356 Vgl. Egger/Wamser (2012); Ruf/Weichenrieder (2012); Egger/Wamser (2015). 

Tochtergesellschaft (Ausland)

Muttergesellschaft (Inland)

Patent

Eigen-
kapital

Dividende

Einkünfte aus der 
Patentverwertung
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gesellschaft eine Rolle spielen. Im Hauptfall wird zur Reduktion der Komplexität davon aus-
gegangen, dass die Muttergesellschaft die Tochtergesellschaft mittels einer Beteiligungsfinan-
zierung ausstattet.357  

Beim grenzüberschreitenden Fall werden die Einkünfte aus der Investition zunächst auf Ebene 
der Tochtergesellschaft besteuert. Der Nachsteuergewinn wird dann von der Tochtergesell-
schaft als Dividendenzahlung an die Muttergesellschaft ausgeschüttet. Diese Repatriierung 
kann zusätzliche Besteuerungsfolgen auslösen, sofern der Sitzstaat der Tochtergesellschaft 
Quellensteuern erhebt. Zusätzlich kommt es darauf an, wie die ausländischen Einkünfte und 
die ausländische Steuern im Sitzstaat der Muttergesellschaft behandelt werden. Hier ist vor al-
lem die Methode zur Vermeidung der Doppelbesteuerung entscheidend.358 Falls die Freistel-
lungsmethode zur Anwendung kommt, ist die Steuerbelastung auf Ebene der Tochtergesell-
schaft entscheidend für die Gesamtsteuerbelastung der Modellinvestition. In diesem Fall ist die 
Besteuerung im Sitzstaat der Muttergesellschaft unbeachtlich. 

Aufgrund dieser Zusammenhänge gibt es für multinationale Unternehmen starke Anreize, aus-
ländische 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 für die Einkünfte der ausländischen Tochtergesellschaft nach der Steuergesetzgebung im 
Sitzstaat der Muttergesellschaft berechnet. Dabei kann eine Entlastung für die im Ausland be-
reits gezahlten Steuern durch einen Anrechnungsmechanismus geschaffen werden, um eine 
Doppelbesteuerung zu vermeiden. 

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

4.4.2.1 Grundmodell für eine grenzüberschreitende Investition 

Das auf der neoklassischen Investitionstheorie basierende Modell zur Messung von Effektivs-
teuerbelastungen wurde für den nationalen Kontext bereits in Abschnitt 2.6.1 beschrieben. Für 
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 zurückgegriffen. Diese ist die relevante Maßgröße für die 
Standortentscheidung einer profitablen Investition.359 Wie bereits erläutert, erlaubt das De-
vereux/Griffith-Modell die Implementierung der nominellen Körperschaftsteuersätze sowie 
von Zuschlagsteuern und weiterer Steuern. Zusätzlich sind für die Betrachtung der Investition 

                                                 
357 Andere Finanzierungsmöglichkeiten werden in der Sensitivitätsanalyse in Abschnitt 4.5.5 betrachtet. Bei der 

Muttergesellschaft wird zur Vereinfachung davon ausgegangen, dass sie vollständig mit Eigenkapital finanziert 
ist. 

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

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

Neben dem nationalen Fall soll nun auch die Möglichkeit einer grenzüberschreitenden Investi-

tion einbezogen werden, die im Devereux/Griffith-Modell durch die Gründung einer Tochter-

gesellschaft im Ausland erfolgt. Bei der Berechnung der effektiven Steuerbelastung müssen 

nun zusätzlich Quellensteuern auf ausgeschüttete Dividendenerträge im Sitzstaat der Tochter-

gesellschaft sowie die Methode zur Vermeidung der Doppelbesteuerung im Ansässigkeitsstaat 

der Muttergesellschaft berücksichtigt werden. Die EATR für den grenzüberschreitenden Fall 
güEATR ergibt sich wiederum aus der normierten Differenz des Kapitalwerts vor Steuern *R  

und nach Steuern güR : 

 
1

*
/( )

gü
gü R R

EATR
p r





  (4.1) 

Gründet 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 grenzüberschreitenden 

Dividende berücksichtigt werden, die über den Parameter SQ  abgebildet wird.360 Für gü
SQR  als 

Kapitalwert nach Steuern einer Investition von S  in Q  gilt:361 
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  (4.2) 

In (4.2) wird implizit angenommen, dass die Tochtergesellschaft die Investition mit einbehal-

tenen Gewinnen finanziert. Wie im Grundmodell sind für die Berücksichtigung der anderen 

Finanzierungswege (Beteiligungs- und Fremdfinanzierung) weitere Modifikationsterme zu be-

rücksichtigen. Im Grundfall wird davon ausgegangen, dass die Muttergesellschaft die Tochter-

gesellschaft mittels einer Beteiligungsfinanzierung ausstattet. Für die Beteiligungsfinanzierung 

ist der Term ,gü BF
SQF  zu (4.2) zu addieren:362 

 
1

, SQgü BF
SQ

i
F

i


 


  (4.3) 

Für die Sensitivitätsanalyse in Abschnitt 4.5.5 wird zusätzlich die Möglichkeit der Fremdfinan-

zierung betrachtet. In diesem Fall bekommt die Muttergesellschaft in S  Zinseinkünfte in Höhe 

des Marktzinses i , während weitere Überschussgewinne der Tochtergesellschaft in Q  als Di-

vidende ausgeschüttet werden. Zur Behandlung der grenzüberschreitenden Zinszahlung ist ein 

weiterer Parameter SQ  zu erfassen. Insgesamt ist daher der Term ,gü FF
SQF  zu addieren:363 

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

und Freistellungssystemen. 
361 Für 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. 
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Den Berechnungen werden die folgenden ökonomischen Annahmen zugrunde gelegt, die sich 

an bisherigen Studien orientieren:364 

‐ Die Vorsteuerrendite des betrachteten hypothetischen Investitionsprojekt beträgt 

20%; 

‐ Der Realzins beträgt 5%, sodass sich unter Berücksichtigung einer Inflationsrate von 

2% ein Nominalzins von 7,1% ergibt; 

‐ Die ökonomische Abschreibung für das Patent beträgt 15,35%. 

4.4.2.2 Implementierung der IP-Boxen und der Hinzurechnungsbesteuerung 

Das Grundmodell nach Devereux/Griffith berücksichtigt weder Patentboxen noch die Hinzu-
rechnungsbesteuerung. Für die Implementierung der Patentboxen kann auf die umfangreichen 
Vorarbeiten von Evers et al. zurückgegriffen werden, die unter Anwendung der gleichen Me-
thodik bereits EATR unter Berücksichtigung von Patentboxen berechnet haben.365 Neben einer 
Berücksichtigung der ermäßigten Steuersätze für die Einkünfte aus der Verwertung des Patents 
spielt dabei die Behandlung der Abschreibungen eine Rolle. Für die Berechnungen der EATR 
unter Berücksichtigung 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 gelöst werden. Die 

Steuerbelastung für eine grenzüberschreitende Investition lässt sich mit gü
SQEATR  bezeichnen. 

Für die Entscheidung, ob die Hinzurechnungsbesteuerung des Landes S  für die grenzüber-

schreitende Investition in Q  zur Anwendung kommt, müssen die beiden nationalen Steuerbe-

lastungen SEATR  und QEATR  miteinander verglichen werden. Das geforderte Mindestniveau 

der Besteuerung im Ausland wird durch die länderspezifische relative Maßgröße SMin  festge-

legt, welche SEATR  und QEATR  miteinander verknüpft. In der EU reichen die relativen Schwel-

lenwerte von SMin  von 50% bis 75%.366 

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

Mitgliedstaates kommt, durch den folgenden Ausdruck beschrieben werden: 

 Q S SEATR EATR Min    (4.5) 

Ist QEATR  geringer als das geforderte Mindeststeuerniveau von S , wird die Hinzurechnungs-

besteuerung von S  angewandt. Die grenzüberschreitende Investition wird dann so besteuert, 

wie wenn sie in S  durchgeführt worden wäre. Dies führt dazu, dass die Investition mindestens 

                                                 
364 Vgl. z. B. Spengel et al. (2016b). 
365 Vgl. Evers et al. (2015), S. 510-512. 
366 In Ländern 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 Höhe von SEATR  trägt, da die nationalen Steuerregeln von S  relevant 

sind. Erlaubt S  die Steueranrechnung der in Q  bereits gezahlten Steuern, so beträgt die finale 

Steuerbelastung SEATR .367 Die finale Steuerbelastung für eine grenzüberschreitende Investi-

tion unter Berücksichtigung der Hinzurechnungsbesteuerung ( ,gü HZB
SQEATR ) lässt sich somit wie 

folgt formulieren:  

 
							wenn				

									wenn				
,

gü
SQ Q S Sgü HZB

SQ
S Q S S

EATR EATR EATR Min
EATR

EATR EATR EATR Min

   
 

  (4.6) 

Erlauben die Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung keine Steueranrechnung, so ent-

spricht die Steuerbelastung für die grenzüberschreitende Investition der Summe von SEATR  

und QEATR .368 

4.4.3 Szenarien 

Für eine umfassende Beurteilung der Auswirkungen des Cadbury-Schweppes Urteils auf die 
steuerlich bedingten Verzerrungen von Investitionsentscheidungen in der EU müssen sowohl 
die direkten Anpassungen bei den Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung als auch die 
neu aufgekommenen Präferenzregime für Einkünfte aus der Patentverwertung (Patentboxen für 
erworbene Patente) einbezogen werden. Dazu werden vier verschiedene Szenarien untersucht, 
aus denen schließlich Rückschlüsse auf die Auswirkungen der EuGH-Rechtsprechung auf die 
Steuerneutralität im Binnenmarkt gezogen werden können: 

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 ökonomischen Konzepte der KEN und KIN ver-
wendet.369 Mit Hilfe der EATR lässt sich zunächst untersuchen, inwieweit sich die Effektivs-
teuerbelastungen für nationale und grenzüberschreitende Investitionen voneinander unterschei-
den. Zusätzlich lässt sich mit Hilfe dieses Vorgehens die Variation grenzüberschreitender Ef-
fektivsteuerbelastungen für Outbound- und Inbound-Investitionen nachvollziehen. 

In der betrachteten Situation kann eine Muttergesellschaft für ihre grenzüberschreitende Inves-
tition aus 27 verschiedenen Ländern für eine Outbound-Investition wählen.370 Das idealisierte 
Konzept der KEN bzw. der Standortneutralität 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 ܵ. Demnach sind die in Q gezahlten Steuern stets voll anrechenbar. 
368 Dies ist der Fall in Ungarn. Für die Abzugsmethode, die in Spanien zur Anwendung kommt, kann die Steuer-

belastung im Fall der Hinzurechnungsbesteuerung durch   Q S Q SEATR EATR EATR EATR  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. 
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chen steuerlichen Belastungen unabhängig vom Ort ihrer Investition gegenübersieht. Hinsicht-
lich der Outbound-Investitionen müsste sich so für alle grenzüberschreitenden Investitionen die 
gleiche EATR ergeben und die daraus resultierende Standardabweichung müsste null betragen. 
Zusätzlich müsste die Höhe der Outbound-EATR für jedes mögliches Investitionsland identisch 
zu der EATR im nationalen Fall sein. 

Für die Analyse von Inbound-Investitionen wird das Konzept der KIN angewandt. Die KIN und 
somit absolut gleicher steuerlicher Bedingungen für alle Investoren wäre zunächst gegeben, 
sofern alle 27 Inbound-Investitionen in ein Land die gleiche EATR hätten. Rechnerisch müsste 
sich in diesem Fall eine Standardabweichung von null für Inbound-Investitionen ergeben. Zu-
sätzlich muss die EATR der Inbound-Investition der EATR von inländischen Investoren ent-
sprechen. 

In der folgenden Analyse werden beide Neutralitätskonzepte – 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 inländischen und grenzüberschreitenden EATRs für die Jahre 2004, 2007, 2010 und 
2014 präsentiert. Diese Zeitpunkte berücksichtigen 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 für die spätere Analyse und betrachtet weder Regelun-
gen zur Hinzurechnungsbesteuerung noch die Patentboxen. Dadurch wird auch der isolierte 
Einfluss der Hinzurechnungsbesteuerung bzw. der Patentboxen in der späteren Analyse deutli-
cher gemacht. Diese Analyse stellt zudem einen Anknüpfungspunkt zu anderen gängigen Stu-
dien unter Anwendung des Devereux/Griffith-Modells dar, in denen jedoch auf mehrere Anla-
gegüter zurückgegriffen wird und weder Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung noch Pa-
tentboxen Berücksichtigung finden.371 

Die nachfolgende Tabelle 4.3 enthält die EATR aller Länder für die Jahre 2004 und 2014 im 
Fall eines erworbenen Patents. In den meisten Ländern sinkt die inländische Steuerbelastung 
für diese Investition von 2004 bis 2014 beträchtlich.372 Dies zeigt sich im Absinken des unge-
wichteten Durchschnitts über alle betrachteten Länder, der von 26,12% in 2004 auf 22,01% in 
2014 absinkt. Die Standardabweichung der inländischen Steuerbelastungen sinkt von 7,82 in 
2004 auf 7,70 in 2014 ab, sodass sich nur eine leichte Konvergenz der nationalen Steuerbelas-
tungen für die betrachtete Investition ergibt. 

  

                                                 
371 Vgl. Spengel et al. (2016b). 
372 Dies entspricht den Ergebnissen früherer Studien für andere Investitionsgüter 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 grenzüberschreitender Geschäftstätigkeit für die Jahre 
2004 und 2014 im Fall eines erworbenen Patents 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) 

EATR 
national 

Durchschnitt  
grenzüberschreitend 

Standardabweichung  
grenzüberschreitend 

Outbound Inbound Outbound Inbound 
2004 2014 2004 2014 2004 2014 2004 2014 2004 2014 

AT 35,91 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 26,84 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 24,22 20,29 27,02 22,07 26,74 21,40 7,92 7,72 5,13 3,73
SI 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 5,52 3,61

Standard-
abweichung 

7,82 7,70         

Die grenzüberschreitenden Steuerbelastungen können den Spalten 3-6 der Tabelle 4.3 entnom-
men werden. Für die Outbound-Investitionen werden in Spalte 3 und 4 die durchschnittlichen 
Effektivsteuerbelastungen für alle 27 möglichen Investitionsstandorte im Ausland für ein be-
stimmtes Land angegeben. Die Zahlen stellen dabei wiederum jeweils den ungewichteten 
Durchschnitt dar. Für die Inbound-Investitionen wird in Spalte 5 und 6 der ungewichtete Durch-
schnitt für alle Steuerbelastungen für ein gegebenes Investitionsland berechnet, indem alle mög-
lichen anderen Länder als Herkunftsland der Muttergesellschaft betrachtet werden. Präziser 
ausgedrückt wird der Durchschnitt der Inbound-EATR für alle Herkunftsländer einer Investi-
tion für ein gegebenes Land ermittelt. Wie bei den nationalen Steuerbelastungen lässt sich hier 
ein beträchtliches Absinken der EATR von 2004 bis 2014 feststellen. Dies zeigt sich ebenso 
bei der Betrachtung der Durchschnittswerte über alle Länder (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 2014.373 Vergleicht man die Werte für 2004 und 2014 jeweils mit den nationalen 
Steuerbelastungen, fällt auf, dass der Unterschied zwischen nationalen und grenzüberschreiten-
den Steuerbelastungen von 3,31 Prozentpunkten in 2004 auf nur noch 1,07 Prozentpunkte in 
2014 abfällt. Dies kann zunächst als Hinweis für eine Angleichung der steuerlichen Bedingun-
gen im Binnenmarkt gesehen werden, da die Unterschiede in der EATR zwischen nationalen 
und grenzüberschreitenden Investitionen zunehmend geringer werden und steuerliche Faktoren 
für die Investitionsentscheidung damit weniger Relevanz haben sollten. Betrachtet man jedoch 
die Durchschnitte für die Inbound-EATR und Outbound-EATR in den einzelnen Ländern 
(Spalte 3-6) wird deutlich, dass die Mittelwerte über diese Durchschnitte das hohe Maß an He-
terogenität der Belastungsmaße verdecken.  

Dies zeigt sich bei der Betrachtung der Standardabweichungen für Inbound- und Outbound-In-
vestitionen auf Länderebene (Spalte 7-10 in Tabelle 4.3). Danach gibt es sehr hohe Unter-
schiede bei grenzüberschreitenden Investitionstätigkeiten in Abhängigkeit von dem Standort 
der Mutter- oder Tochtergesellschaft. Falls die KEN erfüllt wäre, müsste die Standardabwei-
chung für ein gegebenes Sitzland der Muttergesellschaft stets null betragen (Spalte 8 für das 
Jahr 2014). Dementsprechend müsste auch der Mittelwert der Standardabweichung über alle 
Länder null betragen (letzte Zeile der Spalten 8). In analoger Weise müsste die Standardabwei-
chung der Inbound-Investitionen für einen gegebenen Sitzstaat der Tochtergesellschaft null be-
tragen, sofern das Prinzip der KIN erfüllt wäre (Spalte 10 für das Jahr 2014).  

Weder KEN noch KIN können in 2014 als erfüllt angesehen werden, da die Standardabwei-
chungen für grenzüberschreitende Investitionen nicht null betragen. Die mittlere Standardab-
weichung für 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 für Inbound-Investitionen von 5,52 auf 3,61 ab (letzte Zeile der Spalten 9 und 10). In der 
Gesamtbetrachtung beider Neutralitätskonzepte bedeutet dies, dass die KIN über die Zeit ge-
stärkt wurde, während die ökonomischen Verzerrungen für Outbound-Investitionen nahezu un-
verändert geblieben sind und sich hinsichtlich der KEN somit keine Verbesserung über die Zeit 
ergeben hat. 

Die Bewegungen der inländischen und grenzüberschreitenden Steuerbelastungen können 
hauptsächlich mit zwei Trends in der europäischen Steuerpolitik in der EU erklärt werden. Zu-
nächst lässt sich generell ein Absinken der tariflichen Körperschaftsteuersätze für nahezu alle 
Länder seit 2004 und insbesondere für Länder mit anfänglich hohen Steuersätzen feststellen.374 
Dies führt zu niedrigeren nationalen EATRs. Zweitens kann die Reduktion der grenzüberschrei-
tenden EATR zusätzlich damit erklärt werden, dass einige Länder von der Anrechnungsme-
thode zur Freistellungsmethode bei der Behandlung ausländischer Dividendeneinkünfte über-
gegangen sind. In den letzten Jahren haben alle Länder mit Ausnahme von Irland die Freistel-
lungsmethode eingeführt.375 Dies erklärt den stetigen Rückgang der Standardabweichungen für 

                                                 
373 Die Mittelwerte der durchschnittlichen Inbound- und Outbound-EATRs aller Länder sind identisch, da sie auf 

der gleichen Gesamtanzahl an grenzüberschreitenden 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 Länder, die von der Anrechnungs- zur Freistellungsmethode übergegangen sind, waren 

Großbritannien im Jahr 2010 und Griechenland im Jahr 2011. Vgl. Spengel et al. (2016b), S. A-23. 
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die Inbound-Investitionen über die Zeit, da die Gesamtsteuerbelastung der grenzüberschreiten-
den Investition in diesem Fall nur von der Besteuerung im Sitzstaat der Tochtergesellschaft 
abhängt. Der Anstieg der Standardabweichung für die Outbound-Investitionen von 2010 bis 
2014, der Tabelle 4.4 zu entnehmen ist (Szenario 1), lässt sich mit der Erhöhung von Körper-
schaftsteuersätzen im Zuge der Staatsschuldenkrise in manchen Mitgliedstaaten erklären.376 
Die Entwicklung während der Krise spiegelt sich auch im Mittelwert der inländischen Steuer-
belastungen für das Szenario 1 wieder, da er von 2010 bis 2014 nicht in einem ähnlichen Maß 
wie zuvor zurückgeht. 

Im Folgenden wird untersucht, wie sich die nationalen und grenzüberschreitenden EATR än-
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 angestoßenen Rechtsänderungen auf 
die Steuerneutralität in der EU beurteilen. Die summarischen Ergebnisse der verschiedenen 
Szenarien werden in Tabelle 4.4 dargestellt und entsprechen den Mittelwerten über alle Länder, 
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 Steuerneutralität in der EU unter Berücksichtigung der nationalen Steuerge-

setze zu analysieren. Bereits bei der qualitativen Analyse der Hinzurechnungsbesteuerung in 

Abschnitt 4.3.1 wurde darauf hingewiesen, dass die meisten Länder nach dem Urteil des EuGH 

in der Rechtssache Cadbury-Schweppes eine Ausnahmeklausel für die Mitgliedstaaten zu ihren 

bestehenden Hinzurechnungsbesteuerungsregelungen einfügten. Dieser Ausnahmetatbestand 

schließt grenzüberschreitende Investitionen in alle Mitgliedstaaten von der Anwendbarkeit der 

Hinzurechnungsbesteuerung in der betrachteten Investitionssituation aus, da die Tochtergesell-

schaft annahmegemäß einer tatsächlichen wirtschaftlichen Tätigkeit 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.377 Dies 

macht die Relevanz der Hinzurechnungsbesteuerung über die Zeit unter Berücksichtigung der 

tatsächlichen Entwicklung der Besteuerungsregelungen in der EU deutlich. Da die Anwendbar-

keit der Hinzurechnungsbesteuerung zumeist von der relativen Differenz des inländischen und 

ausländischen Besteuerungsniveaus abhängt, sollte die Hinzurechnungsbesteuerung eine gerin-

gere Rolle spielen, wenn die nationalen Besteuerungsniveaus konvergieren. 

                                                 
376 Sieben der betrachteten Mitgliedstaaten haben ihren Körperschaftsteuersatz im Zeitraum von 2010 bis 2014 

erhöht, was eine gegensätzliche Entwicklung zu den vorherigen Jahren darstellt. Vgl. Spengel et al. (2016b), 
S. A-1 – A-4 

377 Zunächst werden nur Länder, die einem Mindeststeueransatz folgen, betrachtet. Daher sind Finnland, Italien 
(2004-2009), Schweden und Ungarn ausgeschlossen. Spanien wird ebenso nicht einbezogen, da Einkünfte aus 
der Verwertung von Patenten erst seit 2015 in die Hinzurechnungsbesteuerung einbezogen werden. Die Sensi-
tivitätsanalyse in Abschnitt 4.5.5 sowie A4.1 im Anhang zeigen die Ergebnisse für ein erweitertes Szenario 
auf, bei der von der Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbesteuerung auch in diesen Ländern ausgegangen wird. 
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Tabelle 4.4: Entwicklung der EATR (Mittelwerte) für nationale und grenzüberschreitende In-
vestitionen von 2004 bis 2014 für verschiedene Szenarien 

Jahr 

Mittelwert Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Outbound) 

Unterschied 
zu  

Szenario 1 

Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Inbound) 

Unterschied
zu 

Szenario 1 
nationale 

EATR 

 grenz-
überschrei-
tende EATR

    

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 ohne 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 24,40 6,62 -0,72 4,69 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 25,01 7,76 0,36 5,71 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 länderspezifischen 
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsmöglichkeiten. Der Mittelwert der 
durchschnittlichen grenzüberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt über alle grenzüberschreiten-
den EATRs dar (28 x 27 = 756 Fälle). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der 
28 Länder für Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1. 

Die Ergebnisse für das Szenario 2 können Tabelle 4.4 entnommen werden. Es wird deutlich, 

dass der Mittelwert der Standardabweichung für die Inbound-Investitionen höher ist, wenn die 

Hinzurechnungsbesteuerung greift, wie wenn sie nicht greift (Szenario 1).378 Die Differenz zwi-

schen den beiden Szenarien nimmt über die Zeit beträchtlich zu. So beträgt sie nur 0,17 in 2004 

und 1,41 Prozentpunkte in 2014. Dieses Ergebnis lässt sich mit dem allgemeinen Trend der 

Einführung von Freistellungssystemen erklären, die die Wirkungen der Hinzurechnungsbesteu-

erung mehr betonen.  

                                                 
378 A4.2 im Anhang enthält einen detaillierten Überblick mit der Anzahl der Länder, bei denen die Hinzurech-

nungsbesteuerung eines Landes unter den für die Berechnungen unterstellten Annahmen greift. 
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Greift die Hinzurechnungsbesteuerung, so hat die grenzüberschreitende Investition generell die 

gleiche Steuerbelastung wie die inländische Investition im Sitzstaat der Muttergesellschaft, so-

fern eine vollständige Anrechnung der im Ausland gezahlten Steuern erlaubt ist. Aus der Sicht 

des Sitzstaates der Tochtergesellschaft erhöht dies die Steuerbelastung der Inbound-Investition, 

da der Sitzstaat der Muttergesellschaft nun die Hinzurechnungsbesteuerung anwendet. Dies 

führt dazu, dass sich für die Inbound-Investitionen sehr unterschiedliche Steuerbelastungen er-

geben, sodass der Mittelwert der Standardabweichung für Inbound-Investitionen in diesem Sze-

nario sehr hoch ist. Dementsprechend entgegengesetzt sinkt der Mittelwert der Standardabwei-

chung für Outbound-Investitionen in allen Jahren leicht ab, sofern die Hinzurechnungsbesteu-

erung einbezogen wird. Insgesamt führt die Hinzurechnungsbesteuerung zu einer Stärkung von 

KEN und schwächt KIN deutlich. Zusätzlich führt die Hinzurechnungsbesteuerung auch dazu, 

dass sich zwischen dem Mittelwert der nationalen Steuerbelastungen und dem Mittelwert der 

grenzüberschreitenden Steuerbelastungen höhere Unterschiede ergeben. 

4.5.3 Ohne Hinzurechnungsbesteuerung und mit Patentboxen 

Im dritten Szenario wird das Aufkommen von Patentboxen für erworbene Patente einbezogen, 

da diese in der betrachteten Investitionssituation relevant sind und von der Beschränkung der 

Hinzurechnungsbesteuerung profitiert haben. Dieses Szenario ist aus zwei Gründen interessant: 

Erstens stellt es die tatsächliche steuerpolitische Entwicklung für die Jahre nach 2006 dar. In-

sofern werden auch genauere Effektivsteuermaße für 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 mögliche 

Reformoptionen zu evaluieren. 

Der Effekt der Patentboxen auf die Maßgrößen für 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 über dem Durch-

schnitt der betrachteten Ländergruppe liegt.379 Der Steuersatz von 21,34% für Einkünfte aus 

der Patentverwertung, der sich für 2014 der Tabelle 4.2 entnehmen lässt, ist demgegenüber als 

durchschnittlich anzusehen und könnte daher insgesamt eher zu einer Angleichung der steuer-

lichen Belastungen in der EU führen. Im Gegensatz dazu steht z. B. Zypern, das mit einem 

tariflichen Körperschaftsteuersatz von 12,5% allgemein als Niedrigsteuerland gilt und im Rah-

men der Patentbox sogar nur einen Steuersatz von 2,5% erhebt. Dies würde im Vergleich zum 

EU-Durchschnitt klar zu einer Verzerrung nach unten beitragen und in einer höheren Stan-

dardabweichung münden. Aufgrund dieser unterschiedlichen Ausgangsbedingungen in den be-

trachteten Ländern mit Patentboxen können vorab keine klaren Aussagen getroffen werden, ob 

deren Aufkommen zu einer Annäherung oder zu einer größeren Differenz der Effektivsteuer-

belastungen führt. 

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 für Outbound- bzw. Inbound-Investitionen ist 

unter Einbezug der Patentboxen im Jahr 2014 um 1,05 Prozentpunkte bzw. 0,20 Prozentpunkte 

höher als im Ausgangsfall. Das Aufkommen der Patentboxen für gekaufte Patente hat folglich 

nicht zu einer Konvergenz der steuerlichen Belastungen zwischen den Mitgliedstaaten geführt, 

sondern die Unterschiede weiter verstärkt. Zusätzlich sinkt der Durchschnitt der inländischen 

EATR signifikant auf 18,22% ab, gleichzeitig erhöht sich jedoch die Differenz zum Durch-

schnitt für die grenzüberschreitenden Investitionen im Vergleich zum Basisszenario geringfü-

gig. 

Ein zusammenfassender Vergleich von Szenario 1, Szenario 2 und Szenario 3 ermöglicht einen 

umfassenden Überblick über die Wirkungen der EuGH-Rechtsprechung und der Reaktionen in 

den Mitgliedstaaten auf die Steuerneutralität. Szenario 3 (HZB–/PBOX+) beschreibt die finale 

Situation nach dem Urteil im Jahr 2006 unter Berücksichtigung von Zweitrundeneffekten in 

den Mitgliedstaaten (d.h. Patentboxen für erworbene Patente). Durch die Betrachtung der 

Zweitrundeneffekte werden die erweiterten Möglichkeiten des Steuerwettbewerbs für die Mit-

gliedstaaten nach dem Urteil berücksichtigt. Im Gegensatz dazu kann Szenario 1 (HZB–

/PBOX–) als zwischenzeitliche Konsequenz des EuGH-Urteils ohne Berücksichtigung der 

Zweitrundeneffekte durch die Einführung 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 für 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 gestärkt und somit 

eine stärkere Wettbewerbsneutralität erreicht, da sich für dieses kontrafaktische Szenario z. B. 

für 2014 eine um 1,41 Prozentpunkte geringere Standardabweichung für Inbound-Investitionen 

als in Szenario 1 ergibt. Berücksichtigt man aber die entsprechenden Zweitrundeneffekte in den 

Mitgliedstaaten, lässt sich erkennen, dass diese die Steuerneutralität im Binnenmarkt gestört 

haben. Die mittlere Standardabweichung für die Outbound-Investitionen im Szenario 3 (mit 

Zweitrundeneffekten) sind im Vergleich zu Szenario 1 (nur Anpassung der Hinzurechnungsbe-

steuerung) um 1,05 Prozentpunkte höher. Auch die Standardabweichung für die Inbound-In-

vestitionen ist um 0,20 Prozentpunkte höher. Demnach haben die steuerlich bedingten Verzer-

rungen der Investitionsentscheidungen nach dem Aufkommen der Patentboxen für erworbene 

Patente insgesamt zugenommen. Insofern hat die vom EuGH initiierte Einschränkung der Hin-

zurechnungsbesteuerung langfristig nicht zu einer höheren Steuerneutralität im Binnenmarkt 

geführt. 

4.5.4 Mit Hinzurechnungsbesteuerung und mit Patentboxen 

Im vierten Szenario wird zusätzlich von einer erneuten Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbe-

steuerung ausgegangen. Man könnte dies als hypothetische Wiedereinführung der Hinzurech-

nungsbesteuerung mit ihrer ursprünglichen Wirkungsweise in die heutige Steuerwelt betrach-

ten. Aus der Interpretation der Ergebnisse für Szenario 3 ist bekannt, dass das Aufkommen der 

Patentboxen für gekaufte Patente sowohl für Outbound- wie auch für Inbound-Investitionen zu 

höheren Standardabweichungen geführt hat.  
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Die Ergebnisse für das nun betrachtete Szenario (HZB+/PBOX+) zeigen deutlich, dass eine 

Wiedereinführung der Hinzurechnungsbesteuerung kein geeignetes Mittel wäre, um die nega-

tiven Auswirkungen der Patentboxen auf die Steuerneutralität im Binnenmarkt zu kompensie-

ren. Die mittlere Standardabweichung für Inbound-Investitionen würde im Vergleich zu Sze-

nario 3, das die finale Situation nach dem Urteil beschreibt, um 1,40 Prozentpunkte höher liegen 

und damit zu höheren steuerlichen Verzerrungen bei der Betrachtung von Inbound-Investitio-

nen führen. Auch im Vergleich zum Basisszenario (HZB–/PBOX–) ergeben sich für die In-

bound-Investitionen in diesem Szenario höhere Werte bei der Standardabweichung. Ebenso 

würde eine Wiedereinführung für Outbound-Investitionen nur einen sehr geringen positiven 

Effekt für die KEN erzeugen, wenn man die Jahre 2010 und 2014 der Szenarien 1 und 4 be-

trachtet. Eine Wiedereinführung der Hinzurechnungsbesteuerung würde zudem zu höheren Dif-

ferenzen zwischen dem Mittelwert für inländische und grenzüberschreitende EATR führen. 

4.5.5 Sensitivitätsanalyse  

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 Gültigkeit besitzen, werden für alle drei Dimensionen Sensitivitätsanalysen 
durchgeführt. 

In einer ersten Sensitivitätsanalyse werden die Annahmen bezüglich der Anwendung der Hin-
zurechnungsbesteuerung geändert. Bisher wurde hier ein sehr strenges Maß angelegt und Län-
der mit einem Staatenansatz wurden grundsätzlich ausgeschlossen. Zumeist haben diese Länder 
jedoch eine bestimmte Niedrigsteuerschwelle als subsidiäres Kriterium, die nun als relevantes 
Kriterium für die Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung herangezogen wird.380 Daher 
werden für die betrachtete Investitionssituation jetzt zudem die Regelungen zur Hinzurech-
nungsbesteuerung für Finnland, Italien, Schweden, Spanien und Ungarn einbezogen. A4.1 im 
Anhang zeigt, dass die Hauptaussagen unverändert bleiben, wenn man die Hinzurechnungsbe-
steuerung in einem erweiterten Länderkreis einbezieht. Im Vergleich zu den bisherigen Ergeb-
nissen wird der negative Effekt der Hinzurechnungsbesteuerung auf die KIN nochmals stärker 
betont, wenn mehr Länder ihre Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung anwenden.381 Da-
her sind die Standardabweichungen für Inbound-Investitionen bedeutend höher 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 Veränderungen der Vorsteuer-
rendite und konvergiert für hohe Vorsteuerrenditen gegen den tariflichen Steuersatz.382 A4.4 

                                                 
380 Siehe die qualitative Übersicht in Tabelle 4.1. 
381 Tabelle A4.3 im Anhang enthält einen detaillierten Überblick mit der Anzahl der Länder, bei denen die Hin-

zurechnungsbesteuerung eines Landes in diesem erweiterten Anwendungsbereich greift. 
382 Siehe die Abschnitte 2.4.4.1 und 5.2.1. 
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und A4.5 im Anhang zeigen die Ergebnisse für die verschiedenen Szenarien bei angenommenen 
Vorsteuerrenditen von 15% und 25%. Bei einer Vorsteuerrendite von 15% (25%) sind die 
EATR generell nur sehr geringfügig niedriger (höher) im Vergleich zu den Ergebnissen in Ta-
belle 4.4, bei denen eine Vorsteuerrendite von 20% zugrunde gelegt wurde. Die Hauptaussagen 
bleiben auch hier unverändert. Die Einführung der Patentboxen für erworbene Patente als 
Zweitrundeneffekt in den Mitgliedstaaten führt zu einer Verschlechterung bei KEN und KIN, 
da die Standardabweichungen in beiden Dimensionen höher als z. B. in Szenario 1 sind. Eine 
Wiedereinführung der Hinzurechnungsbesteuerung wie sie in Szenario 4 angenommen wird, 
zeigt weiterhin keine klare Dominanz gegenüber dem derzeitigen Zustand (Szenario 3). 

Als dritte Sensitivitätsanalyse wird die Annahme aufgegeben, dass die Tochtergesellschaft voll-
ständig mit Beteiligungskapital finanziert ist. Andere Finanzierungsmöglichkeiten wie die 
Fremdfinanzierung können für grenzüberschreitende Investitionen von Niedrigsteuerländern in 
Hochsteuerländer 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. Für die Sensiti-
vitätsanalyse wird davon ausgegangen, dass stets der Finanzierungsweg für die grenzüber-
schreitende Investition gewählt wird, der zu den geringsten steuerlichen Belastungen führt. 
Dazu werden für 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 Sensitivitätsanalyse weiterhin gültig 
sind, da sich hier wiederum höhere Standardabweichungen in beiden Dimensionen für das dritte 
Szenario (HZB–/PBOX+) im Vergleich zum Basisszenario ergeben. Die EATR wie auch die 
Standardabweichung für alle Szenarien weisen insgesamt niedrigere Werte als in den Aus-
gangsberechnungen auf. Dies lässt sich mit der vorher beschriebenen Vorteilhaftigkeit der 
Fremdfinanzierung bei Tochtergesellschaften in Hochsteuerländern erklären, die insgesamt zu 
einer Annäherung der steuerlichen Belastungen führen. 

4.6 Diskussion der Ergebnisse und steuerpolitische Implikationen 

Insgesamt hat die Untersuchung mögliche negative Effekte der EuGH-Rechtsprechung auf die 
steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen innerhalb des Binnenmarktes offen-
gelegt. Es wurde deutlich, dass der EuGH die Rechtsänderungen zwar initiiert, die Wirkung auf 
die Steuerneutralität im Binnenmarkt jedoch hauptsächlich von den Reaktionen in den Mit-
gliedstaaten abhängt. Im Fall Cadbury-Schweppes zeigt sich dies anhand der Zweitrundenef-
fekte durch das Aufkommen der Patentboxen für erworbene Patente. Mit Hilfe des De-
vereux/Griffith-Modells wurden für verschiedene kontrafaktische Szenarien Abweichungen 
von einem theoretischen Idealzustand berechnet, in dem die Steuerbelastungen für alle Out-
bound-Investitionen und Inbound-Investitionen identisch sein sollten. Dies würde einer gleich-
zeitigen Erreichung der Kapitalexport- und Kapitalimportneutralität entsprechen. Anhand der 
unterschiedlichen Abweichungen der verschiedenen Szenarien von diesem Idealzustand lassen 
sich Schlussfolgerungen für die Steuerneutralität im Binnenmarkt ziehen. 
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Ohne die Entscheidung des EuGH wäre die Anwendbarkeit der Hinzurechnungsbesteuerung 
für die betrachtete Investitionssituation nicht eingeschränkt worden und die steuerlichen Vor-
teile einer Patentbox für gekaufte Patente wären effektiv verhindert worden. Für dieses kontra-
faktische Szenario (mit Hinzurechnungsbesteuerung, ohne Patentbox) lässt sich hinsichtlich der 
Kapitalimportneutralität eine merkliche Verbesserung über die Zeit feststellen, während die 
Werte für die Kapitalexportneutralität weitgehend unverändert bleiben. Für das Szenario un-
mittelbar nach dem Urteil des EuGH (ohne Hinzurechnungsbesteuerung, ohne Patentbox) zei-
gen die Berechnungen, dass der EuGH lediglich die Kapitalimportneutralität gestärkt hat. Steu-
erliche Verzerrungen bei Outbound-Investitionen haben hingegen zugenommen und widerspre-
chen somit dem Ziel der Kapitalexportneutralität. Berücksichtigt man zusätzlich noch die 
Zweitrundeneffekte und damit die langfristigen Folgen des EuGH-Urteils (ohne Hinzurech-
nungsbesteuerung, mit Patentbox) sind die steuerlichen Verzerrungen beider Maßgrößen sehr 
hoch: Die Kapitalexportneutralität weist den schlechtesten Wert aller betrachteter Szenarien auf 
und auch die Standardabweichung für Inbound-Investitionen, die für die Beurteilung der Kapi-
talimportneutralität relevant ist, ist z. B. höher als im Szenario ohne Hinzurechnungsbesteue-
rung und ohne Patentbox. In der Gesamtbetrachtung hat die vom EuGH initiierte Einschrän-
kung der Hinzurechnungsbesteuerung somit nur die Kapitalimportneutralität gestärkt und unter 
Einbeziehung der Zweitrundeneffekte zu höheren steuerlichen Verzerrungen von Investitions-
entscheidungen beigetragen. 

Da das Szenario ohne die Hinzurechnungsbesteuerung, aber mit den Patentboxen die tatsächli-
che Situation nach dem Urteil darstellt und steuerliche Verzerrungen innerhalb des Binnen-
markts stärker betont werden, soll abschließend auf mögliche Reformoptionen eingegangen 
werden. Hierzu kann auf Vorschläge der OECD zurückgegriffen werden, die im finalen Bericht 
des BEPS-Projekts näher erläutert wurden.383 

Eine erste Reformoption wäre die neuerliche Ausdehnung der Hinzurechnungsbesteuerung auf 
ihren ursprünglichen Anwendungsbereich. Demnach würde nicht allein der Nachweis einer tat-
sächlichen wirtschaftlichen Tätigkeit in einem anderen Mitgliedstaat ausreichen, um der Hin-
zurechnungsbesteuerung zu entgehen. In der Aktion 3 des BEPS-Projekts sollten effektive Re-
gelungen für die Hinzurechnungsbesteuerung entwickelt werden. Im finalen Endbericht zu die-
ser Aktion wird zunächst anerkannt, dass eine Ausweitung der Hinzurechnungsbesteuerung 
aufgrund des Urteils des EuGH zu rechtlichen Problemen innerhalb der EU führen könnte.384 
Als möglicher Ausweg wird eine einheitliche Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung auf 
inländische und ausländische Tochtergesellschaften vorgeschlagen, da dies nach Auffassung 
der OECD nicht als eine Benachteiligung grenzüberschreitender Geschäftstätigkeiten vom 
EuGH aufgefasst werden würde.385 Diese Ausweitung auf inländische Tochtergesellschaft ent-
spricht dem Ansatz, dem bereits die dänischen Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung 
folgen. Allerdings werden hier vielfach Zweifel hinsichtlich der Vereinbarkeit mit dem EU-
Recht geäußert.386 Unabhängig von der fraglichen rechtlichen Zulässigkeit würde eine solche 

                                                 
383 Vgl. OECD (2015d), S. 13f. 
384 Vgl. OECD (2015c), S. 17. 
385 Vgl. OECD (2015c), S.17f. Vgl. zur genaueren Beschreibung der Funktionsweise Rust (2008), S. 498-500. 
386 Vgl. Schmidt (2014); Schmidt (2016), m.w.N. 
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Wiedereinführung nicht zu einer umfassenden Reduzierung der steuerlichen Verzerrungen im 
Binnenmarkt beitragen. Die Berechnungen für das Szenario mit Hinzurechnungsbesteuerung 
und mit Patentboxen (Szenario 4) zeigen zwar eine Stärkung der Kapitalexportneutralität, 
schwächen aber die Kapitalimportneutralität. Daher erscheint diese Reformoption von eher 
zweifelhaftem Nutzen zu sein.387 Die im Juli 2016 vom Europäischen Rat in der Steuervermei-
dungsbekämpfungsrichtlinie festgelegte Regelung für die Hinzurechnungsbesteuerung ist da-
her zu begrüßen, da sie grundsätzlich keine Ausweitung der Hinzurechnungsbesteuerung vor-
sieht.388 

Als zweite Reformoption könnte die Zulässigkeit von Patentboxen für erworbene Patente ein-
geschränkt werden. Dies entspricht dem sogenannten modifizierten Nexus-Ansatz, der im End-
bericht zur Aktion 5 des BEPS-Projekts von der OECD vorgeschlagen wurde.389 Einkünfte aus 
der Verwertung von erworbenen Patenten, bei denen keine eigenständige Weiterentwickelung 
erfolgt, sollen demnach generell vom Anwendungsbereich der Patentboxen ausgeschlossen 
werden. Der prozentuale Anteil, nach denen die Einkünfte aus der Patentverwertung von den 
Vergünstigungen der Patentbox profitieren können, soll sich nach dem Verhältnis 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 eigenständige Weiterentwicklung nicht genutzt werden kann.390 Die 
Ergebnisse für dieses Szenario ohne Hinzurechnungsbesteuerung und ohne Patentboxen (Sze-
nario 1) erscheinen vorzugswürdig, da im Vergleich zum momentanen Zustand (ohne Hinzu-
rechnungsbesteuerung, mit Patentbox) sowohl die Kapitalexportneutralität als auch die Kapi-
talimportneutralität gestärkt werden würde. Insgesamt würde diese Reformoption somit steuer-
liche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen im Binnenmarkt reduzieren. Insofern sind 
die Anstrengungen vieler Mitgliedstaaten zu begrüßen, ihre Patentboxen entsprechend den Vor-
gaben des modifizierten Nexus-Ansatzes anzupassen. Laut einem aktuellen Bericht eines Gre-
miums des Europäischen Rates haben mittlerweile bis auf Frankreich alle Mitgliedstaaten den 
modifizierten Nexus-Ansatz weitgehend implementiert.391 

Zusammengefasst hat die EuGH-Rechtsprechung zu einer Rechtsänderung geführt, die auf-
grund der Reaktionen in den Mitgliedstaaten langfristig zu höheren steuerlichen Verzerrungen 
von Investitionsentscheidungen geführt hat. Durch die nun im internationalen Konsens be-
schlossene Anpassung der Patentboxen werden diese Verzerrungen reduziert und die Steuer-
neutralität im Binnenmarkt gestärkt. 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 zusätzlich daraufhin, dass multinationale Unternehmen mit Standortverlagerun-

gen reagieren könnten, um durch die Ausführung einer aktiven statt passiven Tätigkeit im Ausland einer ver-
schärften Hinzurechnungsbesteuerung zu entgehen. 

388 Vgl. Europäischer Rat (2016), S. 11f. 
389 Vgl. OECD (2015a); OECD (2015b), S. 26-28. 
390 Daran ändert auch der vorgesehene 30% Aufschlag auf die qualifizierenden Ausgaben für angefallene An-

schaffungskosten nichts. Sofern ausschließlich die Anschaffungskosten anfallen, betragen die qualifizierenden 
Ausgaben null und der Aufschlag hat keinen Effekt. 

391 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 Stärkung 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 abschließend ein Vorschlag für eine verstärkte 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 für das Funktionieren des Binnenmarktes durch 
die Reduktion der steuerlichen Verzerrungen von Investitionsentscheidungen erzielt werden 
können. Grundsätzlich erfordert eine stärkere Koordinierung der Mitgliedstaaten im Bereich 
der direkten Steuern die Zustimmung aller Mitgliedstaaten nach Art. 115 AEUV.392 

Insgesamt kann die EU auf eine sehr lange Historie von Versuchen zurückblicken, Rechtsvor-
schriften im Bereich der direkten Steuern zu harmonisieren. Bereits 1962 wurde im Rahmen 
des Neumark-Berichts eine weitgehende Harmonisierung von Körperschaft- und Einkommen-
steuersystemen gefordert, die 1970 (van den Tempel-Bericht) und 1990 (Ruding-Bericht) weit-
entwickelt wurden.393 Seit 2001 konzentrieren sich die Bemühungen vor allem auf die Schaf-
fung einer GKKB, die als wichtiges Ziel zur Stärkung des Binnenmarktes und als möglicher 
Stimulator für Investition und Wachstum gesehen wird.394 2011 wurde hierzu ein erster Richt-
linienentwurf der EU-Kommission veröffentlicht.395 Im Bereich der Einkommensbesteuerung 
von natürlichen Personen werden von der EU-Kommission momentan grundsätzlich keine An-
strengungen einer Harmonisierung bzw. stärkeren Koordinierung mehr unternommen. Durch 
die Einführung des Europäischen Semesters im Zuge der Europa 2020-Strategie im Jahr 2011 
veröffentlichen Kommission und Rat für jeden Mitgliedstaat jedoch jährlich Empfehlungen, die 
auch den Bereich der persönlichen Einkommensbesteuerung betreffen.396 Es ergeben sich hie-
raus keine unmittelbaren rechtsverbindlichen Verpflichtungen für die Mitgliedstaaten. 

                                                 
392 Die Verträge der EU sehen auch andere Möglichkeiten wie z. B. eine Zusammenarbeit einer Gruppe von Mit-

gliedstaaten nach Art. 326-334 AEUV vor. So verfolgen derzeit noch zehn Mitgliedstaaten die Einführung 
einer Finanztransaktionsteuer im Rahmen einer verstärkten Zusammenarbeit. Vgl. Europäische Kommission 
(2013). 

393 Vgl. für eine Zusammenfassung Spengel (2003b), S. 2-5; Europäische Kommission (2015b), S. 5; 
Europäisches Parlament (2016). 

394 Vgl. Europäische Kommission (2001b), S. 13-14; Monti (2010), S. 96-97; Europäische Kommission (2015b), 
S. 6. 

395 Vgl. Europäische Kommission (2011b). Zur weiteren Entwicklung des ursprünglichen Vorschlags vgl. 
Scheffler/Köstler (2014). 

396 So wird im jüngsten Bericht der Kommission z. B. eine geringe Besteuerung von Arbeitseinkünften im Nied-
riglohnsektor angemahnt. Vgl. Europäische Kommission (2016e), S. 6. 
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Als Hauptgrund für die bisher geringen Erfolge einer weitergehenden Koordination im Bereich 
der direkten Steuern wird die erforderliche Einstimmigkeit aller Mitgliedstaaten angesehen.397 
Blickt man auf die wenigen, bisher verabschiedeten Richtlinien des Europäischen Rates im Be-
reich der direkten Steuern, fällt auf, dass diese im Gegensatz zu einer weitgehenden Harmoni-
sierung lediglich versuchten, ein eng definiertes, spezifisches Problem zu lösen.398 Im Rahmen 
der Unternehmensbesteuerung kann hier der Abbau von Hindernissen bei grenzüberschreiten-
den Umstrukturierungen (Fusionsrichtlinie) oder die Reduzierung der Gefahren von Doppelbe-
steuerungen (Mutter-Tochter-Richtlinie sowie Zins- und Lizenzgebührenrichtlinie) genannt 
werden.399 Die 2016 beschlossene Richtlinie gegen schädliche Steuerpraktiken folgt ebenfalls 
diesem Ansatz, da sie spezielle Maßnahmen wie z. B. die Einführung von Zinsschrankenrege-
lungen vorsieht.400 Hinsichtlich des Zwecks stellt die jüngste Richtlinie jedoch ein Novum dar, 
da sie erstmals darauf abzielt, steuerliche Gestaltungsspielräume einzuschränken. Bei den vor-
herigen Richtlinien standen stets der Abbau von grenzüberschreitenden Hindernissen und die 
Vermeidung von Doppelbesteuerungen im Vordergrund.401 Insgesamt erscheint die Wahr-
scheinlichkeit einer einstimmigen Beschlussfassung im Europäischen Rat höher, 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 anschließende Untersuchung. Anstatt einer umfassenden Lösung wie 
der Einführung einer GKKB beschränkt sich der Vorschlag für eine Koordination auf ein spe-
zifisches, aber weitverbreitetes Problem der Besteuerung in den Mitgliedstaaten der EU: dem 
Problem der mangelnden Finanzierungsneutralität.  

5.1.2 Mangelnde Finanzierungsneutralität und ökonomische Auswirkungen 

Das Ziel der Finanzierungsneutralität wird in der Regel als erfüllt angesehen, sofern sich für 

verschiedene Finanzierungsformen einer Investition keine unterschiedlichen steuerlichen Be-

lastungen ergeben.402 Als Finanzierungsformen wird dabei zwischen der Innenfinanzierung mit 

bereits vorhandenen einbehaltenen Gewinnen (Selbstfinanzierung) sowie der Außenfinanzie-

rung durch die Ausgabe neuer Anteile (Beteiligungsfinanzierung) oder die Aufnahme von 

Fremdkapital (Fremdfinanzierung) unterschieden. Legt man die Annahmen der neoklassischen 

Investitionstheorie wie vollständige und gleichgewichtige Kapitalmärkte zugrunde, sodass z. B. 

von einem einheitlichen Soll- und Habenzins ausgegangen wird, so ist der Unternehmenswert 

vor Berücksichtigung von Steuern unabhängig von der gewählten Finanzierungsstruktur.403 

                                                 
397 Vgl. Schön (2002), S. 500; McLure (2007), S. 124; Kube et al. (2016), S. 253. Politökonomische Studien wie 

Wasserfallen (2014) zeigen z. B. auf, dass eher kleinere Mitgliedstaaten eine Harmonisierung verhindert haben. 
398 So auch Radaelli (1995), S. 163. 
399 Vgl. Fusionsrichtlinie, 90/434/EWG; Mutter-Tochter-Richtlinie, 90/435/EWG; Zins- und 

Lizenzgebührenrichtlinie, 2003/49/EG. 
400 Vgl. Europäischer 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 berücksichtigt, so sorgt die oftmals anzutreffende unterschiedliche steuerliche 

Behandlung von Fremdkapital einerseits und Selbst- bzw. Beteiligungsfinanzierung anderer-

seits dafür, dass der Unternehmenswert im Sinne der Anteilseigner durch die Aufnahme von 

Fremdkapital erhöht werden kann.404 Regelmäßig reduzieren Zinsaufwendungen die körper-

schaftsteuerliche Bemessungsgrundlage, während Dividenden nicht abzugsfähig sind. Mit die-

ser Behandlung folgen die Körperschaftsteuersysteme den Rechnungslegungsregeln, bei denen 

Zinsen als Betriebsaufwand den Gewinn des Unternehmens mindern, während Dividenden aus 

dem Nach-Steuer Gewinn eines Unternehmens gezahlt werden.405 

Diese unterschiedliche Behandlung hat Auswirkungen auf die benötigte 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.406 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 für 

Zinserträge im Privatvermögen Zins  besteuert werden. Berücksichtigt man in einem ersten 

Schritt die persönliche 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 Unt  

bezeichnet. Zusätzliche Erfordernisse ergeben sich bei Berücksichtigung der effektiven, per-

sönlichen Steuersätze auf Dividendenerträge D iv  und Veräußerungsgewinne Ver , die bei der 

Beteiligungs- bzw. Selbstfinanzierung relevant sind. Hier muss die Nachsteuerrendite 
 1 Zinsi     erreicht werden, damit die Realinvestition für die Kapitalgeber lohnend ist. In Ta-

belle 5.1 wird ausgehend von den jeweils gegebenen Nachsteuerrenditen (1) die benötigte Vor-

steuerrendite (2) für die Realinvestition in Abhängigkeit von der Finanzierungsform getrennt 

nach Unternehmens- und Gesamtebene berechnet. Die benötigte Vorsteuerrendite der Realin-

vestition wird auch als Kapitalkosten bezeichnet. 

Es zeigt sich, dass eigenkapitalfinanzierte (selbst- und beteiligungsfinanzierte) Realinvestitio-

nen grundsätzlich eine höhere Vorsteuerrendite im Vergleich zur Fremdfinanzierung erzielen 

müssen (Unternehmens- und Gesamtebene). Der vollständige Abzug der Zinsaufwendungen 

auf Unternehmensebene führt dazu, dass sich zwischen fremdfinanzierter Realinvestition und 

Finanzanlage grundsätzlich keine Unterschiede ergeben. Bei der Einkommensbesteuerung auf 

Gesellschafterebene hängt es von der Höhe der einzelnen Steuersätze ab, inwieweit der Vorteil 

der Fremdfinanzierung gegenüber der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung vergrößert bzw. 

reduziert wird.  

                                                 
404 Vgl. Modigliani/Miller (1963), S. 434; Myers (2001), S. 87. 
405 Vgl. Schön (2012), S. 496; Europäische Kommission (2015c), S. 1. 
406 Ähnliche Beschreibungen finden sich z. B. bei Maiterth/Sureth (2006), S. 226-228; Internationaler 

Währungsfonds (2009a), S.7. 
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Tabelle 5.1: Benötigte Vorsteuerrendite (Kapitalkosten) in Abhängigkeit der Finanzierungsform 

 Finanzan-
lage 

Realinvestition 

FF SF BF 

Unternehmensebene  

Benötigte Vorsteuerrendite (2)  i   1 Unt

i


  1 Unt

i


 

Zinsabzug i - - 

Bemessungsgrundlage  0  1 Unt

i


  1 Unt

i


 

Nachsteuerrendite (1) i i i i  
Gesamtebene  

Unternehmensebene  

Benötigte Vorsteuerrendite (2)  i  

 
   1

1

1

Zins

Ver Unt

i 

 

 

  
 

 
   1

1

1

Zins

Div Unt

i 

 

 

  
 

Nachsteuerrendite i  i  
 
 1

1 Zins

Ver

i 

 


 

 
 1

1 Zins

Div

i 

 


 

Gesellschafterebene      

Bemessungsgrundlage i  i  
 
 1

1 Zins

Ver

i 

 


 

 
 1

1 Zins

Div

i 

 


 

Nachsteuerrendite (1)  1 Zinsi      1 Zinsi      1 Zinsi      1 Zinsi     
FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung 

Wird unterstellt, dass Unternehmen alle Realinvestitionen durchführen, die mindestens die Ka-
pitalkosten erwirtschaften, dürfte die Besteuerung zunächst nicht dazu führen, dass aus gesamt-
wirtschaftlicher Sicht weniger Investitionen durchgeführt werden und es somit nicht zu Allo-
kationsverzerrungen kommt. Denn mit der Fremdfinanzierung steht für Realinvestitionen eine 
Finanzierungsart zur Verfügung, die gleichwertig zur Finanzanlage ist. Zieht man aber in der 
Realität 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 Maße für Realinvestitionen genutzt wer-
den kann.407 Steht einer Unternehmung nur die Eigenkapitalfinanzierung zur Verfügung, kann 
sich dies aufgrund der durch die Besteuerung ausgelösten höheren Renditeanforderung negativ 
auf das Volumen der getätigten Realinvestitionen auswirken. 

Dass die Finanzierungsentscheidung von Unternehmen durch die vorteilhafte steuerliche Be-
handlung der Fremdfinanzierung tatsächlich beeinflusst wird, lässt 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 Höhe 
des Körperschaftsteuersatzes in einem Land. Je nach Spezifikation führt eine Erhöhung des 
Körperschaftsteuersatzes um zehn Prozentpunkte zu einer Erhöhung des Verschuldungsgrads 
um 1,7 bis 2,8 Prozentpunkte.408 Diese Erkenntnis lässt sich mit dem steigenden Vorteil der 

                                                 
407 Vgl. 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 höheren Körperschaftsteuersätzen begründen, der bereits aus Tabelle 
5.1 ersichtlich ist.409  

Neben dem grundsätzlichen Einfluss auf Finanzierungsentscheidungen wird zudem befürchtet, 
dass die unterschiedliche steuerliche Behandlung der Finanzierungsarten bedeutende gesamt-
wirtschaftliche Auswirkungen hat. Nach übereinstimmender Auffassung mehrerer internatio-
naler Organisationen hat die steuerliche Bevorzugung von Fremdkapital im Bankensektor wie 
auch in der Wirtschaft allgemein zu einer überhöhten Verschuldung geführt, die die negativen 
Effekte der Wirtschaftskrise 2008/2009 erheblich verschärft hat.410 Erste empirische Studien 
bestätigen diesen Zusammenhang für den Bankensektor.411 Einige Studien weisen anhand mo-
delltheoretischer Überlegungen zusätzlich auf allgemeine negative Wohlfahrtseffekte einer 
übermäßigen Verschuldung hin.412 Zuletzt sei noch auf den negativen Zusammenhang zwi-
schen dem Verschuldungsgrad des Unternehmenssektors und dem Wachstum einer Volkswirt-
schaft hingewiesen.413  

Die mangelnde Finanzierungsneutralität der Steuersysteme, die grundsätzlich auch in der EU 
besteht, ist aufgrund der beschriebenen Zusammenhänge insgesamt als hochaktuelles und gra-
vierendes Problem einzustufen, das möglicherweise durch eine koordinierte Vorgehensweise 
in allen EU-Mitgliedstaaten gelöst werden könnte. 

5.1.3 Lösung der mangelnden Finanzierungsneutralität im Rahmen einer GKKB? 

Auch die EU-Kommission beschäftigt sich schon seit langem mit der mangelnden Finanzie-

rungsneutralität der Besteuerung in der EU und möglicher Lösungswege. Nach einer ersten im 

Auftrag der EU-Kommission erstellten Studie im Jahr 2008 lässt sich im Anschluss an die Wirt-

schaftskrise 2008/2009 eine erheblich höhere Beachtung dieses Problems durch die EU-Kom-

mission feststellen.414 So beschäftigen sich über 20% der im Zeitraum 2009-2014 erschienenen 

Taxation Papers der Generaldirektion Steuern mit diesem Thema415 und 2015 wurde eine hoch-

rangige Konferenz zu diesem Themenkomplex unter der Schirmherrschaft der EU-Kommission 

ausgerichtet.416 Bereits im Aktionsplan zur Kapitalmarktunion hat die Kommission ihre Inten-

tion deutlich gemacht, das Problem der mangelnden Finanzierungsneutralität im Zuge eines 

neuen Vorschlags für eine GKKB aufzugreifen.417 

                                                 
409 Die Kapitalkosten für die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung steigen bei höherem Körperschaftsteuersatz. 

Die Fremdfinanzierung bleibt davon unberührt. 
410 Vgl. Internationaler Währungsfonds (2009b), S. 8; Europäische Kommission (2011a), S. 7; OECD (2012), S. 

7; Finanzstabilitätsrat (2015), S. 11. 
411 Vgl. Langedijk et al. (2014); De Mooij et al. (2014); De Mooij/Keen (2016). 
412 Vgl. Weichenrieder/Klautke (2008); Gordon (2010); Sørensen (2016). 
413 Vgl. Jordà et al. (2011); Cecchetti et al. (2011); Europäische Zentralbank (2014); Cournède/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 Finanzierungsneutralität zuzuordnen. Vgl. Europäische Kommission 
(2016i). 

416 Vgl. Europäische Kommission (2015c). 
417 Vgl. Europäische Kommission (2015a), S. 14. 
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Der erste Vorschlag der EU-Kommission aus 2011 sah neben einer Angleichung der Bemes-
sungsgrundlagenvorschriften der Körperschaftsteuer (GKB) zudem einen weitreichenden Kon-
solidierungsmechanismus für verbundene Unternehmen und eine formelhafte Verteilung des 
Steuersubstrats auf die einzelnen Mitgliedstaaten vor.418 In den beiden letztgenannten Punkten 
(Konsolidierung, formelhafte Aufteilung der Bemessungsgrundlage) wurde ein Grund für das 
Scheitern des ersten Vorschlags gesehen.419 Im Oktober 2016 hat die EU-Kommission nun ei-
nen neuen Richtlinienentwurf vorgelegt, der die schrittweise Einführung einer GKKB vorsieht 
und die Konsolidierung erst nach der Verwirklichung einer GKB aufgreifen will.420 Andere 
wichtige Änderungen sind z. B. eine verpflichtende Anwendung für 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 geringfügige Modifikationen zum ersten Entwurf auf. Gravierende Neuerungen erge-
ben sich jedoch durch die beabsichtige Einführung von Maßnahmen zur Stärkung der Finan-
zierungsneutralität und zur Förderung der Forschungs- und Entwicklungstätigkeit von Unter-
nehmen. So wird die Einführung eines „Abzugs für Wachstums und Investition“ („Allowance 
for Growth and Investment“, AGI) und eines erhöhten Abzugs für Forschungs- und Entwick-
lungsaufwendungen („Super-Deduction“) als wichtiger Beitrag zu mehr Wachstum und Inno-
vation in der EU gesehen.421 

Mit der Einführung einer AGI beabsichtigt die Kommission wie angekündigt explizit die aus 
steuerlichen Gesichtspunkten vorteilhafte Behandlung der Fremdfinanzierungskosten in den 
Körperschaftsteuersystemen der Mitgliedstaaten zu beseitigen bzw. abzuschwächen.422 Dem-
nach soll ein zusätzlicher Abzug von der körperschaftsteuerlichen Bemessungsgrundlage für 
die Eigenkapitalfinanzierung gewährt werden. Die Höhe 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.423 Der Begriff Eigenkapital wird dabei analog wie in der Rechnungslegungsrichtlinie 
definiert und beinhaltet das Stammkapital zuzüglich der Gewinnrücklagen.424 Ab Einführung 
sollen alle Zuwächse innerhalb eines Zeitraums von zehn Jahren Grundlage für die Bestimmung 
des zusätzlichen Abzugs sein, d.h. die Bedeutung des zusätzlichen Abzugs dürfte stetig anstei-
gen. Im Gegenzug sieht der Vorschlag auch eine Erhöhung der Bemessungsgrundlage vor, so-
fern das Eigenkapital unter den Wert des Ausgangsjahres fällt. Der Schutzzins soll laut Richt-
linienvorschlag durch den Zins einer 10-jährigen Vergleichsanleihe für Staatsschulden im 

                                                 
418 Vgl. Europäische Kommission (2011b), S. 4-8. 
419 Vgl. z. B. Fuest (2008), S. 724; Mas (2010), S. 394; Röder (2012), S. 131-136. Quantitative Schätzungen 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. Europäische Kommission (2015b), S. 8; Europäische Kommission (2016g), S. 3. Dies entspricht dem 
Ansatz von Spengel et al. (2012b). 

421 Vgl. Europäische Kommission (2016g), Artikel 9 und 11 sowie zur Begründung Europäische Kommission 
(2016f), S. 23. Nach Berechnungen der EU-Kommission ließe sich je nach Ausgestaltung der Reform ein Zu-
wachs an Investitionen von 3,4% und ein zusätzliches Wirtschaftswachstum von 1,2% erreichen. Vgl. 
Europäische Kommission (2016d); Joint Research Center of the European Commission - IPTS (2016), S. 46. 

422 Vgl. Europäische Kommission (2016g), S. 10. 
423 Vgl. Europäische Kommission (2016g), S. 27. 
424 Vgl. Bilanz-Richtlinie, 2013/34/EU. 
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Euro-Raum, der regelmäßig von der Europäischen Zentralbank berechnet wird, und eines zu-
sätzlichen Risikoaufschlags von zwei Prozentpunkten bestimmt werden.425 

Grundsätzlich ist die hohe Beachtung, die die EU-Kommission dem Thema der mangelnden 
Finanzierungsneutralität schenkt, aufgrund der aufgezeigten Probleme zu begrüßen. Die Adres-
sierung dieser Problematik im Rahmen einer GKB und der zusätzlichen Aufnahme eines er-
höhten Abzugs für Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen im jüngsten Richtlinienent-
wurf dürfte dazu führen, dass die tatsächliche Einführung einer GKB erschwert wird. Die ver-
pflichtende Einführung von neuen Elementen in die Bemessungsgrundlage, die in der EU nur 
sehr wenig verbreitet sind,426 dürfte auf erhebliche Widerstände in den Mitgliedstaaten stoßen. 
Dies zeigt sich in einer aktuellen Stellungnahme des Deutschen Bundesrates, in der das Ziel 
einer GKB grundsätzlich begrüßt wird, die darin vorgesehene AGI jedoch abgelehnt wird.427 
Zugleich widersprechen die vielfältigen 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.428 Insgesamt ist 
die Adressierung der mangelnden Finanzierungsneutralität 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 für ein Reformkonzept entschie-
den, das gewisse Ähnlichkeiten zu dem Konzept einer zinsbereinigten Besteuerung aufweist. 
Im angelsächsischen Raum wird von einer „Allowance for Corporate Equity“ (ACE) gespro-
chen.429 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-
tät der Besteuerung gewährleisten sollen. Sie unterscheiden sich dabei in der Behandlung der 
Finanzierungsaufwendungen und inwieweit bei der persönlichen 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.430 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 würde. Vgl. Europäische Zentralbank (2017). 

426 Ähnliche Regelungen wie die AGI gibt es im Jahr 2016 in Belgien, Italien und Zypern. Ein erhöhter Abzug für 
Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen ist im Jahr 2016 nur in Kroatien, Lettland, Litauen, Rumänien, 
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 Forschungsförderung wird abge-
lehnt. 

428 Siehe die Ausführungen in Abschnitt 5.1.1. 
429 Andere gängige 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 abzugsfähig sind.431 Dies eliminiert daher die momen-
tane Steuerersparnis durch den Abzug von Fremdkapitalzinsen im Vergleich zur Eigenkapital-
finanzierung. Insgesamt wird die Bemessungsgrundlage für die Körperschaftsteuer durch den 
Gewinn nach Abschreibungen, aber vor Zinsen bestimmt.432 Wegen der sehr breiten Bemes-
sungsgrundlage kann die CBIT als finale Quellensteuer auf Kapitaleinkünfte verstanden wer-
den, die auf Unternehmensebene abgeführt wird.433 Da jegliche Kapitaleinkünfte, die den Ka-
pitalgebern zufließen, somit bereits auf Unternehmensebene besteuert werden, sollte die Ein-
führung einer CBIT mit der Abschaffung der Besteuerung von Kapitaleinkünften auf Anteils-
eignerebene einhergehen. Steuern auf Kapitaleinkünfte (Dividenden, Zinsen und Veräuße-
rungsgewinne) können daher abgeschafft werden.434 

Die Grundform der ACE erreicht eine Gleichbehandlung von Eigenkapital- und Fremdfinan-
zierung durch die Einführung eines zusätzlichen Abzugs, der sich durch die Multiplikation des 
Eigenkapitals mit einem vorgegebenen kalkulatorischen Zins ergibt.435 Damit wirkt diese Fun-
damentalreform in die entgegengesetzte Richtung im Vergleich zur CBIT.436 Ob und inwieweit 
tatsächlich eine Finanzierungsneutralität erreicht wird, hängt dabei entscheidend von der Höhe 
des kalkulatorischen Zinssatzes ab.437 Diese Art der Fundamentalreform ist im Jahr 2016 in drei 
Mitgliedstaaten der EU (Belgien, Italien, Zypern) zu finden. Belgien lässt dabei das gesamte 
Eigenkapital als Bemessungsgrundlage zu, während in Italien und Zypern jeweils nur der An-
stieg des Eigenkapitals im Vergleich zu einem Basisjahr (Italien: 2010, Zypern: 2015) einbe-
zogen werden darf.438 Die Höhe des kalkulatorischen Schutzzinses ist sehr unterschiedlich und 
reicht für 2016 von 1,13% in Belgien über 4,75% in Italien bis zu 6,685% in Zypern.439 

Die ACC erlaubt den Abzug eines Schutzzinses für jegliches Kapital, d.h. Fremdkapital und 
Eigenkapital auf Unternehmensebene.440 Umgekehrt bedeutet dies jedoch, dass unter Umstän-
den nicht alle tatsächlichen Zinsaufwendungen steuerlich abzugsfähig sind, da lediglich ein 
einheitlicher Abzug für alle Finanzierungsarten erlaubt ist. Somit kann zwar zusätzlich ein 
neuer Abzug für Eigenkapitalfinanzierung in Anspruch genommen werden, gleichzeitig wird 
die Abzugsfähigkeit der Zinsaufwendungen auf den Schutzzins beschränkt.441 Insgesamt kann 
eine ACC als eine Kombination einer ACE und CBIT angesehen werden.442 

Die COCA ist ein Reformkonzept, das erstmals 2007 vorgestellt und 2015 nochmals präzisiert 
wurde.443 Im Prinzip ähnelt das Konzept dem der ACC, unterscheidet sich von diesem jedoch 

                                                 
431 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. 
440 Vgl. Boadway/Bruce (1984), S. 234. 
441 Vgl. Schön (2012), S. 491. 
442 Vgl. Fatica et al. (2012), S. 15. 
443 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 Kapitaleinkünften auf der Ebene der Kapitalgeber. Bei der ACC werden 
keine Änderungen bei der Besteuerung von Kapitaleinkünften auf Anteilseignerebene vorge-
nommen. Dies ist bei einer COCA grundsätzlich anders. Zunächst wird hier wie bei der ACC 
ein einheitlicher Abzug für Fremd- und Eigenkapital auf der Unternehmensebene zugelassen, 
dessen Höhe maßgeblich durch den Schutzzins bestimmt wird.444 Abgesehen von Abschreibun-
gen ist nur dieser Abzug bei der Bestimmung des körperschaftsteuerlichen Gewinns möglich, 
selbst wenn das Unternehmen Dividenden oder Zinszahlungen leistet bzw. leisten muss, die 
den COCA-Abzug übersteigen.445 Zusätzlich wird die Besteuerung von Kapitaleinkünften der 
Kapitalgeber modifiziert. Die steuerpflichtigen Einkünfte werden nicht durch den tatsächlich 
erhaltenen Betrag an Dividenden und Zinsen bestimmt, sondern die Kapitalgeber bekommen 
einen Teil des COCA-Abzugs auf Unternehmensebene entsprechend der Höhe ihrer Beteili-
gung bzw. ihres Darlehens als steuerpflichtiges Einkommen zugewiesen.446 Es ist damit irrele-
vant, in welcher Höhe tatsächlich Kapitaleinkünfte erzielt werden. Zins- oder Dividendenein-
künfte, die über den zugewiesenen steuerpflichtigen Betrag hinausgehen, können prinzipiell 
steuerfrei vereinnahmt werden. Die Besteuerung des COCA-Abzugsbetrags erfolgt auch, wenn 
die Gewinne im Unternehmen vollständig thesauriert und nichts an die Kapitalgeber ausge-
schüttet wird. Folglich bedarf es keiner separaten Besteuerung von Veräußerungsgewinnen 
mehr, sodass die Besteuerung von Veräußerungsgewinnen ersatzlos abgeschafft werden 
kann.447 

Vergleicht man das Konzept der ACE mit der von der EU-Kommission vorgeschlagenen AGI 
werden einige Unterschiede deutlich:448 So wird nicht das gesamte Eigenkapital, sondern ledig-
lich der Anstieg des Eigenkapitals im Vergleich zu einem vorgegebenen Basisjahr berücksich-
tigt. Dies entspricht grundsätzlich den Regelungen in Italien und Zypern. Zusätzlich ist aller-
dings ein rollierendes Basisjahr vorgesehen, sodass stets nur der Eigenkapitalzuwachs innerhalb 
eines Zeitraums von zehn Jahren begünstigt werden soll. Auch die bei Unterschreitung des an-
fänglichen Eigenkapitalwerts vorgesehene Erhöhung der Steuerbemessungsgrundlage stellt ein 
neuartiges Reformelement dar. Zwar verfolgen beide Reformkonzepte das Ziel der Stärkung 
der Eigenkapitalfinanzierung, allerdings ist die AGI aufgrund der vielfältigen Unterschiede als 
„Reform sui generis“ zu sehen. 

5.1.5 Literaturüberblick 

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 können zwei verschiedene Literaturstränge identifiziert werden: Ein erster 
Literaturstrang analysiert die realen Effekte der ACE anhand von Unternehmensdaten in Län-
dern, in denen eine ACE-Regelung implementiert war bzw. ist. Ein anderer Literaturstrang 

                                                 
444 Vgl. Kleinbard (2007), S. 10; Kleinbard (2015), S. 7 
445 Vgl. Kleinbard (2007), S. 11; Kleinbard (2015), S. 50-51. 
446 Vgl. Kleinbard (2007), S. 10; Kleinbard (2015), S. 52 
447 Vgl. Kleinbard (2015), S. 56. 
448 Die vorgesehene Ausgestaltung der AGI wurde ausführlich in Abschnitt 5.1.3 beschrieben. 
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nutzt Mikrosimulations- oder allgemeine Gleichgewichtsmodelle, um die Wirkungen der hy-
pothetischen Einführung einer Fundamentalreform zu analysieren. 

Empirische Untersuchungen von ersten ACE-ähnlichen Regelungen in Italien und Österreich 
um das Jahr 2000 kommen zu dem Schluss, dass der Verschuldungsgrad von Unternehmen 
nach Einführung der Regelungen gesunken ist.449 Zu der seit 2006 in Belgien geltenden ACE 
gibt es mittlerweile ausreichend empirische Arbeiten, die für unterschiedliche Gruppen von 
Unternehmen wie KMU, Konzerngesellschaften und Banken stets einen signifikanten Rück-
gang des Verschuldungsgrades feststellen.450 Zu dem gleichen Resultat kommt eine Studie be-
züglich der neuen italienischen ACE-Regelung seit 2010.451 Insgesamt scheinen die bisherigen 
empirischen Studien die theoretisch abgeleitete reduzierende Wirkung einer ACE-Regelung auf 
den Verschuldungsgrad von Unternehmen zu bestätigen. 

Der zweite Literaturstrang geht über die bloße Analyse der Reformwirkungen hinaus. Mikrosi-
mulationsstudien zeigen z. B., dass Unternehmen je nach Branchenzugehörigkeit stärker von 
der Einführung einer ACE profitieren können.452 Analysen mit Hilfe von allgemeinen Gleich-
gewichtsmodellen nehmen neben der Analyse von Wohlfahrtseffekten auch benötigte Anpas-
sungen des Steuersystems zur Gewährleistung einer Aufkommensneutralität in den Blick.453 
Hier zeigt sich, dass für eine aufkommensneutrale Einführung von Fundamentalreformen teils 
erhebliche Anpassungen der Körperschaftsteuersätze nötig sind. Für die Einführung einer ACE 
in der EU wird ein Anstieg des durchschnittlichen Körperschaftsteuersatzes von 4,5 bis 17 Pro-
zentpunkten errechnet.454 Die Konsequenzen auf das Steueraufkommen nach Einführung einer 
Fundamentalreform werden zudem in Schätzungen hinsichtlich des Einflusses einer ACE-Ein-
führung auf die körperschaftsteuerliche Bemessungsgrundlage deutlich.455 

5.1.6 Vorgehen und Beitrag der Untersuchung 

Aus der Beschreibung der Fundamentalreformen und der bisherigen Literatur ist ersichtlich, 
dass für eine umfassende Analyse der Fundamentalreformen zur Herstellung einer Finanzie-
rungsneutralität die folgenden drei Punkte relevant sind:456  

1) Aufgrund der unterschiedlichen Charakteristika der Fundamentalreformen können sich 
neben einer Stärkung der Finanzierungsneutralität unterschiedliche Auswirkungen auf 
die Investitionsbedingungen von Unternehmen und Kapitalgebern ergeben. 

                                                 
449 Vgl. Staderini (2001); Frühwirth/Kobialka (2011). Für eine Übersicht von ACE-Regelungen im Zeitablauf vgl. 

Klemm (2007), S. 235-237; Finke (2013), S. 123. 
450 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). 
453 Vgl. die Übersicht 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 für eine aufkommensneutrale ACE-Einführung in Deutschland im 
Rahmen einer Mikrosimulationsstudie einen Anstieg des Körperschaftsteuersatzes von 6,4 Prozentpunkten. 

455 Vgl. Keen/King (2002), S. 416 zeigen für Kroatien einen Rückgang der Bemessungsgrundlage um 16%. Dies 
kommt neueren Schätzungen des Internationalen Währungsfonds nahe, die für OECD-Länder einen Rückgang 
der Bemessungsgrundlage von 7-20% je nach Wirtschaftszweig vorhersagen. 

456 Vgl. Bond (2000), S. 166-169; Devereux/Sørensen (2006), S. 34-38; Mirrlees/Adam (2011), S. 421-428. 
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2) Da die Einführung einer Fundamentalreform große Auswirkungen auf die Steuerbemes-
sungsgrundlage und die Steuereinnahmen hat, kann eine aufkommensneutrale Imple-
mentierung eine signifikante Anpassung von Steuersätzen nötig machen.  

3) Durch eine aufkommensneutrale Modifizierung der Steuersätze können sich Rückwir-
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 für 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 Durchschnittssteuersätze (EATR) 
auf Unternehmensebene als Maßgröße verwendet, da es in den Kapiteln 2 und 4 darum ging, 
die Attraktivität eines Standorts für eine profitable Investition zu beurteilen.457 Neben der 
EATR, die für Investitionen mit positivem Kapitalwert relevant ist, bietet das Devereux/Grif-
fith-Modell mit den Kapitalkosten und der daraus abgeleiteten effektiven Grenzsteuerbelastung 
(EMTR) zwei Maßgrößen, die zur Beurteilung des steuerlichen Einflusses auf Grenzinvestitio-
nen relevant sind. Wie in Abschnitt 5.1.2 erläutert, bezeichnen die Kapitalkosten die benötigte 
Vorsteuerrendite einer Realinvestition, die notwendig ist, um die Nachsteuerrendite einer alter-
nativen Finanzanlage zu erreichen. Steuerliche Regelungen, die die Kapitalkosten erhöhen bzw. 
vermindern, können daher zu einem Rückgang bzw. zu einer Erhöhung des Umfangs der getä-
tigten Investitionen führen. 

Nach Implementierung der Fundamentalreformen in das Grundmodell von Devereux/Griffith 
in Abschnitt 5.2 können die Kapitalkosten und die EATR für jeden EU-Mitgliedstaat berechnet 
werden (Abschnitte 5.3 und 5.4). Dies dient zur Untersuchung der Basiseffekte und ob die be-
absichtigte Finanzierungsneutralität tatsächlich unter Berücksichtigung der Steuerreglungen in 
den EU-Mitgliedstaaten erreicht wird. In einem zweiten Schritt wird in Abschnitt 5.5 davon 
ausgegangen, dass die Einführung der Fundamentalreform aufkommensneutral erfolgen soll. 
Die Aufkommensneutralität wird dabei in einer vereinfachenden Form als erfüllt angesehen, 
sofern die EATR unter Berücksichtigung der Fundamentalreform der EATR im Ausgangsfall 
(Vorreformszenario) entspricht. Dies ist möglich, da die EATR auch als diskontierte Steuer-
zahlung interpretiert werden kann.458 Hierzu wird der Körperschaftsteuersatz (Unternehmens-
ebene) oder der Steuersatzes auf Dividendenerträge (Gesamtebene) angepasst. Somit wird die 
EATR nach Einführung einer Fundamentalreform insgesamt konstant gehalten, aber es können 
sich Auswirkungen auf die Kapitalkosten unter Anwendung der neuen (aufkommensneutralen) 
Steuersätze ergeben. Daher werden im letzten Schritt für jeden Mitgliedstaat die Kapitalkosten 
unter Anwendung der neuen Steuersätze berechnet. In Abschnitt 5.6 erfolgt eine Zusammen-
fassung und Diskussion der Ergebnisse. Alle Berechnungen beziehen sich auf den Rechtsstand 
zum 1. Juli 2015.459 

                                                 
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 eingeführt 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-
nächst 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 beschränken. 
Zusätzlich wird die Unternehmens- und die Gesamtebene betrachtet, da eine unterschiedliche 
Besteuerung bei den Kapitalgebern die Finanzierungsentscheidung einer Investition insbeson-
dere bei KMU beeinflussen kann.460 Das Vorgehen zur Aufkommensneutralität stellt im Ver-
gleich zur bestehenden Literatur eine vereinfachte Vorgehensweise dar, allerdings werden Steu-
ersätze, Bemessungsgrundlagenregelungen und andere Steuern aufgrund der Verwendung des 
Devereux/Griffith-Modells genauer berücksichtigt.461 Insgesamt lässt sich anhand der Untersu-
chung beurteilen, ob und inwieweit eine aufkommensneutrale Einführung einer Fundamental-
reform die Finanzierungsneutralität der Besteuerung gewährleistet 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 genügt. 

5.2 Implementierung der Fundamentalreformen in das Devereux/Griffith-Modell 

5.2.1 Grundmodell 

Für die Analyse der Fundamentalreformen eignet sich das Devereux/Griffith-Modell grund-
sätzlich sehr gut, da die unterschiedlichen Maßgrößen Kapitalkosten, EMTR und EATR ge-
trennt für verschiedene Finanzierungsarten (Selbstfinanzierung, Beteiligungsfinanzierung, 
Fremdfinanzierung) berechnet werden können. Dies erlaubt daher gleichzeitig eine genaue 
Analyse der Finanzierungsneutralität und der Auswirkungen von Fundamentalreformen auf die 
Investitionsbedingungen. 

Im Vergleich zu den vorherigen Anwendungen des Devereux/Griffith-Modells wird für eine 
umfassende Analyse der Fundamentalreformen die Besteuerung der Kapitalgeber berücksich-
tigt. Abbildung 5.1 zeigt das für die Untersuchung verwendete ökonomische Rahmenmodell. 
Es wird von der nationalen Geschäftstätigkeit einer inländischen Kapitalgesellschaft ausgegan-
gen, die in fünf verschiedene Wirtschaftsgüter investieren kann. Die Kapitalgesellschaft kann 
auf drei verschiedene Finanzierungswege zurückgreifen. Im Fall der Fremdfinanzierung wer-
den Zinsen zu einem festgelegten Zinssatz gezahlt und darüber hinausgehende Gewinne als 
Dividende an den Kapitalgeber ausgeschüttet. Bei der Beteiligungsfinanzierung erhält der Ka-
pitalgeber Dividenden, während 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 berücksichtigen dabei auch die IRAP. Die Einführung einer ACE bzw. 
CBIT für körperschaftsteuerliche Zwecke hätte für diese Steuer allerdings keine Auswirkung, da ihre Bemes-
sungsgrundlage separat bestimmt wird. 
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Anteile realisiert. Für den Kapitalgeber wird angenommen, dass er an der inländischen Kapi-
talgesellschaft eine qualifizierte Beteiligung hält und dem höchsten nationalen Grenzsteuersatz 
unterliegt.462 

Abbildung 5.1: Ökonomisches Rahmenmodell zur Analyse der Fundamentalreformen 

Bei den in Abschnitt 2.6.1 beschriebenen Grundformeln des Devereux/Griffith-Modells wurde 

bisher von den Parametern für die Besteuerung der Kapitalgeber abstrahiert. Insbesondere die 

zwei folgenden Parameter   und   sind in die Formeln zusätzlich einzubeziehen:463 
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Allgemein bezeichnet   die Diskriminierung zwischen einbehaltenen und ausgeschütteten Ge-

winnen, wobei dm  den tariflichen Steuersatz auf Dividendeneinkünfte, c  den Anrechnungsfak-

tor für die Körperschaftsteuer und z  den effektiven Steuersatz auf Veräußerungsgewinne be-

schreibt. Bei   beschreibt im  den tariflichen Steuersatz auf Zinseinkünfte im Privatvermögen. 

Für den Kapitalwert nach Steuern R  einer Realinvestition mit einer Vorsteuerrendite p  ergibt 

sich aus Sicht des Kapitalgebers und unter Berücksichtigung von möglichen Finanzierungster-

men F :464 
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  (5.3) 

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 Grundsätzlich 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 Einkünfte betrachtet. Vgl. z. B. Spengel/Bergner (2015). 

463 Vgl. Schreiber et al. (2002), S. 6-8. 
464 Vgl. Devereux/Griffith (1999), S. 18. Für die Definition der einzelnen Variablen siehe A2.1 im Anhang.  
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leich Null setzen und nach p  lösen. Das Resultat ist die benötigte Vorsteuerrendite p , um einen 

Kapitalwert von Null nach Steuern zu erreichen. Dies entspricht der Kapitalkostendefinition:465 
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Ausgehend von den Kapitalkosten p  lässt sich die effektive Grenzsteuerbelastung (EMTR ) 

bestimmen. Als Maßgröße für den Investitionsumfang werden im Folgenden jedoch stets die 

Kapitalkosten verwendet. Die EATR  dient demgegenüber als Maßgröße für die Attraktivität 

eines Standorts für profitable Investitionen. Beide Maßgrößen sind im Rahmen der Untersu-

chung relevant, um Aussagen hinsichtlich der Investitionsbedingungen für Unternehmen und 

Kapitalgeber treffen zu können. Zwischen der Grenzsteuerbelastung und der EATR  kann fol-

gender Zusammenhang hergestellt werden, anhand dessen sich die unterschiedlichen Einfluss-

größen der Maße erkennen lassen:466 

   1
p p p

EATR EMTR
p p


        
 

  (5.5) 

Entspricht die Vorsteuerrendite p  den Kapitalkosten p , so gilt EATR EMTR . Abstrahiert 

man zunächst von der Besteuerung der Kapitalgeber,467 gewinnt der Steuersatz für Unterneh-

mensgewinne   mit zunehmender Vorsteuerrendite p  an Gewicht. Für hochprofitable Investi-

tionen ist der Steuersatz auf Unternehmensebene bzw. der kombinierte Steuersatz bei Betrach-

tung der Gesamtebene das entscheidende Kriterium. Bei Grenzinvestitionen sind demgegen-

über Steuerbemessungsgrundlagen und ertragsunabhängige Steuern relevant. Dies ist damit zu 

begründen, dass bei einer Grenzinvestition die Einnahmen nur geringfügig die Ausgaben über-

steigen. Änderungen an der steuerlichen Bemessungsgrundlage haben daher stärkere Effekte 

als bei Grenzinvestitionen.  

Da alle Fundamentalreformen maßgebliche Änderungen bei der Bemessungsgrundlage vorse-

hen, ist zu erwarten, dass die Auswirkungen für Grenzinvestitionen stärker als bei profitablen 

Investitionen ausfallen. Eine Reduktion der Kapitalkosten nach Einführung einer Fundamen-

talreform sollte nach den Annahmen des Modells zu einer Ausweitung der Investitionstätigkeit 

führen, wohingegen ein Anstieg der Kapitalkosten eine Reduktion des Investitionsumfangs be-

fürchten lässt. Aber auch bei der EATR wird sich die Einführung 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 Attraktivität eines 

Standorts für 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 Berücksichtigung 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. 
467 In diesem Fall ist 1   und i . Siehe (5.1) und (5.2). 
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wird von einer Vorsteuerrendite von 20% ausgegangen und die ökonomischen Abschreibungs-

raten betragen 15,35% für immaterielle Wirtschaftsgüter, 3,1% für das Gebäude und 17,5% für 

die Maschine. Für Finanzanlagen und Vorräte können keine Abschreibungen geltend gemacht 

werden. Der gewogene Gesamtsteuersatz eines Landes setzt sich aus einer gleichmäßigen Be-

trachtung aller in Abbildung 5.1 enthaltenen Wirtschaftsgüter (jeweils 20%) und dem gewich-

teten Durchschnitt von Selbstfinanzierung (55%), Beteiligungsfinanzierung (10%) und Fremd-

finanzierung (35%) zusammen.468 Da die Finanzierungsneutralität im Fokus der Untersuchung 

steht, werden ausschließlich die anhand des Durchschnitts der fünf Wirtschaftsgüter gewonne-

nen Effektivsteuermaße eines Finanzierungsweges diskutiert. 

5.2.2 Anpassung der Formeln des Devereux/Griffith-Modells 

Die Berücksichtigung der Fundamentalreformen verlangt Anpassungen des Standardmodells 
von Devereux/Griffith. Alle Fundamentalreformen verändern die steuerliche Behandlung von 
Finanzierungsaufwendungen für Eigenkapital und Fremdkapital auf Unternehmensebene und 
zwei Fundamentalreformen (CBIT, COCA) sehen zusätzliche Modifikationen bei der persön-
lichen Einkommensbesteuerung der Kapitalgeber vor. Tabelle 5.2 wiederholt dazu die Grund-
terme des Devereux/Griffith-Modells für die Betrachtung der verschiedenen Finanzierungs-
wege unter Berücksichtigung der Besteuerung von Kapitalgebern.469 

Tabelle 5.2: Persönliche Einkommensbesteuerung und Finanzierungsterme im Grundmodell 
von Devereux/Griffith 

Finanzie-
rungs- 
terme 

Selbstfinanzierung  0SFF   (5.6) 

Beteiligungsfinanzierung  ሺ1 ሻ ሺ1 ሻ
1

     
 

 
BF e

F   (5.7) 

Fremdfinanzierung  ሺ1 ሻ ሾ ሺ1 ሻሿ
1

         


 
FF e i

F   (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 zusammenfassen. Jede Reform verlangt demnach spezifische An-
passungen der Formeln, die im Folgenden näher beschrieben werden.  

                                                 
468 Vgl. zu den Annahmen Spengel (2003b), S. 88.  
469 Die Finanzierungsterme für 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 persönlichen Einkommensteuer und der Finanzierungsterme für 
die Implementierung der Fundamentalreformen in das Devereux/Griffith-Modell 

 Finanzierungsterm Besteuerung der 
Kapitalgeber  SFF  BFF  FFF  

CBIT - - x x 

ACE x x - - 

ACC x x x - 

COCA x x x x 

 

5.2.2.1 CBIT 

Die Einführung einer CBIT beeinflusst nur die Fremdfinanzierung FFF  und die Besteuerung 

auf Ebene der Kapitalgeber. In (5.8) bezeichnet i  die zu zahlenden Zinsen an den externen 

Kapitalgeber und i    die regelmäßige Steuerersparnis aufgrund der Abzugsfähigkeit der 

Zinsaufwendungen bei der Unternehmensbesteuerung. Die CBIT erlaubt keinerlei Abzug von 

Zinsaufwendungen im Rahmen der Körperschaftsteuer, sodass auch keine Steuerersparnis mehr 

gegeben ist. Dies lässt sich darstellen, indem 0   gesetzt wird. Vereinfacht führt dies zu fol-

gendem Term für die Fremdfinanzierung im Falle einer CBIT: 

 
ሺ1 ሻ ሺ

1
      




FF
CBIT

e i
F   (5.9) 

Verbunden mit dieser Verbreiterung der Bemessungsgrundlage ist gleichzeitig die Abschaffung 

der Besteuerung von Kapitaleinkünften auf der Ebene der Kapitalgeber. Demnach werden die 

Steuersätze für Dividendeneinkünfte, Zinseinkünfte und Veräußerungsgewinne auf Null ge-

setzt, d.h. 0d im m c z    . Daraus folgt: 

 
   

1
1

1 1

d

CBIT
m

c z


  
  

  (5.10) 

 
ሺ1 ሻ
ሺ1 ሻ
 

  


i

CBIT

m i
i

z
  (5.11) 

Die Änderungen bei der persönlichen Einkommensbesteuerung sind für 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 für die Eigenkapitalfinanzierung und ist 

durch vorherige Erweiterungen der Grundformeln im Devereux/Griffith-Modell bereits berück-

sichtigt.470 Für die Untersuchung wird die gleiche Methodik angewandt, die Veränderungen bei 

der Selbstfinanzierung SFF  und der Beteiligungsfinanzierung BFF  nötig macht. Bei diesen ist 

jeweils ein gesonderter Ausdruck ACEF  hinzuzuaddieren:471 

                                                 
470 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-23 - B-28. 
471 Vgl. Spengel et al. (2016b), S. B-24. 



Koordination     149 

  SF SF
ACE ACEF F F   (5.12) 

  BF BF
ACE ACEF F F   (5.13) 

ACEF  ist dabei wie folgt definiert: 

 ሺ1 ሻ ሺ ሻ
1


       


ord res ord
ACEF i e   (5.14) 

In (5.14) bezeichnet ordi  den Schutzzins und r e s  den effektiven nominalen Gewinnsteuersatz, 

der sich aus dem nominalen Körperschaftsteuersatz 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 Körperschaftsteuer ba-

sieren. Die Einführung einer ACE im Rahmen der Körperschaftsteuer hat daher keinen Effekt 

für die Bemessungsgrundlage dieser Steuern. Diese Steuern werden über ord  abgebildet und 

reduzieren den Effekt bei Einführung einer ACE. 

5.2.2.3 ACC 

Eine ACC erlaubt nicht nur einen zusätzlichen Abzug für eigenkapitalfinanzierte Investitionen, 

sondern schränkt gleichzeitig die Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen ein, indem ein ein-

heitlicher Schutzzins für die Eigenkapital- und die Fremdkapitalfinanzierung festgelegt wird. 

Daher müssen aller drei Finanzierungsterme  ( SFF , BFF , FFF ) angepasst werden. Für die not-

wendigen Modifikationen der Terme für die Selbstfinanzierung SFF  oder Beteiligungsfinan-

zierung BFF  kann auf die Ausführungen zur ACE in (5.14) verwiesen werden. Es gilt daher 
SF SF
ACC ACEF F  und BF BF

ACC ACEF F . 

Für die Fremdfinanzierung FFF  sind zunächst 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 Abzugsfähigkeit der Zinsaufwendungen 

( i   ) gegeben sind. Die Einführung einer ACC für steuerliche Zwecke beeinflusst die Zins-

zahlungen an den externen Kapitalgeber nicht. Allerdings werden die Steuerersparnisse auf-

grund der Abzugsfähigkeit nun nicht mehr durch i    bestimmt, sondern durch die Höhe des 

Schutzzinses ordi . Dessen Wert entspricht stets dem auch für die Selbst- und Beteiligungsfi-

nanzierung verwendeten Schutzzins. 

Ein Korrekturterm für FFF  muss demnach zunächst die ursprüngliche Steuerersparnis des 

Grundterms umkehren und gleichzeitig den kalkulatorischen Abzug für Fremdkapitalzinsen be-

rücksichtigen. Die Umkehrung lässt sich durch eine Subtraktion von i    erreichen. Führt 

man einen kalkulatorischen Schutzzins für die Fremdkapitalfinanzierung im Rahmen der Kör-

perschaftsteuer ein, ist die Steuerersparnis unter einem tariflichen Körperschaftsteuersatz KSt  

grundsätzlich KSt ordi  . Hat ein Land aber noch andere Steuern wie z. B. der Solidaritätszu-

schlag in Deutschland, die auf derselben Bemessungsgrundlage wie die Körperschaftsteuer ba-

sieren, so ist die Steuerersparnis noch höher und beträgt analog zur ACE res ordi  . Ebenfalls 

analog wie bei der ACE ist wiederum zu berücksichtigen, dass diese steuersparende Wirkung 

nicht eintritt, sofern die Bemessungsgrundlage der lokalen Steuern separat ermittelt wird. Daher 
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wird die Steuerersparnis wiederum um ord  reduziert. Insgesamt ergibt sich daher eine Steu-

erersparnis von  ord res ordi     . Der Modifikationsterm für die Fremdfinanzierung lautet daher 

zusammengefasst: 

 ሺ1 ሻ ሺ ሻ
1
             

DE DE ord res ord
ACCF F e i i   (5.15) 

Durch diese Modifikation wird einerseits der ursprüngliche Effekt der Steuerersparnis im 
Grundfall eliminiert und andererseits die Wirkung der Einführung eines kalkulatorischen 
Zinsabzugs berücksichtigt. 

5.2.2.4 COCA 

Auf Unternehmensebene entsprechen die Wirkungen der COCA denen der ACC, da ein kalku-

latorischer Zinsabzug für Eigen- und Fremdkapital vorgesehen ist. Die entsprechenden Modi-

fikationen der Finanzierungsterme SFF , BFF  und FFF  auf Unternehmensebene sind somit zu 

der ACE bzw. ACC identisch.472 Darüber hinaus verlangt die Einführung einer COCA jedoch 

eine weitgehende Reformierung der Besteuerung auf Ebene der Kapitalgeber. Die Bemessungs-

grundlage besteht nun nicht mehr aus den tatsächlich bezogenen Einkünften, sondern entspricht 

exakt dem Betrag, der zuvor auf der Unternehmensebene abgezogen wurde.  

Für die Umsetzung in die Grundformeln des Devereux/Griffith-Modells lässt sich dies in eine 

generelle Steuerfreistellung der tatsächlichen Erträge und die Besteuerung des Abzugsbetrags 

unterteilen, für dessen Besteuerung annahmegemäß der Steuersatz auf Dividendeneinkünfte dm  

zugrunde gelegt wird. Zusätzlich hat die COCA einen Einfluss auf die Besteuerung der alter-

nativen Investition (Anlage der Mittel zum Marktzins), da nach Einführung einer COCA auch 

hier nicht die tatsächlichen Zinserträge, sondern nur ein kalkulatorischer Betrag besteuert wird. 

5.2.2.4.1 Freistellung der tatsächlichen Einkünfte beim Kapitalgeber 

Die Besteuerung der Einkünfte aus einer Investition in das Unternehmen wird grundsätzlich 

durch  laut (5.1) bestimmt. Sofern die tatsächlichen Einkünfte aus dieser Investition nicht mehr 

besteuert werden sollen, sind dm  und c  auf Null zu setzen. Durch die zusätzliche Abschaffung 

der Besteuerung von Veräußerungsgewinnen beträgt auch der effektive Veräußerungsgewinn-

steuersatz 0%z  . Dadurch ist 1COCA  . 

Der Diskontierungsfaktor im Devereux/Griffith-Modell wird durch   in (5.2) bestimmt, der 

stets die Alternativanlage der Mittel am Kapitalmarkt darstellt. Die daraus resultierenden Zins-

erträge i  werden mit im  besteuert. Bei einer COCA werden aber nicht die tatsächlichen Zins-

erträge, sondern lediglich ein Schutzzins ordi  mit einem Steuersatz ordm  besteuert. Für die Un-

tersuchung wird davon ausgegangen, dass ordm  dem ursprünglich angewandten Steuersatz auf 

Dividendeneinkünfte dm  entspricht. Insgesamt beträgt der Diskontierungsfaktor somit 
ord ord

COCA i m i    . 

Beide Modifikationen verändern die Berechnung der Nach-Steuer Rendite in folgender Weise: 

                                                 
472 Vgl. dazu (5.14) und (5.15). 
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 ሺ1 ሻ ሾሺ1 ሻ ሺ ሻ ሺ1 ሻ ሺ1 ሻ ሺ1 ሻ ሺ1 ሻሿ
1


                       

COCA

COCA COCA
COCA

R A e p A F  

  (5.16) 

Durch (5.16) wird erreicht, dass die tatsächlichen Einkünfte aus der Realinvestition beim Ka-
pitalgeber grundsätzlich nicht mehr besteuert werden. 

5.2.2.4.2 Finanzierungsterme und Besteuerung des Abzugsbetrags beim Kapitalgeber 

Die Besteuerung des Kapitalgebers ist nach Einführung einer COCA auf den Betrag beschränkt, 

der zuvor auf Unternehmensebene abgezogen wurde. Dabei muss nach den einzelnen Finanzie-

rungswegen SF
COCAF , BF

COCAF  und FF
COCAF  unterschieden werden. 

Bei der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung muss zunächst der kalkulatorische Zinsabzug für 

das Eigenkapital ACEF  nach (5.12) bzw. (5.13) berücksichtigt werden. Zusätzlich wird der Be-

trag  1ordi e  , der dem zusätzlichen Abzug auf Unternehmensebene entspricht, nun beim Ka-

pitalgeber unabhängig von den tatsächlichen Einkünften mit ordm  besteuert. Unter Berücksich-

tigung der Diskontierung ergibt sich somit für SF
COCAF  bzw. BF

COCAF : 

 
ሺ1 ሻ

1
  

 
 

ord ord
SF SF
COCA ACE

COCA

m i e
F F   (5.17) 

 
ሺ1 ሻ

1
  

 
 

ord ord
BF BF
COCA ACE

COCA

m i e
F F   (5.18) 

Bei einer Fremdfinanzierung leiht sich das Unternehmen die benötigten Mittel von einem ex-

ternen Dritten zum Marktzinssatz i  und führt damit die zusätzliche Investition durch. Da das 

zusätzliche Kapital von einem Dritten und nicht von dem im Modell betrachteten Kapitalgeber 

selbst zur Verfügung gestellt wird, ist der Betrag von  1ordi e   bei dem externen Dritten zu 

versteuern. Daher führt die Fremdfinanzierung im Fall der COCA nicht zu einer zusätzlichen 

Besteuerung eines Abzugsbetrags beim betrachteten Kapitalgeber. 

Generell erhält der Kapitalgeber bei der Fremdfinanzierung den verbleibenden Betrag nach 

Zahlung der Zinsen in Höhe von i . Aus Sicht des Kapitalgebers wird dieser verbleibende Be-

trag bei Einführung einer COCA lediglich dadurch beeinflusst, dass anstatt der tatsächlichen 

Zinsaufwendungen nur noch ein Schutzzins abgezogen werden kann. Dies hat Auswirkungen 

auf die Steuerersparnis aufgrund der Abzugsfähigkeit der Zinsaufwendungen. Folglich ent-

spricht FF
COCAF  weitgehend dem Fall der Fremdfinanzierung bei Einführung einer ACC laut 

(5.15) : 

 ሺ1 ሻ ሺ ሻ
1
               

FF FF ord res ordCOCA
COCA

COCA

F F e i i   (5.19) 

Die einzigen Unterschiede ist die Verwendung von COCA  und COCA , die dem Umstand Rech-

nung tragen, dass die tatsächlichen Einkünfte nicht mehr besteuert werden bzw. auch die Alter-

nativanlage nur anhand eines kalkulatorischen Zinssatzes ordi  besteuert wird. 
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5.3 Auswirkungen der Einführung 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 Berück-
sichtigung der jeweiligen steuerlichen Regelungen analysiert werden. Zunächst wird aus-
schließlich 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 ausschließlicher Betrachtung der Unternehmensebene der ACC entspricht. 

Als Vergleichsmaßstab der Analyse dienen stets die mit Hilfe des Devereux/Griffith-Modells 
berechneten Effektivsteuerbelastungen des Jahres 2015 (Kapitalkosten und EATR).473 Es ist 
anzumerken, dass die steuerlichen Regelungen für Belgien und Italien bei der Betrachtung der 
Fundamentalreformen modifiziert werden, indem zunächst von der Abschaffung der dort im-
plementierten ACE ausgegangen wird. Die Analyse der Effekte zweier Fundamentalreformen 
(z. B. CBIT und ACE) würde sich ansonsten überschneiden und einen Sonderfall zu dem sons-
tigen Vorgehen darstellen. 

Bevor auf die länderspezifische Wirkung der Reformen in den einzelnen Mitgliedstaaten ein-
gegangen wird, soll zunächst auf die positive oder negative Gesamtwirkung der einzelnen Re-
formoptionen hinsichtlich des Ziels der Finanzierungsneutralität und dem Einfluss auf die In-
vestitionsbedingungen für Unternehmen in der EU eingegangen werden. Dazu wird in Tabelle 
5.4 der ungewichtete Durchschnitt für die Kapitalkosten und für die EATR über alle 28 EU-Mit-
gliedstaaten für den Ausgangsfall und alle Fundamentalreformen präsentiert. Dabei wird nach 
den drei möglichen Finanzierungsarten der Selbstfinanzierung (SF), Beteiligungsfinanzierung 
(BF) und Fremdfinanzierung (FF) unterschieden, die jeweils als Mittelwert über die fünf be-
trachteten Investitionsmöglichkeiten (Immaterielles Wirtschaftsgut, Maschine, Gebäude, Fi-
nanzanlage, Vorräte) berechnet werden. Zusätzlich wird noch der gewichtete Gesamtdurch-
schnitt (55% SF; 10% BF; 35% FF) sowie der Unterschied zwischen Beteiligungs- und Fremd-
finanzierung in Prozentpunkten dargestellt. Vollständige Finanzierungsneutralität wäre gege-
ben, sofern die jeweiligen Effektivsteuerbelastungen (Kapitalkosten und EATR) für alle drei 
Finanzierungswege (Selbst-, Beteiligungs- und Fremdfinanzierung) identisch sind. In diesem 
Fall führt das Steuersystem nicht zu einer Bevorzugung einer bestimmten Finanzierungsart. 

Betrachtet man die Ergebnisse für die Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC/COCA) in Ta-
belle 5.4, wird deutlich, dass die beabsichtigte Finanzierungsneutralität auf der Unternehmens-
ebene von allen Reformvorschlägen nahezu erreicht wird. Die Kapitalkosten und die EATR für 
alle betrachteten Finanzierungswege sind bei der isolierten Betrachtung einer einzelnen Reform 
nahezu identisch, unterscheiden sich jedoch in ihrer absoluten Höhe. 

Im Ausgangsfall sind sowohl die Kapitalkosten als auch die EATR für fremdfinanzierte Inves-
titionen bedeutend geringer im Vergleich zur Selbst- und Beteiligungsfinanzierung. Die Kapi-

                                                 
473 Vgl. Spengel et al. (2015b). 
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talkosten für die Fremdfinanzierung belaufen sich auf 4,7%, während für die Selbst- und Betei-
ligungsfinanzierung bedeutend höhere Kapitalkosten von 6,7% bzw. 6,8% festzustellen sind.474 
Ein ähnliches Ergebnis ergibt sich bei der Betrachtung der EATR. Die Ergebnisse des Aus-
gangsfalls verdeutlichen damit das Ausmaß der Vorteilhaftigkeit der Fremdfinanzierung. 

Tabelle 5.4: Auswirkung der Fundamentalreformen auf die Kapitalkosten und EATR (EU-
Durchschnitt, Unternehmensebene) 

 Ausgangsfall
Fundamentalreform 

CBIT ACE ACC/COCA 

Kapital-
kosten 

SF 6,7 6,8 4,7 4,7 

BF 6,8 6,9 4,8 4,8 

FF 4,7 6,8 4,7 4,7 

Ø 6,0 6,8 4,7 4,7 

FF-BF -2,1 -0,1 -0,1 -0,1 

EATR 

SF 23,6 23,9 16,4 16,4 

BF 23,9 24,2 16,7 16,7 

FF 16,3 23,9 16,3 16,3 

Ø 21,1 24,0 16,4 16,4 

FF-BF -7,6 -0,3 -0,4 -0,4 
Kapitalkosten und EATR in % 

FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung  

Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF; FF-BF = Differenz in Prozentpunkten 

Die CBIT führt aufgrund der vollständigen Nichtabzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen zu 
einem „Hochschleusen“ („Levelling Up“)475 der Effektivsteuerbelastungen für die Fremdfinan-
zierung auf das Niveau der Kapitalkosten und EATR für Selbst- und Eigenfinanzierung. Die 
durchschnittlichen Kapitalkosten für fremdfinanzierte Investitionen steigen von 4,7% auf 6,8% 
an und die EATR erhöht sich von 16,3% auf 23,9%. Damit erhöht die Einführung einer CBIT 
die Kapitalkosten und die EATR im Vergleich zum Ausgangsfall. Einerseits wird dadurch zwar 
das Ziel der Finanzierungsneutralität erreicht, andererseits könnte eine komplette Nichtabzugs-
fähigkeit der Zinsen negative Folgen für den Investitionsumfang und die Attraktivität der EU-
Mitgliedstaaten als Standort für Investitionen haben.  

Im Vergleich zur CBIT wirkt die Einführung einer ACE in die genau entgegengesetzte Rich-
tung. Die Einführung eines zusätzlichen Abzugs für die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung 
führt zu einem „Herabschleusen“ („Levelling Down“) der Effektivsteuerbelastungen auf das 
Niveau von fremdfinanzierten Investitionen. Die durchschnittlichen Kapitalkosten betragen un-
ter Berücksichtigung der ACE 4,7% (Selbstfinanzierung) und 4,8% (Beteiligungsfinanzierung). 
Das Ziel der Finanzierungsneutralität wird daher grundsätzlich erreicht, allerdings hängt dies 
entscheidend von der Höhe des kalkulatorischen Zinssatzes ab. 476 Entspricht dieser wie in Ta-
belle 5.4 angenommen dem nominalen Marktzins (7,1%), so ist eine Finanzierungsneutralität 

                                                 
474 Für die Erklärung der Unterschiede wird auf den anschließenden Abschnitt 5.4.2. verwiesen. 
475 Diese Begrifflichkeit geht auf Bond (2000) zurück. 
476 Das Devereux/Griffith-Modell verfolgt grundsätzlich einen einperiodischen Ansatz bei der Betrachtung der 

Besteuerungsfolgen. Daher ergibt sich für 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 Einführung eines zu-
sätzlichen Abzugs für die Eigenkapitalfinanzierung tritt stets unabhängig von der Höhe des 
kalkulatorischen Zinssatzes ein. Die Einführung einer ACE stärkt somit in jedem Fall die Fi-
nanzierungsneutralität und könnte positive Gesamtwirkungen auf den Investitionsumfang und 
die Attraktivität der Mitgliedstaaten als Standort für Investitionen haben. 

ACC und COCA erlauben einen kalkulatorischen Abzug auf das Gesamtkapital und führen 
daher auf der Unternehmensebene zu den gleichen Effekten. Der Einführung eines einheitlichen 
Abzugs für Selbst-, Beteiligungs- und Fremdfinanzierung führt automatisch zu einer „Nivellie-
rung“ der Effektivsteuerbelastungen. Da im Grundfall von einem kalkulatorischen Zins von 
7,1% ausgegangen wird, entsprechen die Ergebnisse für die ACC/COCA denen der ACE. Für 
die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung kann ein zusätzlicher Abzug geltend gemacht werden, 
während sich bei der Fremdfinanzierung kein Unterschied zum Ausgangsfall ergibt, da der Be-
trag des kalkulatorischen Zinsabzugs genau den tatsächlich zu leistenden Zinszahlungen ent-
spricht und daraus die gleiche Steuerersparnis resultiert. Die Einführung einer ACC/COCA 
führt demnach immer zu einer vollständigen Finanzierungsneutralität und ist nicht von dem 
gewählten kalkulatorischen Zinssatz abhängig. Allerdings ergibt sich im Vergleich zur ACE 
kein unmittelbarer positiver Effekt auf die Kapitalkosten und die EATR, da sich je nach ge-
wähltem kalkulatorischen Zinssatz auch höhere oder niedrigere Effektivsteuermaße ergeben 
können. 

Die Grundresultate haben bereits gezeigt, dass die Auswirkungen und das Erreichen der Finan-
zierungsneutralität im Fall der ACE und ACC/COCA entscheidend von der Höhe des kalkula-
torischen Zinssatzes abhängen.477 Ein vollständige Neutralität zwischen Eigen- und Fremdfi-
nanzierung auf Unternehmensebene wird im Devereux/Griffith-Modell erreicht, sofern der 
Schutzzins in beiden Fällen 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 Schutzzinshöhe angewandt werden. 
Dies lässt sich beispielsweise anhand des Vergleichs der Methoden in Belgien und Italien fest-
machen. Während sich der belgische Schutzzins an der Rendite belgischer Staatsanleihen ori-
entiert und 3% nicht übersteigen 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 Risikozuschlägen für das unternehmerische Risiko abzuleiten. Daher wird im Folgen-
den eine Sensitivitätsanalyse durchgeführt, bei der von einem kalkulatorischen Zinssatz unter-
halb (5%) bzw. oberhalb (9%) des angenommenen Marktzinses von 7,1% für die ACE und 
ACC/COCA ausgegangen wird. Tabelle 5.5 zeigt die Ergebnisse für die Kapitalkosten und 
EATR für jeden Finanzierungsweg und den gewichteten Durchschnitt für alle EU-28 Mitglied-
staaten. 

Aus Tabelle 5.5 lässt sich erkennen, dass die Finanzierungsneutralität bei der ACE nur gewähr-
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 Währungsfonds (2016), 

S. 26. 
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Zinssatz geringer als der Marktzins, so wird die Vorteilhaftigkeit der Fremdfinanzierung nicht 
komplett beseitigt, sondern lediglich abgeschwächt. So betragen die durchschnittlichen Kapi-
talkosten für die ACE 5,3% bzw. 5,4% im Fall der Selbst- oder Beteiligungsfinanzierung, was 
über den Kapitalkosten für die Fremdfinanzierung von 4,7% liegt. Ist der festgelegte Schutzzins 
höher als der Marktzins (z. B. 9%), sind die Effektivsteuerbelastungen (Kapitalkosten und 
EATR) für selbst- und beteiligungsfinanzierte Investitionen geringer als bei der Fremdfinan-
zierung. 

Tabelle 5.5: Auswirkung unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssätze (Schutzzins) auf den EU-
Durchschnitt für die ACE und ACC/COCA (Unternehmensebene) 

 ACE ACC/COCA 

  Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
9% 

Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
9% 

Kapital-
kosten 

SF 5,3 4,2 5,3 4,2 

BF 5,4 4,3 5,4 4,3 

FF 4,7 4,7 5,3 4,2 

Ø 5,1 4,4 5,3 4,2 

FF-BF -0,7 0,4 -0,1 -0,1 

EATR 

SF 18,6 14,4 18,6 14,4 

BF 18,9 14,7 18,9 14,7 

FF 16,3 16,3 18,5 14,3 

Ø 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  
Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF; FF-BF = Differenz in Prozentpunkten 

Die ACC/COCA erfüllt demgegenüber stets das Ziel der Finanzierungsneutralität. Allerdings 
hängt hier ein positiver oder negativer Effekt für 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 gewählt, reduziert dies 
die Kapitalkosten und kann daher den Investitionsumfang positiv beeinflussen. In diesem Fall 
wird ein zusätzlicher Abzugs für die Eigenkapitalfinanzierung eingeführt und der tatsächliche 
Zinsabzug für die Fremdkapitalfinanzierung aufgrund der Höher des Schutzzinses nicht stark 
eingeschränkt. Geht man von sehr geringen kalkulatorischen Zinssätzen aus, so wird der Abzug 
tatsächlicher Zinsaufwendungen erheblich eingeschränkt und die Kapitalkosten könnten mit 
negativen Auswirkungen für den Investitionsumfang auch ansteigen. Diese Ergebnisse gelten 
ebenso mit Hinblick auf die EATR. Die EATR für selbst- oder beteiligungsfinanzierte Investi-
tionen reduzieren sich, während die EATR für die Fremdfinanzierung in Abhängigkeit des ge-
wählten Schutzzinses auch ansteigen kann. 

5.3.2 Länderspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf Grenzinvestitio-
nen (Kapitalkosten) 

Nach der Analyse der Gesamtwirkung der Fundamentalreformen anhand der Durchschnitte 
über alle 28 EU-Mitgliedstaaten soll auf länderspezifische Wirkungen eingegangen werden. 
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Dazu werden in Tabelle 5.6 die Kapitalkosten auf Unternehmensebene in den 28 Mitgliedstaa-
ten für den Ausgangsfall und für alle drei betrachteten Reformszenarien (CBIT, ACE, 
ACC/COCA) dargestellt. Für jeden Mitgliedstaat wird wiederum der Durchschnitt über alle 
fünf Vermögensgegenstände (Gebäude, Maschinen, immaterielles Wirtschaftsgut, Finanzan-
lage, Vorräte) für jede Finanzierungsart gezeigt. Zusätzlich enthält die Tabelle den gewichteten 
Durchschnitt über die drei Finanzierungswege (55% Selbstfinanzierung, 10% Beteiligungsfi-
nanzierung, 35% Fremdfinanzierung) und den Unterschied zwischen Fremd- und Beteiligungs-
finanzierung in Prozentpunkten.478 

Aus Tabelle 5.6, Spalte 1-3 lässt sich zunächst erkennen, dass die Kapitalkosten in allen Mit-
gliedstaaten höher 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 für das 
Erreichen einer Nachsteuerrendite von 5% nötig ist, erhöht und daher allgemein zu einer gerin-
gen Realinvestitionstätigkeit in den Mitgliedstaaten führen könnte.  

Die bereits bei Betrachtung der Durchschnittswerte (Tabelle 5.4) gewonnene Erkenntnis der 
Bevorzugung der Fremdfinanzierung aus steuerlicher Sicht, bestätigt sich bei Betrachtung der 
einzelnen Mitgliedstaaten. In keinem Mitgliedstaat sind die Kapitalkosten für die Eigenkapital-
finanzierung (Selbst- oder Beteiligungsfinanzierung) geringer als bei der Fremdfinanzierung. 
Auch in den beiden Mitgliedstaaten, die bereits eine ACE in ihren Körperschaftsteuersystemen 
implementiert haben (Belgien und Italien), lassen sich geringere Kapitalkosten für die Fremd-
finanzierung feststellen. Maßgeblicher Grund ist, dass die kalkulatorischen Zinssätze 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 
hierfür ist, dass Estland einbehaltene Gewinne grundsätzlich nicht besteuert und nur bei einer 
Ausschüttung von Gewinnen einen Steuersatz von 20% erhebt. Da sich die Steuerbemessungs-
grundlage daher ausschließlich anhand der Ausschüttungen bemisst, kann es zu keinen Steu-
erersparnissen durch den Abzug von Zinsaufwendungen von der Bemessungsgrundlage kom-
men. 

Während sich zwischen Fremdfinanzierung einerseits und Selbst- bzw. Beteiligungsfinanzie-
rung andererseits große Unterschiede feststellen lassen, sind die Kapitalkosten für 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 ausgeschütteten Gewinnen erklären lassen. In Estland werden 
einbehaltene Gewinne nicht besteuert, während auf Ausschüttungen ein Steuersatz von 20% 
erhoben wird. Frankreich erhebt eine Steuer von 3% auf ausgeschüttete Gewinne. Die Diffe-
renzen in diesen beiden Ländern führen durchweg zu den geringfügigen Unterschieden bei Be-
trachtung der Durchschnittswerte für die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung. 

 

                                                 
478 In Tabelle A5.1 im Anhang findet zusätzlich sich eine Übersicht über die nominalen Körperschaftsteuersätze 

und die kombinierten Ertragsteuersätze im Jahr 2015. 
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Bei einer mit Fremdkapital finanzierten Grenzinvestition wird der Gewinn aus dieser Grenzin-
vestition grundsätzlich vollständig von den zu leistenden Zinszahlungen absorbiert. Sind die 
Zinszahlungen steuerlich vollständig abzugsfähig, beträgt die körperschaftsteuerliche Bemes-
sungsgrundlage daher null. Zusätzliche Ersparnisse können sich noch durch die Berücksichti-
gung von Abschreibungen ergeben. Werden keine zusätzlichen Abschreibungen gewährt, ent-
sprechen die Kapitalkosten in diesem Fall der Nachsteuerrendite der Alternativanlage. Da in 
allen Mitgliedstaaten außer Estland zusätzliche Ersparnisse aus Abschreibungen erzielt werden 
können, liegen die Kapitalkosten oftmals unter der angenommenen Nachsteuerrendite von 
5%.479  

In den Spalten 6-10 der Tabelle 5.6 werden die Effekte der Einführung 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 lässt sich mit 
der angenommenen Abschaffung der ACE in Italien und Belgien bei Einführung einer CBIT 
begründen. Die Einführung einer CBIT führt durchgängig zu einem Anstieg der Kapitalkosten 
für fremdfinanzierte Investitionen. Allerdings ist der Anstieg im Vergleich zum Ausgangsfall 
nicht einheitlich. So steigen die Kapitalkosten in Bulgarien von 4,8% auf 5,6%, während in 
Frankreich ein erheblich höherer Anstieg von 4,5% auf 8,9% festzustellen ist. Dieser Unter-
schied lässt sich mit dem sehr unterschiedlichen Besteuerungsniveau erklären, da z. B. der no-
minelle Körperschaftsteuersatz in Bulgarien nur 10% und in Frankreich 33,33% beträgt. Der 
Nachteil durch die nun erfolgte erhebliche Verbreiterung der Steuerbemessungsgrundlage ist in 
Mitgliedstaaten mit hohen Körperschaftsteuersätzen am höchsten. In Estland hat die Einfüh-
rung einer CBIT keine Auswirkung, da die Bemessungsgrundlage lediglich auf ausgeschütteten 
Gewinnen basiert. 

Auch für die ACE (Tabelle 5.6, Spalten 11-15) lassen sich für die Mitgliedstaaten unterschied-
liche Auswirkungen feststellen. In den meisten Mitgliedstaaten wird das Ziel der Finanzie-
rungsneutralität bei Gewährung eines kalkulatorischen Zinsabzugs, der dem Marktzins von 
7,1% entspricht, für Selbst- und Beteiligungsfinanzierung erreicht. Vom zusätzlichen Abzug 
von der Bemessungsgrundlage profitieren hier Unternehmen in Hochsteuerländern wie Frank-
reich am meisten, dessen Kapitalkosten für selbst- und beteiligungsfinanzierte Investitionen 
jeweils um 4,4 Prozentpunkte sinken. Neben Estland und Frankreich, bei denen eine vollstän-
dige Finanzierungsneutralität durch die unterschiedliche Besteuerung einbehaltener und ausge-
schütteter Gewinne verhindert wird, sind auch in Zypern unterschiedliche Kapitalkosten fest-
zustellen. Dies hängt damit zusammen, dass Einkünfte aus einer der fünf betrachteten Investi-
tionsgüter (Finanzanlage) in Zypern nicht der Körperschaftsteuer, sondern einer separaten 
Steuer unterliegen. Die Einführung einer ACE im Rahmen der Körperschaftsteuer wirkt sich 
daher nicht auf die Besteuerung der Einkünfte aus Finanzanlagen aus. Die Kapitalkosten für 
die Fremdfinanzierung sind daher mit 4,9% immer noch geringer als in den anderen beiden 
Fällen (5,5%). 

                                                 
479 Nur in Großbritannien und Spanien liegen die Kapitalkosten im Falle fremdfinanzierter Grenzinvestitionen 

über 5%. Grund dafür ist eine hohe Grundsteuer (Großbritannien) bzw. die lokale Ertragsteuer (Spanien). 
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Für 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% für die Berechnungen zugrunde 
gelegt wurde. Die Ergebnisse für die Fremdfinanzierung entsprechen denen des Ausgangsfalls 
und des ACE-Szenarios, da die tatsächlichen Zinsaufwendungen den kalkulatorischen Zinsauf-
wendungen entsprechen.480 

5.3.3 Länderspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf profitable Investi-
tionen (EATR) 

In Tabelle 5.7 werden wiederum die detaillierten Berechnungsergebnisse für jeden Mitglied-
staat im Ausgangsfall und für jedes Reformszenario präsentiert. 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, Vermögenssteuern und 
der Bestimmung der Bemessungsgrundlage erklären.481 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 Beschränkung des Zinsabzugs oder der Einführung 
eines zusätzlichen kalkulatorischen Zinsabzugs für die Eigenkapitalfinanzierung vorsehen, ist 
es wenig überraschend, dass wie bei den Kapitalkosten eine weitgehende Finanzierungsneutra-
lität für alle Fundamentalreformen festzustellen ist.  

Betrachtet man die Effekte der Einführung einer CBIT in den einzelnen Mitgliedstaaten fällt 
auf, dass sich die EATR im Fall der Fremdfinanzierung prozentual nahezu einheitlich im Ver-
gleich zum Ausgangsfall erhöht. Die steuerliche Behandlung der Zinsaufwendungen ist bei pro-
fitablen Investitionen weniger bedeutsam, da die Bemessungsgrundlage in geringerer proporti-
onaler Höhe verändert wird wie bei einer Grenzinvestition. Im Durchschnitt erhöht 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 einschränken. Dies ist z. B. in Deutschland, Frankreich, 
Italien, Spanien und Ungarn der Fall. 

Für die ACE (Tabelle 5.7, Spalte 11-15) lassen sich in jedem Mitgliedstaat positive Auswirkung 
auf die Standortattraktivität durch eine sinkende EATR feststellen. Wie bei der CBIT ist der 
positive Effekt für alle Mitgliedstaaten sehr ähnlich. Einzig Mitgliedstaaten, deren lokale Un-
ternehmenssteuern auf andere Bemessungsgrundlagen basieren und daher nicht von der Ein-
führung einer ACE betroffen sind, profitieren etwas weniger als andere Mitgliedstaaten. 

Bei der ACC zeigen sich im Vergleich zur ACE die gleichen Ergebnisse. Wie bereits erläutert, 
besteht ein großer Vorteil der ACC darin, dass die Finanzierungsneutralität auch bei anderen 
kalkulatorischen Zinssätzen als dem Marktzins von 7,1% gewährleistet ist.482  

                                                 
480 Die länderspezifischen Kapitalkosten für verschiedene kalkulatorische Zinssätze finden sich im Anhang in den 

Tabellen A5.2 und A5.3. 
481 Vgl. Spengel et al. (2016b), Section A für eine qualitative Übersicht der einbezogenen Parameter. 
482 Die länderspezifischen EATR für verschiedene kalkulatorische Zinssätze finden sich im Anhang in den Tabel-

len A5.4 und A5.5. 
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5.4 Auswirkungen der Einführung einer Fundamentalreform auf Effektivsteuerbe-
lastungen (Gesamtebene) 

5.4.1 Gesamtwirkung der Fundamentalreformen 

Die im vorhergehenden Abschnitt präsentierten Ergebnisse bezogen sich ausschließlich auf die 
Unternehmensebene. Gerade bei kleinen und mittleren Unternehmen kann die Finanzierungs-
entscheidung jedoch maßgeblich davon abhängen, wie Kapitaleinkommen auf Höhe des Kapi-
talgebers besteuert werden. Bei der zusätzlichen Betrachtung der Besteuerung bei den Kapital-
gebern wird nach der Besteuerung von Dividendenerträgen, Regelungen zur Besteuerung von 
Veräußerungsgewinnen sowie der Besteuerung von Zinseinkünften unterschieden. Die Zins-
einkünfte 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 annahmegemäß dem höchsten nationalen Grenzsteuersatz unterliegt. 

Analog zur voranstehenden Analyse der Unternehmensebene wird im Folgenden zunächst an-
hand von ungewichteten Durchschnitten für alle 28 EU-Mitgliedstaaten die Gesamtwirkung der 
einzelnen Fundamentalreformen untersucht. Damit lässt sich feststellen, inwieweit die Finan-
zierungsneutralität der Besteuerung auch unter Einbezug der Besteuerung beim Kapitalgeber 
durch die einzelnen Fundamentalreformen gewährleistet ist. Die Modifikationen der CBIT, 
ACE, ACC und COCA auf Unternehmensebene beeinflussen direkt die Maßgrößen der Effek-
tivsteuerbelastungen bei Betrachtung der Gesamtebene. Bei der CBIT und der COCA wirkt 
sich die notwendige Reform der persönlichen Einkommensbesteuerung zusätzlich auf die Ef-
fektivsteuermaße aus. ACE und ACC können 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 über alle 28 Mitglied-
staaten für jeden Finanzierungsweg und den gewichteten Gesamtdurchschnitt für den Aus-
gangsfall und die vier verschiedenen betrachteten Reformszenarien dargestellt. Finanzierungs-
neutralität auf der Gesamtebene wäre wiederum gegeben, sofern die Effektivsteuerbelastungen 
(Kapitalkosten und EATR) für alle Finanzierungswege identisch sind. 

Im Ausgangsfall sind die Kapitalkosten für 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 für die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung erheblich. Die Gründe dafür werden 
im Abschnitt 5.4.2 anhand der Effektivsteuerbelastungen in den einzelnen Mitgliedstaaten ge-
nauer erläutert. Ein ähnliches 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) 

 Ausgangsfall
Fundamentalreform 

CBIT ACE/ACC COCA 

Kapital-
kosten 

SF 5,7 6,8 3,7 4,8 

BF 6,6 6,9 4,6 4,9 

FF 4,7 6,8 4,7 4,8 

Ø 5,5 6,8 4,2 4,8 

EATR 

SF 31,3 23,9 25,7 15,8 

BF 33,8 24,2 28,1 16,1 

FF 28,4 23,9 28,4 15,7 

Ø 30,5 24,0 26,9 15,8 
Kapitalkosten und EATR in % 

FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung 

Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 

Die Ergebnisse für die Fundamentalreformen machen zunächst deutlich, dass vollständige Fi-
nanzierungsneutralität auf der Gesamtebene nicht von allen Reformoptionen gewährleistet 
wird. Lediglich die CBIT und die COCA erreichen dieses Ziel, während bei ACE/ACC immer 
noch ein großer Unterschied zwischen Selbst- und Beteiligungsfinanzierung festzustellen ist. 
Wie die spätere Analyse der länderspezifischen Wirkungen der Reformen in Abschnitt 5.4.2 
zeigen wird, muss die Besteuerung bei den Kapitalgebern gewissen Anforderungen genügen, 
um eine gleiche Steuerbelastung zwischen Fremd- und Beteiligungsfinanzierung im Falle der 
ACE/ACC zu erreichen. Die in Tabelle 5.8 präsentierten sehr ähnlichen Werte von 4,6% (Be-
teiligungsfinanzierung) bzw. 4,7% (Fremdfinanzierung) sind lediglich ein Resultat der Durch-
schnittsbildung über die 28 Mitgliedstaaten und bedürfen einer genaueren Analyse. 

Die CBIT beeinflusst die Kapitalkosten aller drei Finanzierungswege, da neben der Nichtab-
zugsfähigkeit der Zinsaufwendungen auf Unternehmensebene auch die Abschaffung der Be-
steuerung von Dividenden, Veräußerungsgewinnen und Zinseinkünften einzubeziehen ist. Die 
Kapitalkosten steigen von 5,7% auf 6,8% für die Selbstfinanzierung an, während der Anstieg 
bei der Beteiligungsfinanzierung geringer ausfällt (von 6,6% auf 6,9%). Verglichen mit dem 
Ausgangsfall führt dies daher zu einer Verschlechterung der Investitionsbedingungen für In-
vestitionen, die mit einbehaltenen Gewinnen oder im Rahmen einer Beteiligungsfinanzierung 
durchgeführt 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 vollständige Abschaffung der persönlichen Einkommensbesteuerung 
sind die Kapitalkosten auf Unternehmens- und Gesamtebene identisch.483 Diese Übereinstim-
mung lässt sich in gleicher Weise bei der EATR feststellen. Im Vergleich zum Ausgangsfall 
reduziert sich die EATR aber erheblich, da der Übergewinn, der unabhängig von der Finanzie-
rungsart im Modell stets als Dividende an den Kapitalgeber ausgeschüttet 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 für die Ergebnisse der Unternehmensebene. 
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Die Einführung einer ACE reduziert die Kapitalkosten aus Gesellschaftersicht beträchtlich 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 beträchtlich geringere Kapitalkosten (3,7%) im Vergleich zur 
Fremdfinanzierung (4,7%). Die augenscheinliche Finanzierungsneutralität zwischen Beteili-
gungs- und Fremdfinanzierung ist lediglich ein Resultat der Durchschnittsbildung und lässt sich 
nur erreichen, sofern der kalkulatorische Zinssatz dem nominalen Marktzins entspricht. Die 
gleichen Aussagen gelten für die Betrachtung der EATR. 

Für die ACC ergeben sich ähnliche Implikationen wie im Falle der ACE, sofern der kalkulato-
rische Zins dem Marktzins entspricht. Für eine Finanzierungsneutralität zwischen Beteiligungs- 
und Fremdfinanzierung muss die Besteuerung der Kapitalgeber gewisse zusätzliche Bedingun-
gen erfüllen. Diese Bedingungen sind ähnlich zu dem Fall der ACE, allerdings lässt sich die 
Finanzierungsneutralität für beliebige kalkulatorische Zinssätze erreichen. Auch hier lassen 
sich die getroffenen Aussagen auf die EATR übertragen. 

Die COCA beseitigt zunächst als einzige Reform die Differenz zwischen Selbst- und Beteili-
gungsfinanzierung weitgehend, indem die Besteuerung der tatsächlichen Dividendenerträge 
und Veräußerungsgewinne abgeschafft wird. Verglichen zum Ausgangsfall reduzieren sich die 
Kapitalkosten auf 4,8% für die Selbstfinanzierung und 4,9% für die Beteiligungsfinanzierung. 
Die Finanzierungsneutralität wird für alle drei Finanzierungswege dadurch erreicht, dass unab-
hängig 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 Finanzierungsneutralität gewährleistet ist. Bei den EATR lässt 
sich ein drastisches Absinken für alle drei Finanzierungswege feststellen, da einerseits nur noch 
ein kalkulatorischer Betrag und nicht mehr die tatsächlich erhaltene Dividendenzahlung beim 
Kapitalgeber besteuert wird und gleichzeitig ein zusätzlicher kalkulatorischer Abzug auf Un-
ternehmensebene für Investitionen mit Selbst- und Beteiligungsfinanzierung eingeführt wird. 

Eine wichtige Sensitivitätsanalyse hinsichtlich der bisher getroffenen Aussage betrifft den Ef-
fekt unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssätze im Fall der ACE, ACC und COCA. Zudem 
wurde betont, dass für eine Finanzierungsneutralität zwischen Beteiligungs- und Fremdfinan-
zierung gewisse Bedingungen zu erfüllen sind. Diese sollen daher zunächst anhand der länder-
spezifischen Belastungsmaße hergeleitet werden, bevor im Abschnitt 5.4.4 auf die Effekte an-
derer kalkulatorischer Zinssätze eingegangen wird. 

5.4.2 Länderspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf Grenzinvestitio-
nen (Kapitalkosten) 

Analog zur Unternehmensebene zeigt Tabelle 5.9 die Kapitalkosten in jedem Mitgliedstaat im 
Ausgangsfall und für die vier betrachteten Reformszenarien getrennt nach Finanzierungsart für 
die Gesamtebene auf. Für ein besseres Verständnis wird zunächst auf die Kapitalkosten im 
Ausgangsfall näher eingegangen, um die Bedeutung der drei verschiedenen betrachteten Arten 
der persönlichen Einkommensbesteuerung (Veräußerungsgewinne, Dividenden, Zinsein-
künfte) für die einzelnen Finanzierungswege zu erläutern.  
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Tabelle 5.9, Spalten 1-4 zeigen die Kapitalkosten der Gesamtebene für das Jahr 2015. Ver-
gleicht man die Ergebnisse mit denen der Unternehmensebene (Tabelle 5.6, Spalten 1-5) ist es 
auffällig, dass die Kapitalkosten für die Selbstfinanzierung und Beteiligungsfinanzierung bei 
Betrachtung der Gesamtebene geringer sind, als wenn ausschließlich die Unternehmensebene 
betrachtet wird. Dies hängt mit dem sehr großen Einfluss der Besteuerung der Zinserträge, d.h. 
der betrachteten Alternativanlage, zusammen. Die Nachsteuerrendite, die ein Kapitalgeber von 
einer Realinvestition verlangt, um sie als lohnenswert einzuschätzen, wird durch die Nachsteu-
errendite der Alternativanlage am Kapitalmarkt bestimmt. Deren Rendite wird annahmegemäß 
mit dem Steuersatz für Zinserträge besteuert. Diese Besteuerung reduziert die Nachsteuerren-
dite der Alternativanlage auf der Gesamtebene und damit die geforderte Nachsteuerrendite für 
die Realinvestition. Die Veräußerungsgewinnbesteuerung spielt hauptsächlich bei Investitionen 
eine Rolle, die selbstfinanziert werden, da die Einbehaltung von möglichen Dividendenzahlun-
gen den Wert des Anteils erhöht. 484 Die Besteuerung der Dividendenerträge ist bei Grenzin-
vestitionen lediglich bei der Beteiligungsfinanzierung relevant, da die Rendite als Dividende an 
den Kapitalgeber ausgeschüttet wird. Bei fremdfinanzierten Investitionen entfaltet keine der 
drei betrachteten Besteuerungsarten bei den Kapitalgebern eine maßgebliche Wirkung, da die 
Rendite vollständig an den externen Kapitalgeber in Form von Zinszahlungen fließt. 

Die gewichteten Kapitalkosten im Ausgangsfall variieren zwischen 4,4% in Zypern und 7,7% 
in Spanien. Zypern hat einen sehr hohen Steuersatz von 30% für Zinserträge, während Divi-
denden (17%) und Veräußerungsgewinne (0%) deutlich geringer besteuert werden.485 Dies re-
duziert die Nachsteuerrendite der Alternativanlage aus Sicht der Kapitalgeber und führt daher 
auch zu einer Reduktion der Kapitalkosten im Fall der Selbst- und Beteiligungsfinanzierung. 
Die höhere Besteuerung von Dividenden im Vergleich zu Veräußerungsgewinnen führt im End-
effekt zu geringeren Kapitalkosten für selbstfinanzierte Investitionen. Dieses Muster (höhere 
Kapitalkosten bei Beteiligungsfinanzierung) findet sich in nahezu jedem Mitgliedstaat mit der 
Ausnahme von Bulgarien, Lettland und der Slowakischen Republik. In diesen drei Mitglied-
staaten führt eine Kombination aus einer niedrigen Besteuerung von Dividenden und hohen 
Steuersätzen für Veräußerungsgewinne zu einer Benachteiligung von selbstfinanzierten Inves-
titionen. 

Trotz dieser unterschiedlichen Einflüsse der verschiedenen Besteuerungsarten auf Ebene des 
Kapitalgebers ist die Bevorzugung der Fremdfinanzierung auch bei Betrachtung der Gesamt-
ebene gegeben. In allen Mitgliedstaaten außer Großbritannien sind die Kapitalkosten für diesen 
Finanzierungsweg am geringsten.486 Dies macht die Analyse des Einflusses der unterschiedli-
chen Reformoptionen interessant. 

                                                 
484 Vgl. für eine ausführliche Erläuterung Lammersen (2005), S. 102-124. 
485 In Tabelle A5.1 im Anhang findet sich eine Übersicht über die einbezogenen Steuersätze beim Kapitalgeber 

(Dividenden, Zinseinkünfte, Veräußerungsgewinne) für das Jahr 2015. 
486 In Großbritannien sind die Kapitalkosten für fremdfinanzierte Investitionen höher als im Fall der Selbst- und 

Beteiligungsfinanzierung. Dies lässt sich auf den sehr hohen Steuersatz von 45% auf Zinseinkünfte zurückfüh-
ren, die die Kapitalkosten für 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 für selbst- und beteiligungsfinanzierte Inves-
titionen an, da die Abschaffung der Besteuerung der Zinseinkünfte bei der Alternativanlage die 
geforderte Nachsteuerrendite grundsätzlich erhöht. Dieser Anstieg ist daher insbesondere in 
Mitgliedstaaten mit sehr hohen Steuersätzen auf Zinseinkünfte im relativen Vergleich zu Divi-
denden und Veräußerungsgewinnen beträchtlich. Dazu zählen Zypern, Frankreich und Groß-
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 Veräußerungsgewin-
nen im Vergleich zu Zinseinkünften im Ausgangsfall aus. Die Kapitalkosten werden durch die 
Abschaffung der Zinsbesteuerung insofern nur wenig erhöht und der Effekt wird durch die vor-
teilhafte Abschaffung der Dividenden- und Veräußerungsgewinnbesteuerung überkompensiert. 
In Irland und Ungarn reduzieren sich lediglich die Kapitalkosten der Beteiligungsfinanzierung, 
was mit hohen Steuersätzen auf Dividendeneinkünfte im Vergleich zur Veräußerungsgewinn- 
und Zinsbesteuerung erklärt werden kann. 

Bei der ACE/ACC reduzieren sich die Kapitalkosten für die Selbstfinanzierung und Beteili-
gungsfinanzierung in allen Mitgliedstaaten erheblich (Tabelle 5.9 , Spalten 9 und 10). Eine sehr 
große Reduktion lässt sich in Frankreich feststellen, wo die Kapitalkosten im Fall der Selbstfi-
nanzierung sogar negativ werden und -0,4% betragen, während die Kapitalkosten für die Be-
teiligungsfinanzierung 1,6% sind. Diese sehr geringen bzw. sogar negativen Kapitalkosten las-
sen sich durch folgende Umstände erklären: Zunächst werden Zinserträge in Frankreich sehr 
hoch besteuert, was die Kapitalkosten der Gesamtebene erheblich reduziert. So betragen die 
Kapitalkosten für die Selbstfinanzierung bereits im Ausgangsfall nur 4,0%. Hinzu kommt, dass 
der kalkulatorische Zinsabzug auf Unternehmensebene vor allem in Hochsteuerländern wie 
Frankreich vorteilhaft ist. Dies lässt sich ebenso anhand anderer Mitgliedstaaten wie Deutsch-
land erkennen, bei denen die Kapitalkosten der Gesamtebene stärker sinken als in Mitgliedstaa-
ten mit niedrigen Körperschaftsteuersätzen wie Bulgarien oder Zypern. 

Zusätzlich ist auffällig, dass die Kapitalkosten für die Beteiligungsfinanzierung und die Fremd-
finanzierung in elf Mitgliedstaaten (Dänemark, Deutschland, Kroatien, Lettland, Österreich, 
Polen, Rumänien, Slowenien, Spanien, Schweden, Tschechische Republik) bei ACE/ACC 
identisch sind. In all diesen Mitgliedstaaten werden Dividendenerträge und die Zinserträge der 
Alternativanlage gleich besteuert. Bei einer fremdfinanzierten Investition hat die Besteuerung 
der Kapitalgeber grundsätzlich 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 für die Höhe der Kapitalkos-
ten.487 Im Fall der Beteiligungsfinanzierung im ACE/ACC-Szenario erhält der Kapitalgeber 
Dividendenerträge, die genau der Rendite der Alternativanlage entsprechen. Die Bemessungs-
grundlage auf Unternehmensebene beträgt wie im Fall der Fremdfinanzierung hier null, sofern 
der kalkulatorische Zins dem Marktzins entspricht. Werden Dividendenerträge und die Erträge 

                                                 
487 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 Höhe der 
Kapitalkosten. 

Werden Dividendenerträge höher besteuert als Erträge der Alternativanlage, ist die Steuerbe-
lastung der Grenzrendite für beteiligungsfinanzierte Investitionen höher, was zu höheren Kapi-
talkosten führt. Dies ist der Fall in Belgien, Irland, Litauen, Luxemburg, den Niederlanden und 
Ungarn. Die umgekehrte Entwicklung (höhere Kapitalkosten für die Fremdfinanzierung) lässt 
sich in neun Mitgliedstaaten beobachten (Bulgarien, Finnland, Frankreich, Griechenland, Groß-
britannien, Italien, Portugal, Slowakische Republik, Zypern), bei denen Dividendenerträge stets 
geringer besteuert werden als die Zinseinkünfte 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. Für die Besteuerung dieses Betrags wird der ursprüngliche Steuersatz auf Divi-
dendenerträge verwendet und es ist irrelevant, ob die Investition mittels Selbst-, Beteiligungs- 
oder Fremdfinanzierung durchgeführt 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 durchgeführt hätte. Da unabhängig 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 für 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 ausgeschütteten Gewinnen auf der Unternehmensebene zusammenhängt. Bei der 
Selbstfinanzierung reduzieren sich die Kapitalkosten nach einer COCA-Reform in den meisten 
Mitgliedstaaten erheblich. Einzig in Zypern, Frankreich, Großbritannien, Italien und der Slo-
wakischen Republik steigen diese im Vergleich zum Ausgangsfall an. In diesen Mitgliedstaaten 
werden Veräußerungsgewinne im Ausgangsfall geringer als Dividendenerträge besteuert. Da 
für die Besteuerung des kalkulatorischen Betrags der vorherige Steuersatz auf Dividendener-
träge angenommen wird, steigt die Steuerbelastung in diesen Mitgliedstaaten an. Bei der Betei-
ligungsfinanzierung lässt sich das durchgängige Absinken der Kapitalkosten in den Mitglied-
staaten hauptsächlich mit der Einführung des zusätzlichen Abzugs auf der Unternehmensebene 
erklären. Fremdfinanzierte Investitionen reagieren auf die Einführung einer COCA nur sehr 
geringfügig, da die persönliche Einkommensbesteuerung hier kaum eine Rolle spielt. Kleinere 
Anstiege der Kapitalkosten wie in Belgien oder Dänemark lassen sich mit einem höheren Steu-
ersatz auf den kalkulatorischen Betrag im Vergleich zu den Zinserträgen erklären. Insgesamt 
lässt sich mit der Einführung einer COCA das Ziel der Finanzierungsneutralität in nahezu allen 
Mitgliedstaaten somit auch bei Betrachtung der Gesamtebene erreichen. 
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5.4.3 Länderspezifische Auswirkungen der Fundamentalreformen auf profitable Investi-
tionen (EATR) 

Im Gegensatz zur Grenzinvestition beeinflusst der Dividendensteuersatz die Höhe der EATR 
der Gesamtebene für alle Finanzierungsarten. Grund dafür ist, dass die erzielte Überrendite im 
Devereux/Griffith-Modell stets an die Anteilseigner in Form einer Dividende ausgeschüttet 
wird. Tabelle 5.10 zeigt die EATR der Gesamtebene in allen Mitgliedstaaten für 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 Steuersätzen auf Unternehmensebene und einer geringen Dividendensteuer-
belastung ergibt. Andere Länder wie z. B. Irland haben einerseits sehr geringe Körperschaft-
steuersätze (12,5%), besteuern Dividendenerträge im Rahmen der persönlichen Einkommens-
besteuerung andererseits aber sehr hoch (51%). In zwei Mitgliedstaaten (Malta, Slowakische 
Republik) sind die EATR der Gesamtebene sogar geringer wie auf der Unternehmensebene. 
Malta hat ein Vollanrechnungssystem, während die Slowakische Republik Dividendenerträge 
generell nicht besteuert. Der Kapitalwert der Investition steigt im Vergleich zur Unternehmens-
ebene zusätzlich an, da ein geringerer Diskontierungsfaktor aufgrund der Besteuerung der Al-
ternativanlage zur Anwendung kommt.488 Dies führt insgesamt zu einer geringeren EATR. Das 
Vollanrechnungssystem führt in Malta zu einer gleichen EATR für die Beteiligungsfinanzie-
rung und die Selbstfinanzierung. Abgesehen davon lässt sich keine Finanzierungsneutralität 
feststellen. 

Bei der CBIT lässt sich das Absinken der EATR mit der Abschaffung der Dividendenbesteue-
rung in den meisten Mitgliedstaaten erklären (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 Höhe des Kapitalwerts und damit die EATR auswirkt. Bei 
Malta kommt hinzu, dass die Belastung durch die Körperschaftsteuer auf Unternehmensebene 
nicht mehr durch ein Vollanrechnungssystem ausgeglichen wird. Die stärksten Reduzierungen 
lassen sich in Mitgliedstaaten mit hohen Dividendensteuersätzen wie Irland finden, wo die Ef-
fektivsteuerbelastung von 43,2% auf 15,9% absinkt. Ähnlich starke Effekte lassen sich in Dä-
nemark beobachten. 

Bei der ACE und ACC sind sich laut Tabelle 5.10, Spalten 9-12 die höchsten Reduktionen in 
Malta und der Slowakischen Republik feststellbar. Von der Einführung eines kalkulatorischen 
Zinsabzugs auf Unternehmensebene profitieren diese beiden Mitgliedstaaten am meisten, da 
die zusätzliche Dividende beim Anteilseigner keiner weiteren Besteuerung mehr unterliegt. Da-
her reduzieren sich die EATR für die Beteiligungsfinanzierung um 51,3% (Malta) bzw. 49,4% 
(Slowakische Republik). Geringer sind die Reduzierungen in Mitgliedstaaten mit hohen per-
sönlichen Einkommensteuersätzen. So reduziert sich die EATR in Irland lediglich um 8,2%, 
während in anderen Mitgliedstaaten mit geringen persönlichen Einkommensteuersätzen wie 
Bulgarien und Kroatien die EATR um mehr als 20% sinken. 

  

                                                 
488 Siehe Gleichung (5.3). 
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Die sehr beträchtlichen Reduzierungen bei der COCA lassen sich hauptsächlich mit der Ab-
schaffung der Besteuerung der tatsächlichen Dividendenerträge erklären. Es wird lediglich ein 
kalkulatorischer Betrag besteuert, während die Überrendite steuerfrei vereinnahmt wird. Im 
Vergleich zum Ausgangsfall ist die Bemessungsgrundlage daher erheblich reduziert. Zugleich 
erhöht sich die Höhe dieser steuerfreien Einkünfte durch den zusätzlichen Abzug auf Unterneh-
mensebene beträchtlich. Vergleicht man die Ergebnisse für die einzelnen Mitgliedstaaten in 
Tabelle 5.10, Spalten 13-16 wird deutlich, dass Mitgliedstaaten mit sehr hohen Dividenden-
steuersätzen im Ausgangsfall nach Einführung einer COCA eine erheblich geringere EATR 
aufweisen. So sinken die EATR in Irland und Dänemark bei Selbst- und Beteiligungsfinanzie-
rung um mehr als 60% ab. Bei Malta beträgt die Reduktion im Fall der Beteiligungsfinanzie-
rung lediglich ca. 2%. Die höhere Reduktion bei der Selbstfinanzierung lässt sich auf die Ab-
schaffung der Veräußerungsgewinnbesteuerung zurückführen. 

5.4.4 Effekte anderer kalkulatorischer Zinssätze 

Bei der bisherigen Analyse wurde für die ACE, ACC und COCA stets von einem kalkulatori-
schen Zins von 7,1% ausgegangen. Die Analyse hat allerdings gezeigt, dass insbesondere für 
eine Finanzierungsneutralität zwischen Beteiligungs- und Fremdfinanzierung bei der ACE und 
ACC eine gleiche Besteuerung von Dividendenerträgen und den Einkünften aus der Alterna-
tivanlage notwendig ist. Zunächst zeigt Tabelle 5.11 die ungewichteten Durchschnitte über alle 
28 EU-Mitgliedstaaten bei Betrachtung verschiedener kalkulatorischer Zinssätze (5% und 9%) 
auf.  

Tabelle 5.11: Auswirkung unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssätze (Schutzzins) auf den EU-
Durchschnitt für ACE, ACC und COCA (Gesamtebene) 

  ACE ACC COCA 

  

Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
9% 

Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
9% 

Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
9% 

Kapital-
kosten 

SF 4,3 3,2 4,3 3,2 5,4 4,3 

BF 5,3 4,1 5,3 4,1 5,5 4,3 

FF 4,7 4,7 5,4 4,2 5,4 4,3 

Ø 4,6 3,8 4,8 3,6 5,4 4,3 

EATR 

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 

FF 28,4 28,4 30,1 26,8 18,1 13,5 

Ø 28,0 25,8 28,6 25,3 18,2 13,6 
Kapitalkosten und EATR in % 
FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung  
Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 

Grundsätzlich lässt sich zunächst erkennen, dass die festgestellte Vorteilhaftigkeit der Selbstfi-
nanzierung im Fall der ACE und ACC auch für andere kalkulatorische Zinssätze erhalten bleibt. 
Bei der COCA ist die Finanzierungsneutralität unabhängig vom kalkulatorischen Zinssatz auf-
grund der einheitlichen Behandlung aller Investitionen und Finanzierungswege stets gegeben. 
Bei der ACC scheint die Finanzierungsneutralität zwischen Beteiligungs- und Fremdfinanzie-
rung gegeben, während dies für die ACE nicht erfüllt ist. Bereits bei der Beschreibung des 
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Grundfalls wurde aber betont, dass die sehr ähnlichen Resultate lediglich ein Effekt der Durch-
schnittsbildung sind.489 Tabelle 5.12 zeigt daher die Kapitalkosten für die Beteiligungsfinan-
zierung und Fremdfinanzierung im Falle unterschiedlicher kalkulatorischer Zinssätze für Ir-
land, Italien und Österreich auf.490 In Österreich werden Dividendenerträge und Zinseinkünfte 
genau gleich besteuert, während die anderen zwei Mitgliedstaaten jeweils eine geringere Be-
steuerung von Dividendenerträgen (Italien) bzw. Zinseinkünften (Irland) vorsehen. 

Tabelle 5.12: Kapitalkosten für ACE und ACC bei unterschiedlichen kalkulatorische Zinssätze 
in Irland, Italien und Österreich (Gesamtebene) 

  ACE ACC 

  

Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
7,1% 

Schutzzins 
9% 

Schutzzins 
5% 

Schutzzins 
7,1% 

Schutzzins 
9% 

AT 
BF 5,3 4,6 4,0 5,3 4,6 4,0 

FF 4,6 4,6 4,6 5,3 4,6 4,0 

IE 
BF 7,0 6,6 6,2 7,0 6,6 6,2 

FF 4,9 4,9 4,9 5,3 4,9 4,6 

IT 
BF 5,1 4,3 3,6 5,1 4,3 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 Finanzierungsneutralität zwischen Beteiligungs- und 
Fremdfinanzierung auf der Gesamtebene nur erreicht werden kann, sofern Dividendenerträge 
und Zinseinkünfte wie in Österreich gleich besteuert werden. Bei der ACC ist dies allerdings 
im Gegensatz zur ACE unabhängig von der Höhe der gewählten kalkulatorischen Verzinsung. 
Werden Dividendenerträge und Zinseinkünfte unterschiedlich besteuert, sind die Kapitalkosten 
für einen der Finanzierungswege für die ACE wie auch für die ACC stets geringer. Dies lässt 
sich anhand von Irland und Italien exemplarisch beobachten.  

5.5 Notwendige Anpassungen von Steuersätzen für eine aufkommensneutrale Im-
plementierung von Fundamentalreformen und deren Konsequenzen 

5.5.1 Aufkommensneutralität unter Verwendung des Devereux/Griffith-Modells 

Die bisherige Analyse hat gezeigt, dass die theoretisch erzielbare Finanzierungsneutralität 
durch die Einführung einer Fundamentalreform in vielen Mitgliedstaaten tatsächlich erreicht 
werden kann. Zugleich ließ sich bereits bei Betrachtung der Durchschnittswerte für alle EU-
Mitgliedstaaten erkennen, dass die Maßgrößen der Effektivsteuerbelastungen (Kapitalkosten 
und EATR) nach Einführung einer Reform erheblich beeinflusst werden. In den einzelnen Mit-
gliedstaaten zeigten sich darüber hinaus unterschiedlich starke Effekte der Fundamentalrefor-
men. Die Einführung einer Fundamentalreform beeinflusst das Steueraufkommen der Mitglied-
staaten daher erheblich. Dies könnte die Mitgliedstaaten davon abhalten trotz der vielfachen 
ökonomischen Probleme, die durch die mangelnde Finanzierungsneutralität hervorgerufen wer-

                                                 
489 Siehe Abschnitt 5.4.1. 
490 Die länderspezifischen Kapitalkosten und EATR für verschiedene kalkulatorische Zinssätze 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 Einführung ihre Zustim-
mung zu erteilen. Daher soll im Folgenden auf sehr vereinfachte Weise gezeigt werden, welche 
Anpassungen des Steuersystems für eine aufkommensneutrale Einführung einer Fundamental-
reform nötig wären.  

Die Vorgabe der Aufkommensneutralität wird dabei als erfüllt 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 Anlagegüter gegeben.491 
Da die EATR als diskontierte Steuerzahlung verstanden werden kann,492 wird durch diese Vor-
gehensweise erreicht, dass vor und nach der Einführung einer Fundamentalreform die Steuer-
zahlung konstant bleibt. Im Vergleich zu existierenden Mikrosimulationsstudien wie Finke et 
al. (2014) stellt die gewählte Methodik eine starke Vereinfachung dar, da implizit davon aus-
gegangen wird, dass in jedem Mitgliedstaat nur ein repräsentatives Unternehmen beheimatet 
ist. Belastungsverschiebungen zwischen verschiedenen Unternehmen können daher nicht iden-
tifiziert werden, obwohl diese signifikant sein können.493 In Studien mit allgemeinen Gleichge-
wichtsmodellen wird der Unternehmenssektor oftmals auch nur sehr vereinfacht dargestellt.494 
Der Mehrwert der hier betrachteten Aufkommensneutralität ist daher hauptsächlich in der ge-
naueren Abschätzung möglicher Steuersatzanpassungen zu sehen, die durch die Verwendung 
des Devereux/Griffith-Modell ermöglicht werden. 

Grundsätzlich wird die Aufkommensneutralität wiederum getrennt für die Unternehmens- und 

Gesamtebene untersucht. Auf der Unternehmensebene wird die Aufkommensneutralität 

dadurch gewährleistet, dass der nominale Körperschaftsteuersatz so lange angepasst wird, bis 

die EATR im Reformszenario der EATR des Ausgangsfalls entspricht.495 Bei Betrachtung der 

Gesamtebene wird die Aufkommensneutralität durch die Anpassung des Steuersatzes auf Divi-

dendeneinkünfte erreicht. Die EATR der Gesamtebene ist dann nach der Reform und im Aus-

gangsfall identisch und der nominale Körperschaftsteuersatz bleibt in diesem Fall unverändert. 

Für die Berechnungen der aufkommensneutralen Steuersätze kann auf den bereits in (5.5) for-

mulierten Zusammenhang zwischen EATR, EMTR, Kapitalkosten, dem tariflichen Körper-

schaftsteuersatz   und dem Steuersatz auf Dividendeneinkünfte dm  zurückgegriffen werden.496 

Für die Unternehmens- bzw. Gesamtebene ergeben sich die folgenden Gleichungen: 

 Ausgangsfall neutralp p p
EATR EMTR

p p


    
    (5.20) 

  1 1Ausgangsfall neutralp p p
EATR EMTR

p p
           

    (5.21) 

                                                 
491 Siehe Tabelle 5.7, Spalte 4 und Tabelle 5.10, Spalte 4. 
492 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 Mögliche Zusatzsteuern wie z. B. Zuschlagsteuern oder lokale Ertragsteuern werden als konstant bleibend 

angenommen. 
496 Die nominalen Steuersätze (Körperschaftsteuer und Dividenden) sind auch für die Kapitalkosten und die 

EMTR relevant und müssen bei der Anpassung ebenfalls berücksichtigt werden. Der Dividendensteuersatz ist 
im Term   enthalten. 
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Die AusgangsfallEATR  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 Einführung einer Fundamentalreform benö-

tigten Anpassungen der Bemessungsgrundlage. Durch Iterationsverfahren ist es nun möglich, 

die aufkommensneutralen Steuersätze neutral  bzw. den Faktor neutral  zu berechnen. Damit ent-

spricht die rechte Seite der Gleichung der AusgangsfallEATR  und die Aufkommensneutralität in 

der hier verstandenen Weise ist gegeben. 

Da die Berechnungen der aufkommensneutralen Steuersätze durchgängig anhand der EATR 
für die Unternehmens- bzw. Gesamtebene erfolgen, ist per Definition gewährleistet, dass sich 
an der Attraktivität des Standorts für profitable Investitionen nichts im Vergleich zum Aus-
gangsfall ändert. Diese Sichtweise ist aber nur für das als repräsentativ angenommene Unter-
nehmen gegeben. Firmenspezifische Merkmale wie z. B. die Profitabilität oder die Bedeutung 
einzelner Finanzierungswege beeinflussen die Wirkung der Fundamentalreformen und damit 
auch die Attraktivität eines Standorts für 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 Höhe der EATR beeinflusst, während die Kapitalkosten eher 
durch Regelungen zur Bemessungsgrundlage beeinflusst werden. Eine aufkommensneutrale 
Einführung von Fundamentalreformen geht mit einer Modifikation der Bemessungsgrundlage 
und einer Änderung der tariflichen Steuersätze einher. Je nach Ausgestaltung und Höhe der 
benötigten Steuersatzänderung für eine aufkommensneutrale Einführung können die Kapital-
kosten dadurch beeinflusst werden (Rückkopplungseffekt). Insofern könnte eine aufkommens-
neutrale Einführung zusätzliche negative oder positive Folgen hinsichtlich des Umfangs der 
getätigten Investitionen auslösen. Nach der grundsätzlichen Berechnung der aufkommensneut-
ralen Steuersätze werden die Kapitalkosten daher nochmals unter Berücksichtigung dieser 
neuen Steuersätze berechnet. 

5.5.2 Berechnung aufkommensneutraler Steuersätze bei Einführung einer Fundamen-
talreform 

5.5.2.1 Unternehmensebene 

Für die Aufkommensneutralität auf der Unternehmensebene wird der nominale Körperschaft-
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 Körperschaftsteuersatzes möglich. Bei einer ACE ergibt sich die umgekehrte 
Konsequenz, da die Einführung in jedem Fall zu einer Verschmälerung der Bemessungsgrund-
lage führt. Für die ACC/COCA kann keine klare Aussage getroffen werden, da dies entschei-
dend von der Bedeutung der einzelnen Finanzierungswege und der Höhe des kalkulatorischen 
Zinssatzes abhängt. 

Tabelle 5.13 zeigt den Gesamtdurchschnitt der EATR über alle 28 EU-Mitgliedstaaten auf. Die 
einbezogene EATR für jeden Mitgliedstaat ist dabei der Durchschnitt über die Finanzierungs-
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wege und Wirtschaftsgüter. Zusätzlich ist der durchschnittliche nominale Körperschaftsteuer-
satz für den Ausgangsfall sowie für die Berechnung aller Fundamentalreformen (20,5%) ent-
halten. Die letzten zwei Spalten zeigen den durchschnittlichen Körperschaftsteuersatz, der für 
eine aufkommensneutrale Einführung der Fundamentalreformen benötigt wird. Dieser unter-
scheidet sich in Abhängigkeit von der gewählten Reform und der Höhe des Schutzzinses. 

Tabelle 5.13: Benötigte Anpassungen der tariflichen Körperschaftsteuersätze (KSt-Satz) für eine 
aufkommensneutrale Einführung einer Fundamentalreform (EU-Durchschnitt, Unternehmens-
ebene) 

  
EATR KSt-Satz 

aufkommensneutraler Fall 
 KSt-Satz Änderung 

Vor-Reform Ausgangsfall 21,1 20,5 - - 

Fundamental-
reform 

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 

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 32,3 11,8 
EATR und KSt-Satz in %; Änderung in Prozentpunkten 

Im Ausgangsfall beträgt die durchschnittliche EATR 21,1% bei einem durchschnittlichen Steu-
ersatz von 20,5%. Nach der Einführung einer CBIT steigt die durchschnittliche EATR auf 
24,0% an, sofern die Körperschaftsteuersätze nicht angepasst werden. Für eine aufkommens-
neutrale Einführung muss die durchschnittliche EATR wiederum 21,1% betragen. Basierend 
auf den obigen Annahmen verlangt dies eine durchschnittliche Reduktion der tariflichen Steu-
ersätze in allen EU-Mitgliedstaaten um 2,8 Prozentpunkte von 20,5% auf 17,7%. Bei einer ACE 
und ACC/COCA wird eine Erhöhung des durchschnittlichen Körperschaftsteuersatzes um 
7,1 Prozentpunkte nötig, 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 für die ACC/COCA im Vergleich zur ACE bei einem 
kalkulatorischen Zinssatz von 5% lässt sich damit erklären, dass in diesem Fall die Bemes-
sungsgrundlage durch den zusätzlichen Abzug für die Selbst- und Beteiligungsfinanzierung ei-
nerseits geschmälert, andererseits durch den beschränkten Zinsabzug für die Fremdfinanzie-
rung verbreitert wird. Bei der ACE kommt es demgegenüber zu einer ausschließlichen Redu-
zierung der Bemessungsgrundlage, die eine durchschnittliche Erhöhung von 4,5 Prozentpunk-
ten für eine aufkommensneutrale Einführung nötig 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 stärkeren 
Maße als die ACE schmälert. 

Es ist auffällig, dass die notwendigen Anpassungen für die CBIT (-2,8 Prozentpunkte) bedeu-
tend geringer als im Fall der ACE und ACC/COCA sind. Dies lässt sich mit den angenommen 
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Gewichtungen der einzelnen Finanzierungswege (55% Selbstfinanzierung, 10% Beteiligungs-
finanzierung, 35% Fremdfinanzierung) erklären.497 Die Richtung der benötigten Änderungen 
ist allerdings unabhängig von der angenommenen Gewichtung bei der CBIT bzw. der ACE 
(Reduzierung bzw. Erhöhung des tariflichen Steuersatzes) stets gleich. Bei der ACC hängt dies 
vom kalkulatorischen Zinssatz ab. 

Die generellen Schlussfolgerungen lassen sich bei Betrachtung der benötigten Steuersatzanpas-
sungen in den einzelnen Mitgliedstaaten bestätigten. Tabelle 5.14, Spalten 1 bis 5 beinhaltet 
dazu zunächst die EATR des Ausgangsfalls sowie die Wirkung der Fundamentalreformen unter 
Anwendung der derzeitigen Körperschaftsteuersätze. Bei der ACE und ACC/COCA wird von 
einem kalkulatorischen Zinssatz von 7,1% ausgegangen.498 In den folgenden Spalten werden 
stets der aufkommensneutrale Steuersatz sowie die Änderung zum ursprünglichen Steuersatz 
in Prozentpunkten dargestellt. 

Bei der CBIT liegt die mögliche Reduktion des Körperschaftsteuersatzes zwischen 1,2 (Bulga-
rien) und 7,3 Prozentpunkten (Italien). In Mitgliedstaaten mit höheren Körperschaftsteuersätzen 
im Ausgangsfall sind die Anpassungen höher wie z. B. in Frankreich oder Malta. Der höhere 
Anstieg in Belgien und Italien lässt sich damit erklären, dass bei einer Einführung einer CBIT 
für diese beiden Mitgliedstaaten eine gleichzeitige Abschaffung der derzeit geltenden ACE-
Regelung angenommen wurde. Für Deutschland reduziert sich der nominale Körperschaftsteu-
ersatz von 15,0% auf 11,9%. Der Solidaritätszuschlag und die Höhe des Gewerbesteuersatzes 
werden im Rahmen der Berechnungen unverändert beibehalten. Bei der ACE und ACC/COCA 
sind wiederum in Mitgliedstaaten mit hohen Körperschaftsteuersätzen im Ausgangsfall die um-
fangreichsten Anpassungen erforderlich. In Frankreich und Malta betragen die notwendigen 
Erhöhungen mehr als 11 Prozentpunkte.  

                                                 
497 Vgl. zu den Annahmen Abschnitt 5.2.1. 
498 Die vereinfachten aufkommensneutralen Körperschaftsteuersätze für andere kalkulatorische Zinssätze in den 

einzelnen Mitgliedstaaten sind im Anhang in TabelleA5.12 enthalten. 
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Tabelle 5.14: Benötigte Anpassung der tariflichen Körperschaftsteuersätze in den einzelnen Mit-
gliedstaaten für eine aufkommensneutrale Einführung (Unternehmensebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) 

  
Ausgangsfall 

EATR-Fundamentalre-
form 

KSt-Satz bei aufkommensneutraler Einführung 

EATR 
KSt-
Satz 

CBIT ACE 
ACC/ 

COCA 
CBIT KSt-

Satz 
ACE  KSt-

Satz 
ACC/  

COCA 
 KSt-

Satz 
AT 23,0 25,0 26,0 17,3 17,3 22,1 -2,9 33,3 8,3 33,3 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 9,0 10,0 10,2 6,7 6,7 8,8 -1,2 13,5 3,5 13,5 3,5 

CY 15,2 12,5 17,2 13,0 13,0 10,5 -2,0 15,8 3,3 15,8 3,3 

CZ 16,7 19,0 19,0 12,4 12,4 16,7 -2,3 25,7 6,7 25,7 6,7 

DE 28,2 15,0 31,5 22,1 22,1 11,9 -3,1 23,8 8,8 23,8 8,8 

DK 21,3 23,5 24,2 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 33,3 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 14,1 12,5 15,9 10,7 10,7 10,7 -1,8 17,4 4,9 17,4 4,9 

IT 23,7 27,5 31,1 21,5 21,5 20,2 -7,3 30,9 3,4 30,9 3,4 

LT 13,6 15,0 15,5 10,2 10,2 13,1 -1,9 20,7 5,7 20,7 5,7 

LU 25,5 21,0 29,1 18,9 18,9 17,6 -3,4 30,8 9,8 30,8 9,8 

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 24,3 24,3 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 14,8 16,0 16,8 11,2 11,2 14,0 -2,0 21,6 5,6 21,6 5,6 

SE 19,4 22,0 22,0 14,6 14,6 19,4 -2,6 29,5 7,5 29,5 7,5 

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 22,0 22,3 14,6 14,6 19,3 -2,7 29,7 7,7 29,7 7,7 

UK 21,5 20,0 24,0 17,0 17,0 17,8 -2,2 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 %;  KSt-Satz in Prozentpunkten 

5.5.2.2 Gesamtebene 

Bei der Gesamtebene sollte für die Herstellung der Aufkommensneutralität der Steuersatz auf 
Dividendenerträge beim Kapitalgeber angepasst werden. Grundsätzlich sind wiederum die vier 
Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC, COCA) zu betrachten. Für die CBIT und COCA 
sind jedoch Besonderheiten zu beachten. 

Die vollständige Implementierung einer CBIT führt zu einer Abschaffung der persönlichen Be-
steuerung bei den Kapitalgebern. Insofern ist die Anpassung des Steuersatzes auf Dividenden-
einkünfte wie ursprünglich vorgesehen hier nicht möglich. Um dennoch eine aufkommensneut-
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rale Einführung zu erreichen, wird daher mangels Alternativen wiederum der tarifliche Körper-
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 größten Reduktionen der 
EATR im Vergleich aller Fundamentalreformen führt. Verantwortlich dafür ist einerseits der 
zusätzliche Abzug auf Unternehmensebene, andererseits die Freistellung der Überrendite bei 
den Kapitalgebern. Diese werden nun nicht mehr in Höhe der tatsächlich erzielten Dividenden-
erträge besteuert, sondern nur in Höhe des Betrags, der auf Unternehmensebene abgezogen 
wurde. Für eine vereinfachte aufkommensneutrale Einführung soll hier grundsätzlich der Steu-
ersatz auf das kalkulatorische Einkommen (Abzugsbetrag der Unternehmensebene) angepasst 
werden.  

Aufgrund der kombinierten Wirkung der Änderungen auf Unternehmensebene und beim Kapi-
talgeber lässt sich eine aufkommensneutrale Einführung 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 ausgeschüttet wird. Der tarifliche Körperschaftsteuersatz und der Steuersatz 
auf Dividendeneinkünfte sollen jeweils 20% betragen. Der kalkulatorische Zinssatz bei Einfüh-
rung einer COCA wird für das Beispiel auf 5% normiert. 

Tabelle 5.15: Beispiel zu den erforderlichen Anpassungen im Rahmen einer aufkommensneutra-
len Einführung einer COCA 

 Ausgangsfall COCA 
COCA - auf-

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 4,2 
Nachsteuergewinn 12,8 16,0 12,8 

Steueraufkommen (Gesamt) 7,2 4,0 7,2 

Zunächst reduziert sich das Gesamtsteueraufkommen durch die Einführung einer COCA von 
7,2 auf 4,0 (ca. -44%). Soll eine aufkommensneutrale Einführung 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 würde einem Steuersatz von 84% ent-
sprechen. In Abhängigkeit der Annahmen könnten sich daher leicht aufkommensneutrale Steu-
ersätze von über 100% ergeben. Da dies nicht durchführbar erscheint, wird im Folgenden von 
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der Betrachtung einer aufkommensneutralen Einführung 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 Körperschaftsteuersatzes (CBIT) bzw. des Steuersatzes auf Dividendenerträge (ACE, 
ACC) dargestellt. Die EATR ist dabei wiederum der Durchschnitt über die Finanzierungswege 
und Wirtschaftsgüter über alle 28 EU-Mitgliedstaaten. 

Tabelle 5.16: Benötigte Anpassungen des tariflichen Körperschaftsteuersatzes (KSt-Satz) bzw. 
Dividendensteuersatz (DivSt-Satz) für eine aufkommensneutrale Einführung einer Fundamen-
talreform (EU-Durchschnitt, Gesamtebene) 

 EATR
KSt-
Satz 

DivSt-
Satz 

aufkommensneutraler Fall 
KSt-
Satz 

DivSt-
Satz 

Änderung

Vor-Reform Ausgangsfall 30,5 20,5 22,7 -   - 

Fundamental-
reform 

CBIT 24,0 20,5 - 27,1 - 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 

ACE (Schutzzins: 9%) 25,8 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 %; Änderung in Prozentpunkten 

Die durchschnittliche EATR fällt von 30,5% auf 24,0% nach Einführung einer CBIT. Maßgeb-
lich dafür verantwortlich ist die Abschaffung der Besteuerung von Einkünften bei den Kapital-
gebern. Unten den oben erläuterten Annahmen wäre eine Erhöhung des durchschnittlichen Kör-
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 Erhöhungen von 5,6 Prozentpunkten für den Dividendensteuersatz erforder-
lich. Für andere kalkulatorische Zinssätze ergeben sich die gleichen Unterschiede zwischen 
ACE und ACC wie auf der Unternehmensebene. Bei niedrigeren Schutzzinssätzen sind die not-
wendigen Anpassungen für die ACC geringer, da die Bemessungsgrundlage im Vergleich zur 
ACE geringfügiger geschmälert wird. Für geringe kalkulatorische Zinssätze könnte sogar eine 
Senkung des Dividendensteuersatzes erforderlich sein. Werden höhere kalkulatorische Zinss-
ätze wie z. B. 9% festgelegt, muss im Fall der ACC der Dividendensteuersatz stärker (7,8 Pro-
zentpunkte) als bei der ACE (7,0 Prozentpunkte) erhöht werden. 

Um auf die Wirkungen in den einzelnen Mitgliedstaaten einzugehen, enthält Tabelle 5.17 die 
geforderten Anpassungen für jeden Mitgliedstaat. ACE und ACC werden dabei zusammenhän-
gend betrachtet. Nach der EATR und den relevanten tariflichen Steuersätzen im Ausgangsfall 
(Spalten 1-3) werden danach die Ergebnisse bei Implementierung der Fundamentalreformen 
(Spalten 4-5) sowie die berechneten Anpassungen für eine aufkommensneutrale Einführung der 
Fundamentalreformen (Spalten 6-9) präsentiert. 
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Tabelle 5.17: Benötigte Anpassung des tariflichen Körperschaftsteuersatzes (CBIT) bzw. des Di-
videndensteuersatzes (ACE/ACC)  in den einzelnen Mitgliedstaaten für eine aufkommensneut-
rale Einführung (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) 

  

Ausgangsfall 
EATR- Fundamen-

talreform 

KSt-Satz  
aufkommens-

neutral 

DivSt-Satz  
aufkommens-

neutral 

EATR 
KSt-
Satz 

DivSt-
Satz 

CBIT 
ACE/ 
ACC 

CBIT  KSt-
Satz 

ACE/ 
ACC 

 DivSt-
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 19,3 12,5 17,0 17,2 17,4 14,6 2,1 19,7 2,7 

CZ 22,6 19,0 15,0 19,0 18,9 22,7 3,7 20,3 5,3 

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 4,9 

FR 48,7 33,3 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 3,4 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 53,4 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 4,3 

LU 37,4 21,0 22,0 29,1 32,2 28,9 7,9 30,8 8,7 

LV 20,2 15,0 10,0 16,1 17,1 19,1 4,1 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 24,2 5,2 

PT 38,1 21,0 27,4 30,2 33,2 28,7 7,7 35,4 8,0 

RO 23,2 16,0 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 32,4 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 %;  KSt-Satz/ DivSt-Satz in Prozentpunkten 

Wiederum bestätigen sich zu einem Großteil die bereits aus dem EU-Durchschnitt gezogenen 
Schlüsse. Bei der CBIT ist auffällig, dass in Malta und der Slowakischen Republik eine Reduk-
tion des tariflichen Körperschaftsteuersatzes erforderlich ist. Dies hängt damit zusammen, dass 
Dividendenerträge 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 
höher ist, muss in diesen beiden Mitgliedstaaten eine Reduktion des tariflichen Körperschaft-
steuersatzes erfolgen. Insbesondere bei Mitgliedstaaten mit hohen Steuersätzen auf Dividen-
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deneinkünften im Ausgangsfall wie bei Irland müssen Erhöhungen des tariflichen Körper-
schaftsteuersatzes von mehr als 15 Prozent erfolgen, um eine vereinfachte aufkommensneutrale 
Implementierung zu erreichen. Für Estland muss für keine der betrachteten Reformen eine An-
passung erfolgen, da die Bemessungsgrundlage ausschließlich aus den ausgeschütteten Gewin-
nen besteht und die Reform an sich keine Änderung hervorrufen. Die Anstiege bei der ACE 
und ACC liegen zwischen 2,4 Prozentpunkten in Irland und 9,1 Prozentpunkten in Malta und 
Spanien.499 In diesen Mitgliedstaaten ist der Vorteil aus dem zusätzlichen Abzug auf Unterneh-
mensebene aufgrund des hohen Steuersatzes besonders hoch; entsprechend höher muss die Kor-
rektur durch die Anpassung des Dividendensteuersatzes für eine aufkommensneutrale Imple-
mentierung auf der Gesamtebene ausfallen. 

5.5.3 Kapitalkosten unter Berücksichtigung der aufkommensneutralen Steuersätze 

5.5.3.1 Unternehmensebene 

Die Kapitalkosten werden hauptsächlich von den Regelungen zur Bemessungsgrundlagen be-
stimmt. Da eine aufkommensneutrale Einführung der Fundamentalreformen ,wie in Abschnitt 
5.5.2.1 gezeigt, teils erhebliche Änderungen der tariflichen Steuersätze erfordert, könnten sich 
Rückwirkungen auf die Kapitalkosten und damit den Umfang der getätigten Investitionen er-
geben. Tabelle 5.18 zeigt die durchschnittlichen Kapitalkosten der EU-Mitgliedstaaten getrennt 
nach Finanzierungsweg und den gewichteten Durchschnitt. Für jede Fundamentalreform wer-
den in zwei Spalten die Auswirkungen der aufkommensneutralen Steuersätze auf die Kapital-
kosten aufgezeigt. Die erste Spalte enthält die Kapitalkosten nach Implementierung einer Fun-
damentalreform und unter Beibehaltung der ursprünglichen Steuersätze. In der zweiten Spalte 
werden die Kapitalkosten unter Berücksichtigung der aufkommensneutralen tariflichen Kör-
perschaftsteuersätze präsentiert. Bei der ACE und ACC/COCA wird von einem kalkulatori-
schen Zinssatz von 7,1% ausgegangen.500 

Tabelle 5.18: Kapitalkosten für die Fundamentalreformen unter aktuellen und angepassten 
(aufkommensneutralen) Körperschaftsteuersätzen im Vergleich zum Ausgangsfall (EU-Durch-
schnitt, Unternehmensebene) 

 Ausgangs-
fall 

Fundamentalreform 

CBIT ACE ACC/COCA 

aktueller  
KSt-Satz 

angepasster 
KSt-Satz 

aktueller  
KSt-Satz 

angepasster 
KSt-Satz 

aktueller  
KSt-Satz 

angepasster 
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 

Ø 6,0 6,8 6,5 4,7 4,5 4,7 4,5 
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung 

Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 

                                                 
499 Die vereinfachten aufkommensneutralen Steuersätze für Dividendeneinkünfte im Falle anderer kalkulatori-

scher Zinssätze in den einzelnen Mitgliedstaaten sind im Anhang in Tabelle A5.12 enthalten. 
500 Die länderspezifischen Kapitalkosten für diesen Fall sowie andere kalkulatorische Zinssätze 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 
Steuersätze nur geringfügig für alle Fundamentalreformen ändern. Im Falle der ACE und 
ACC/COCA lässt sich dies damit begründen, dass die Steuerbemessungsgrundlage im Falle 
einer Grenzinvestition null beträgt, da der zugelassene Abzug genau der Rendite der Investition 
entspricht. Erhöhungen der tariflichen Körperschaftsteuersätze 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 Änderung. Dies lässt sich hier allerdings auch mit der geringfügigen An-
passung des tariflichen Körperschaftsteuersatz für eine aufkommensneutrale Implementierung 
von durchschnittlich 2,8 Prozentpunkten begründen. 

Auffallend ist, dass die Kapitalkosten unter Berücksichtigung der aufkommensneutralen Steu-
ersätzen für alle Fundamentalreformen (CBIT, ACE, ACC/COCA) stets niedriger sind als unter 
Anwendung der tatsächlichen Steuersätze, obwohl die CBIT eine Reduktion, die ACE sowie 
die ACC/COCA aber eine Erhöhung des tariflichen Körperschaftsteuersatzes 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 
grundsätzliche Unabhängigkeit der Kapitalkosten von der Höhe des tariflichen Körperschaft-
steuersatzes bei der ACE und ACC/COCA aufgrund der auf null reduzierten Bemessungs-
grundlage wurde bereits oben erwähnt. Vor allem führen die Steuerersparnisse aufgrund von 
Abschreibungsregelungen für die einzelnen Wirtschaftsgüter dazu, dass die Kapitalkosten unter 
der Vergleichsrendite einer Finanzanlage von 5% am Kapitalmarkt liegen. Werden die Steuers-
ätze nun erhöht, erhöhen sich die Steuerersparnisse aufgrund der Abschreibungsregelungen und 
die Kapitalkosten reduzieren sich erneut. 

5.5.3.2 Gesamtebene 

Tabelle 5.19 enthält in ähnlicher Weise wie für die Unternehmensebene die Kapitalkosten der 
Fundamentalreformen unter Berücksichtigung der aktuellen tariflichen Steuersätze und der auf-
kommensneutralen Steuersätze.501 Für die CBIT wurde im Rahmen der aufkommensneutralen 
Betrachtung für die Gesamtebene der tarifliche Körperschaftsteuersatz angepasst, während für 
die ACE und ACC der Einkommensteuersatz für Dividendeneinkünfte beim Kapitalgeber an-
gepasst wurde. Für die COCA wurde eine aufkommensneutrale Implementierung ausgeschlos-
sen.502 

Aufgrund der Abschaffung der Besteuerung der Einkünfte bei den Kapitalgebern muss bei der 
CBIT der tarifliche Körperschaftsteuersatz bei der Gesamtebene im Vergleich zur Unterneh-
mensebene erhöht werden. Da die Grenzrendite vollständig der Besteuerung unterliegt, erhöhen 
sich die Kapitalkosten von 6,8% auf 7,5%, was negative Folgen für den Investitionsumfang 
haben kann. Bei der ACE und ACC bleiben die Kapitalkosten für die Selbstfinanzierung und 
die Fremdfinanzierung unter Berücksichtigung der aufkommensneutralen Steuersätze für Divi-
dendeneinkünfte vollständig unverändert. Grund dafür ist, dass diese Art der Besteuerung bei 

                                                 
501 Die länderspezifischen Kapitalkosten für diesen Fall sowie andere kalkulatorische Zinssätze sind im Anhang 

in den Tabellen A5.15 und A5.16 zu finden. 
502 Siehe Abschnitt 5.5.1. 
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Grenzinvestitionen, die mit selbst- oder fremdfinanziert sind, keinen Einfluss besitzt.503 Für 
beteiligungsfinanzierte Investitionen führt die Anhebung der Steuersätze zu höheren Kapital-
kosten, da die Grenzrendite, die der Kapitalgeber vereinnahmt, höher 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 für den Umfang 
der getätigten Investitionen zu erwarten sind. 

Tabelle 5.19: Kapitalkosten für die Fundamentalreformen unter aktuellen und angepassten 
(aufkommensneutralen) Körperschaftsteuer- bzw. Dividendensteuersätzen im Vergleich zum 
Ausgangsfall (Gesamtebene) 

 Ausgangs-
fall 

Fundamentalreform 

CBIT ACE ACC 

aktueller     
KSt-Satz 

angepasster 
KSt-Satz 

aktueller  
DivSt-Satz 

angepasster 
DivSt-Satz 

aktueller  
DivSt-Satz 

angepasster 
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 5,4 4,6 5,4 
FF 4,7 6,8 7,5 4,7 4,7 4,7 4,7 

Ø 5,5 6,8 7,5 4,2 4,2 4,2 4,2 
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung 

Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 

5.6 Zusammenfassung 

5.6.1 Summarische Betrachtung der Auswirkungen von Fundamentalreformen 

Die Untersuchung hat zunächst gezeigt, dass das Problem der mangelnden Finanzierungsneut-
ralität der Besteuerung in der EU sowohl bei Betrachtung der Unternehmens- wie auch der 
Gesamtebene (Unternehmen und Kapitalgeber) weit verbreitet ist. Für die Beseitigung dieses 
Problems stehen mit der CBIT, der ACE, der ACC und der COCA vier verschiedene Reformop-
tionen zur Verfügung, 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 Möglichkeiten für eine aufkommensneutrale Implementie-
rung der Fundamentalreformen aufgezeigt sowie auf die Konsequenzen einer aufkommensneut-
ralen Implementierung für die Kapitalkosten und damit den Investitionsumfang eingegangen. 

Sofern die Finanzierungsneutralität ausschließlich auf der Unternehmensebene adressiert wer-
den soll, würde die Einführung einer CBIT zu einer Versagung des Abzugs von Zinsaufwen-
dungen für fremdfinanzierte Investitionen führen, während bei der ACE ein zusätzlicher kalku-
latorischer Abzug für selbst- oder beteiligungsfinanzierte Investitionen gewährt werden würde. 
Die ACC und auch die COCA würden zu einer Normierung des Abzugs von Zinsaufwendungen 
bei der Fremdfinanzierung führen und gleichzeitig einen zusätzlichen Abzug für selbst- und 
beteiligungsfinanzierte Investitionen gewähren. Die Ergebnisse der Untersuchung mit Hilfe des 
Devereux/Griffith-Modells sind in Tabelle 5.20 zusammengefasst.  

                                                 
503 Siehe Abschnitt 5.4.1. 
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Tabelle 5.20: Wirkung der Fundamentalreformen – Zusammenfassung (Unternehmensebene) 

 CBIT ACE ACC/COCA 

Implementierung       

Änderung der Bemessungsgrundlage Verbreiterung Verschmälerung 
abhängig vom 

Schutzzins 

Gewährleistung von Finanzierungs-
neutralität 

ja 
abhängig vom 

Schutzzins 
ja 

positive Wirkung auf den Investitions-
umfang (Kapitalkosten) 

nein ja 
abhängig vom 

Schutzzins 

positive Wirkung auf die Standortat-
traktivität (EATR) 

nein ja 
abhängig vom 

Schutzzins 
Aufkommensneutrale Implementie-
rung 

      

Änderung des KSt-Satz Senkung Erhöhung 
abhängig vom 

Schutzzins 

Wirkung auf Standortattraktivität 
(EATR) 

konstant* konstant* konstant* 

positive Wirkung auf den Investitions-
umfang (Kapitalkosten) 

nein ja 
abhängig vom 

Schutzzins 
*: Gilt nur in der hier vereinfachten Betrachtungsweise der Aufkommensneutralität. 

Die CBIT gewährleistet zwar eine Finanzierungsneutralität, hat aber möglicherweise negative 
Folgen für den Investitionsumfang und die Standortattraktivität der EU-Mitgliedstaaten. Dies 
wird dadurch bedingt, dass die vollständige Nicht-Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen zu 
einem „Hochschleusen“ der Effektivsteuermaße für fremdfinanzierte Investitionen auf den 
Wert der eigenkapitalfinanzierten Investitionen führt. Die ACE führt im Gegensatz dazu zu 
einem „Herabschleusen“ der Kapitalkosten und der EATR von selbst- und beteiligungsfinan-
zierten Investitionen auf das Niveau der fremdfinanzierten Investitionen. Dadurch können sich 
positive Wirkungen hinsichtlich des Investitionsumfangs und der Standortattraktivität ergeben. 
Die Finanzierungsneutralität ist jedoch nicht vollständig gewährleistet, sondern hängt entschei-
dend von der Höhe des kalkulatorischen Zinssatzes ab. Umgekehrt verhält es sich bei der ACC: 
Durch die „Nivellierung“ der Effektivsteuermaße für alle Finanzierungswege ist die Finanzie-
rungsneutralität unabhängig von der Höhe des Schutzzinses gegeben, allerdings lassen sich die 
Wirkungen hinsichtlich des Investitionsumfangs und der Standortattraktivität nicht vorhersa-
gen. 

Will man das Ziel der Finanzierungsneutralität in der EU mit einer stimulierenden Wirkung für 
Investitionen verknüpfen, so erscheint die ACE vorzugswürdig. Die Diskriminierung der Ei-
genkapitalfinanzierung wird aufgrund der entscheidenden Wirkung des kalkulatorischen Zins-
satzes unter Umständen nicht vollständig beseitigt, aber in jedem Fall abgemildert. An dieser 
Beurteilung ändert sich nichts unter Beachtung einer aufkommensneutralen Implementierung. 
In einer vereinfachten Betrachtungsweise kann das Ziel der Finanzierungsneutralität bei gleich-
zeitiger Verbesserung der Investitionsbedingungen auch bei einer aufkommensneutralen Ge-
staltung für die ACE erreicht werden. 

Neben der Unternehmensebene wurden Möglichkeiten zur Herstellung der Finanzierungsneut-
ralität zudem für die Gesamtebene untersucht. Für die CBIT und COCA wurden dabei Ände-
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rungen bei der Besteuerung der Kapitalgeber vorgenommen. Die CBIT wurde mit einer voll-
ständigen Abschaffung der Besteuerung von Kapitaleinkünften kombiniert. Bei der COCA wer-
den alle Kapitaleinkünfte anhand eines einheitlichen Satzes und anhand eines einheitlichen kal-
kulatorischen Betrages unabhängig von der Höhe der tatsächlich erzielten Einkünfte besteuert. 
Die Ergebnisse für die Gesamtebene sind in Tabelle 5.21 zusammengefasst. 

Tabelle 5.21: Wirkung der Fundamentalreformen – Zusammenfassung (Gesamtebene) 

 CBIT ACE ACC COCA 

Implementierung         

Änderung der Bemessungs-
grundlage (Unternehmens-
ebene) 

Verbreiterung Verschmälerung 
abhängig vom 

Schutzzins 
abhängig vom 

Schutzzins 

Änderung bei der Besteue-
rung der Kapitalgeber 

Abschaffung - - 
Steuersatz/ Steu-
erbemessungs-

grundlage 

Gewährleistung von Finan-
zierungsneutralität 

ja 

abhängig vom 
Schutzzins und 
der Besteuerung 
der Kapitalgeber 

abhängig von      
der Besteuerung   
der Kapitalgeber 

ja 

positive Wirkung auf den 
Investitionsumfang (Kapi-
talkosten) 

nein ja 
abhängig vom 

Schutzzins 
ja 

positive Wirkung auf die 
Standortattraktivität 
(EATR) 

ja ja 
abhängig vom 

Schutzzins 
ja 

Aufkommensneutrale Im-
plementierung 

        

Änderung des KSt-/DivSt-
Satz 

Erhöhung (KSt) Erhöhung (DivSt)
abhängig vom 

Schutzzins 
aufkommens- 

neutrale Imple-
mentierung nicht 

möglich 

Wirkung auf Standortattrak-
tivität (EATR) 

konstant* konstant* konstant* 

positive Wirkung auf den 
Investitionsumfang (Kapi-
talkosten) 

nein ja 
abhängig vom 

Schutzzins 

*: Gilt nur in der hier vereinfachten Betrachtungsweise der Aufkommensneutralität. 

Die Finanzierungsneutralität bei der CBIT wird durch die vollständige Abschaffung der Be-
steuerung bei den Kapitalgebern erreicht. Dies führt zu einem Absinken der EATR, hat zugleich 
aber negative Wirkung auf die Höhe der Kapitalkosten. Bei der ACE und der ACC hängt das 
Erreichen der Finanzierungsneutralität von der Höhe der Besteuerung der einzelnen Einkunfts-
arten (Dividenden, Zinserträge, Veräußerungsgewinne) ab. Wie schon auf der Unternehmens-
ebene ist zusätzlich die Höhe des Schutzzinses für die ACE entscheidend. Davon hängen 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 Erträge unabhängig von der Finanzierungsart kann bei der 
COCA zudem das Ziel der Finanzierungsneutralität erreicht werden. 

Ausgehend von dieser Analyse wäre grundsätzlich die COCA vorzugswürdig, da Finanzie-
rungsneutralität und eine Verbesserung der Investitionsbedingungen erreicht werden. Mit der 
Einführung einer COCA würden jedoch erhebliche Aufkommensverluste einhergehen, sodass 
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eine aufkommensneutrale Einführung nahezu nicht möglich ist und die COCA als reale Re-
formoption ausscheiden dürfte.504 Von den verbleibenden drei Reformoptionen ist daher auch 
auf der Gesamtebene wiederum die ACE am besten geeignet, da die Eigenkapitalfinanzierung 
in jedem Fall gestärkt wird und in bestimmten Konstellationen sogar Finanzierungsneutralität 
auf der Gesamtebene erreicht werden kann. 

5.6.2 Steuerpolitische Implikationen 

Insgesamt wurde aufgezeigt, dass die Verbesserung der Finanzierungsneutralität in Kombina-
tion mit einer Verbesserung der Investitionsbedingungen bei einer beabsichtigten aufkommens-
neutralen Einführung nur durch die ACE erreicht werden kann. Insofern deutet der Vorschlag 
der EU-Kommission im Rahmen der GKB grundsätzlich in die richtige Richtung, da die AGI 
zumindest Ähnlichkeiten zu einer ACE aufweist. Aufgrund der in Abschnitt 5.1.3 angeführten 
Argumente ist die GKB jedoch nicht das richtige Mittel zur Stärkung der Finanzierungsneutra-
lität. Es ist abschließend darauf einzugehen, dass auch das Aufgreifen einer Fundamentalreform 
wie z. B. im Rahmen eines separaten Richtlinienentwurfs konzeptionelle Schwierigkeiten be-
reitet. 

Die aufkommensneutrale Einführung einer ACE-ähnlichen Regelung auf Unternehmensebene 
müsste von einer Erhöhung der tariflichen Körperschaftsteuersätze begleitet werden, um die 
durch den zusätzlichen Eigenkapitalzinsabzug auftretenden Aufkommensverluste auszuglei-
chen. Eine Erhöhung der tariflichen Körperschaftsteuersätze widerspricht allerdings eindeutig 
dem langjährigen Trend in der EU.505 Zudem haben Mitgliedstaaten wie Kroatien und Öster-
reich, die ACE-ähnliche Regelungen in der Vergangenheit implementiert hatten, diese damals 
zugunsten einer Reduzierung des tariflichen Körperschaftsteuersatzes abgeschafft.506 Dies 
könnte Mitgliedstaaten davon abhalten, einer Implementierung ihre Zustimmung zu erteilen. 
Hier könnte ein Vorteil einer koordinierten Einführung der ACE-Regelung liegen. Sofern sich 
alle Mitgliedstaaten darauf einigen, ihre Körperschaftsteuersätze anzupassen, dürfte dieses Vor-
gehen weniger schädlich für die Position eines Mitgliedstaates innerhalb des EU-weiten Steu-
erwettbewerbs sein als bei einer unilateralen, rein nationalen Einführung. Auch ließen sich die 
Aufkommensverluste durch die Einführung einer ACE mit einer inkrementellen Ausgestaltung 
erheblich reduzieren. Bei einer inkrementellen Ausgestaltung werden lediglich Eigenkapitalzu-
wächse im Vergleich zu einem Referenzjahr begünstigt. Berechnungen des Internationalen 
Währungsfonds zeigen, dass die Auswirkungen auf das Steueraufkommen in diesem Fall be-
trächtlich geringer wären.507 

Für eine vollständige Beseitigung der derzeitigen Bevorzugung der Fremdfinanzierung müsste 
in vielen Mitgliedstaaten zusätzlich die persönliche Einkommensbesteuerung angepasst wer-
den. Eine alleinige Adressierung auf der Unternehmensebene würde die Verzerrungen, die 
durch eine unterschiedliche Besteuerung von Kapitaleinkünften (Dividenden, Zinsen, Veräu-

                                                 
504 Siehe Abschnitt 5.5.2.2 für ein explizites Berechnungsbeispiel zur COCA. 
505 Vgl. z. B. Devereux et al. (2008); Redoano (2014). 
506 Vgl. Keen/King (2002), S. 417; Klemm (2007), S. 230. 
507 Vgl. Internationaler Währungsfonds (2016), S. 29. 
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ßerungsgewinne) in den Mitgliedstaaten ausgelöst werden, nicht beseitigen. Ein solch umfas-
sender Vorschlag würde aber weit in die Gestaltung der Steuersysteme in den einzelnen Mit-
gliedstaaten eingreifen und wäre daher nur sehr schwer zu realisieren. Für eine umfassende 
Sicherstellung der Finanzierungsneutralität könnten Mitgliedstaaten hier eher unilateral auf das 
Konzept der Dualen Einkommensteuer zurückgreifen.508 

Insgesamt dürfte die erfolgreiche Verabschiedung einer Richtlinie für eine verbesserte Finan-
zierungsneutralität aufgrund der beschriebenen Komplexität ein ambitioniertes Ziel sein. Die 
Berechnungsergebnisse haben jedoch gezeigt, dass die Finanzierungsneutralität in den meisten 
Mitgliedstaaten durch eine Fundamentalreform tatsächlich erreicht werden könnte. Ruft man 
sich die zu Beginn des Kapitels beschriebenen vielfältigen Probleme wie eine höhere Krisen-
anfälligkeit in Erinnerung, sollte dies ein Ansporn sein, die Verbesserung der Finanzierungs-
neutralität in der gesamten EU in Angriff zu nehmen. 

 

 

                                                 
508 Vgl. Sørensen (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 angekündigten Austritt Großbritanniens hat die EU-Kommission den 27 verbleiben-
den Mitgliedstaaten fünf unterschiedliche Szenarien für die Zukunft der EU vorgeschlagen.509 
In eines dieser Szenarien muss sich auch die künftige Steuerpolitik auf europäischer Ebene 
einfügen. Das Ziel der Arbeit war es, die bisherige Herangehensweise zu analysieren und darauf 
aufbauend Schlussfolgerungen für die zukünftige Entwicklung der Unternehmensbesteuerung 
in der EU zu ziehen. Dazu wurden mit dem Steuerwettbewerb, der Rechtsdurchsetzung und der 
Koordination die drei maßgeblichen Instrumente untersucht, die entscheidend Einfluss auf die 
Unternehmensbesteuerung in der EU haben. Die Analysen erfolgten einheitlich anhand von 
zukunftsorientierten Effektivsteuermaßen, für die zunächst in Kapitel 2 eine Weiterentwicklung 
des European Tax Analyzer erfolgte. Es wurde dargelegt, dass der neu definierte Indifferenz-
steuersatz mit dem tariflichen Körperschaftsteuersatz verglichen werden kann und in Verknüp-
fung mit der detaillierten Abbildung der Steuersysteme im European Tax Analyzer eine präzise 
und leicht verständliche Abschätzung der zu erwartenden Effektivsteuerbelastungen verschie-
dener Investitionen erlaubt. 

Bereits in der Einleitung wurde die Rolle einiger Mitgliedstaaten bei der Gewährung spezifi-
scher Steuervergünstigungen für einzelne Unternehmen angesprochen. Um die Entwicklungen 
der Steuerstrukturen und des Steuerwettbewerbs in der EU besser beurteilen zu können, erfolgte 
in Kapitel 3 zunächst eine qualitative und quantitative Zeitreihenanalyse der Unternehmensbe-
steuerung von 1998 bis 2015 für 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 früher festgestellte Trend des Absenkens 
der Körperschaftsteuersätze bei einer gleichzeitigen Verbreiterung der Bemessungsgrundlage 
bis zum Jahr 2015 unverändert fortgesetzt hat. Diese Verbreiterung erfolgt nicht mehr haupt-
sächlich über Abschreibungsregelungen, sondern durch die Einführung von Zinsabzugs- oder 
Verlustverrechnungsbeschränkungen. Zugleich wurde festgestellt, dass eine Senkung des tarif-
lichen Körperschaftsteuersatzes zumindest in den EU-15 Mitgliedstaaten im Zeitraum 2007 bis 
2015 zunehmend von einer Erhöhung des Dividendensteuersatzes für natürliche Personen als 
Anteilseigner begleitet wird. 

Im Rahmen der quantitativen Untersuchung wurde zunächst deutlich, dass in den meisten 
EU-15 Mitgliedstaaten die niedrigsten Effektivsteuerbelastungen der Gesamtperiode von 
1998-2015 für das Jahr 2015 festzustellen sind, was als Anzeichen des anhaltenden Steuerwett-
bewerbs zu sehen ist. Gleichzeitig ergibt sich nach wie vor eine unverändert 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 größeren strukturellen Differenzen bei den Effektivsteuerbelastungen führen. Die im 
Vergleich zur Unternehmensebene ansteigenden Effektivsteuerbelastungen der Gesamtebene 

                                                 
509 Vgl. Europäische Kommission (2017). 
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für beide Gruppen in jüngster Zeit spiegeln die Erkenntnisse der qualitativen Analyse wider. Es 
konnte zudem gezeigt werden, dass die dort festgestellte zunehmende Verbreitung von Zinsab-
zugsbeschränkungen den Betriebsausgabenabzug in einem Krisenszenario verhindern kann und 
es somit zu einer verstärkten ertragsunabhängigen Besteuerung kommt. Abgesehen von einzel-
nen Mitgliedstaaten wie Deutschland und Ungarn wurde keine eindeutige Erhöhung anderer 
Unternehmenssteuern außerhalb der Körperschaftsteuer festgestellt. 

Die Konsequenzen der unkoordinierten Unternehmensbesteuerung wurden bei der branchen-
spezifischen Untersuchung deutlich, da sich für die branchenspezifischen Effektivsteuerbelas-
tungen gerade bei der Betrachtung der Entwicklungen in einzelnen Mitgliedstaaten keine ein-
heitliche Entwicklung ergibt. Bei den größenklassenspezifischen Effektivsteuerbelastungen 
ergibt sich in Mitgliedstaaten mit größenklassenspezifischen Steuersätzen ein weitgehend ein-
heitliches Bild, da kleine Unternehmen und Kleinstunternehmen stärker von der oftmals beo-
bachteten Ausweitung des Anwendungsbereichs von reduzierten Steuersätzen profitieren. 
Gleichzeitig verdeutlicht die große Anzahl an Mitgliedstaaten ohne größenklassenspezifische 
Steuersätze, 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 unverändert sehr 
groß, sodass steuerliche Einflüsse für Investitionsentscheidungen nach wie vor relevant sind. 
Maßnahmen zur Gegenfinanzierung von Körperschaftsteuersatzsenkungen können mittlerweile 
zu einer verstärkten ertragsunabhängigen Besteuerung führen oder verlagern die Steuerbelas-
tung auf immobilere Steuerbasen. Die Schärfe des Steuerwettbewerbs könnte in Zukunft durch 
den Austritt Großbritanniens und einer Steuerreform in den USA weiter zunehmen. Vor dem 
aufgezeigten Hintergrund der bisherigen Entwicklungen und der zukünftigen Herausforderun-
gen stellt ein „Weiter-So“, das dem Zukunftsszenario 1 der EU-Kommission entspricht, somit 
keine vielversprechende Option dar.510 Dies dürfte auch nicht im Interesse der einzelnen Mit-
gliedstaaten liegen, da nach den Diskussionen in den vergangenen Jahren über sehr niedrige 
Steuerbelastungen für hochprofitable Unternehmen eine gestiegene Erwartungshaltung in der 
Öffentlichkeit besteht, dass diese einen angemessenen Anteil zum Steueraufkommen beitragen. 

Die negativen Auswirkungen eines verschärften Steuerwettbewerbs und die positiven Effekte 
einer verstärkten Koordination konnten beide anhand der Analyse eines EuGH-Urteils in Ka-
pitel 4 beispielhaft demonstriert werden. Das EuGH-Urteil in der Rechtssache 
Cadbury-Schweppes schränkte den Anwendungsbereich der Hinzurechnungsbesteuerung ein 
und hat steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen lediglich für Inbound-Inves-
titionen reduziert. Den durch das Urteil ermöglichten Spielraum für neue Steuerwettbewerbs-
instrumente haben einige Mitgliedstaaten durch die Einführung von Patentboxen für erworbene 
Patente genutzt, um durch die Gewährung von vergünstigten Steuersätzen hochmobile Investi-
tionen anzuziehen. Die Einschränkung der Hinzurechnungsbesteuerung in Kombination mit 
dem Aufkommen dieser Patentboxen führt allerdings zu einem Zustand, in dem sowohl für den 

                                                 
510 Vgl. Europäische Kommission (2017), S. 16. 
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Inbound-Fall als auch für den Outbound-Fall hohe steuerliche Verzerrungen von Investitions-
entscheidungen festzustellen sind. In die Untersuchung konnten zusätzlich die von der OECD 
und der EU-Kommission vorgeschlagenen und inzwischen vom Europäischen Rat beschlosse-
nen Reformmaßnahmen für die Patentboxen und die Hinzurechnungsbesteuerung integriert 
werden. Es wurde dabei deutlich, dass mit der beschlossenen Abschaffung der Patentboxen für 
erworbene Patente und mit der Ablehnung einer Wiedereinführung der Hinzurechnungsbesteu-
erung in ihrem ursprünglichen Umfang die richtigen Entscheidungen zur Stärkung der Steuer-
neutralität innerhalb der EU getroffen wurden. Durch diese im Konsens beschlossenen Maß-
nahmen ergeben sich geringere steuerliche Verzerrungen von Investitionsentscheidungen im 
Vergleich zu der Situation vor dem Urteil des EuGH. 

Die möglichen positiven Wirkungen einer stärkeren Koordination der Unternehmensbesteue-
rung wurden verstärkt innerhalb des Kapitels 5 aufgegriffen. Zur Lösung des weitverbreiteten 
Problems der mangelnden Finanzierungsneutralität der Besteuerung in der EU, die zu einer 
übermäßigen Verschuldung im Banken- und Unternehmenssektor führt, wurden verschiedene 
Reformoptionen analysiert. Es wurde dargelegt, dass die Finanzierungsneutralität durch alle 
Fundamentalreformen unter Berücksichtigung der steuerlichen Vorschriften in den Mitglied-
staaten tatsächlich erreicht werden kann. Bei der fiktiven Eigenkapitalverzinsung (ACE) hängt 
dies einerseits entscheidend von der Höhe des kalkulatorischen Zinssatzes ab, andererseits hat 
eine Einführung definitiv positive Effekte für die Investitionsbedingungen für Unternehmen in 
der EU. Diese positiven Effekte sind bei den anderen Reformoptionen (CBIT, ACC und COCA) 
nicht gewährleistet.  

Soll eine Finanzierungsneutralität unter zusätzlicher Berücksichtigung der Besteuerung der Ka-
pitalgeber erreicht werden, erscheint zunächst das Konzept der COCA vorzugswürdig, da es 
neben der Finanzierungsneutralität eine positive Wirkung auf die Investitionsbedingungen hat. 
Dies ändert sich jedoch bei Betrachtung einer vereinfachten aufkommensneutralen Implemen-
tierung, die bei der COCA aufgrund der Einführung eines zusätzlichen Abzugs auf Unterneh-
mensebene und der gleichzeitigen Freistellung der tatsächlichen Kapitaleinkünfte von der Be-
steuerung beim Kapitalgeber nicht möglich ist. Bei der ACE hängt die Finanzierungsneutralität 
der Gesamtebene von der Besteuerung der Kapitaleinkünfte bei den Kapitalgebern ab, aber im 
Vergleich zur COCA ist eine aufkommensneutrale Einführung möglich. In einer Gesamtbe-
trachtung ist daher die ACE die einzige Reformoption, die auch bei einer aufkommensneutralen 
Implementierung positive Wirkungen für die Investitionsbedingungen auf der Unternehmens- 
und der Gesamtebene entfalten kann. 

Die Untersuchung einer aufkommensneutralen Einführung einer Fundamentalreform trug ins-
besondere dem Umstand Rechnung, dass Mitgliedstaaten einer Implementierung aufgrund von 
befürchteten Steuermindereinnahmen ablehnend gegenüberstehen und diese aufgrund des Ein-
stimmigkeitserfordernisses verhindern könnten. Eine aufkommensneutrale Einführung einer 
ACE würde aufgrund der Verschmälerung der Bemessungsgrundlage eine Erhöhung der Kör-
perschaftsteuersätze erfordern, was dem langjährigen Trend der Unternehmensbesteuerung in 
der EU widerspricht. Durch die koordinierte Vorgehensweise könnte dieses Hindernis abgemil-
dert werden, aber es ergeben sich darüber hinaus weitere Schwierigkeiten bei der Sicherstellung 
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der Finanzierungsneutralität. Insgesamt dürfte 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 für mögliche positive Wirkungen einer stärkeren Koordina-
tion veranschaulicht. Die Zukunft der Unternehmensbesteuerung innerhalb der EU ist aufgrund 
der vielfältigen Herausforderungen in einer stärkeren Koordination der Steuerpolitik zu sehen. 
Da ein Konsens unter allen Mitgliedstaaten auch weiterhin nur schwer zu erreichen sein wird, 
könnten Mitgliedstaaten verstärkt auf das Instrument der verstärkten Zusammenarbeit nach Art. 
326-334 AEUV zurückgreifen.511 Zwischen Mitgliedstaaten, die ähnliche Steuerstrukturen auf-
weisen, könnten leichter weitere Schritte zu einer stärkeren Koordination beschlossen werden. 
Wichtige Impulse könnten zudem von einer Wiederbelebung bilateraler Initiativen wie z. B. 
zwischen Deutschland und Frankreich im Jahr 2012 ausgehen.512 Von den fünf vorgeschlage-
nen Zukunftsszenarien der EU-Kommission dürfte sich unter dem aufgezeigten Bedarf einer 
stärkeren Koordination und der Problematik des Einstimmigkeitserfordernisses ein „Europa der 
zwei Geschwindigkeiten“ für die Weiterentwicklung der Unternehmensbesteuerung in der EU 
am besten eignen.513 

 

                                                 
511 So auch Sørensen (2004), S. 105; Kube et al. (2016), S. 253. 
512 Vgl. Bundesministeriumg der Finanzen/Ministère de l'Economie (2012). 
513 Vgl. Europäische Kommission (2017), S. 20. 
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Anhang 

Anhang zu Kapitel 2 
 

A2.1: Das Devereux/Griffith-Modell für den Nationalfall und bei ausschließlicher Betrachtung 
der Unternehmensebene 

Die folgende Beschreibung soll einen kurzen Überblick über die wesentlichen Formeln des 
Devereux/Griffith-Modells verschaffen, die für die Betrachtung des nationalen Investitionsfalls 
und bei ausschließlicher 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) für 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: 

 
 1

*
/
R R

EATR
p r





  (0.1) 

Die Kapitalwert vor Steuern *R  des Investitionsprojekts ist dabei definiert als: 

 
1

*
p r

R
r





  (0.2) 

Grundsätzlich können 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 für die Berechnung des Kapitalwerts nach 

Steuern R  stellt die Selbstfinanzierung dar ( SFR ). Für die Berücksichtigung der anderen Fi-

nanzierungswege müssen zusätzliche Finanzierungsterme F  berücksichtigt werden. 

 SFR R F    (0.3) 

Der Kapitalwert nach Steuern einer Investition, die mittels Selbstfinanzierung durchgeführt 
wird, ist bei ausschließlicher Betrachtung der Unternehmensebene wie folgt definiert: 

 1
1 1 1 1 1 1

1
( ) [( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )]SFR AL e p AL

i
                     


  (0.4) 

AL  bezeichnet dabei den Abschreibungsbarwert für die gewählte Investition, e  stellt eine mög-

liche Substanzsteuer dar, i  ist der Nominalzinssatz unter Berücksichtigung der Inflationsrate 

 ,   ist die ökonomische Abschreibungsrate der Investition und   stellt den Körperschaftsteu-

ersatz des betrachteten Landes dar. 

Die Finanzierungsterme für die Selbstfinanzierung ( SFF ), die Beteiligungsfinanzierung ( BFF ) 

sind bei ausschließlicher Betrachtung der Unternehmensebene zumeist identisch. Sofern ein 

Land jedoch einen gespaltenen Körperschaftsteuersatz anwendet, der auf einbehaltene und aus-

geschüttete Gewinne unterschiedliche Körperschaftsteuersätze vorsieht, ist BFF nicht identisch 
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zum Fall der Selbstfinanzierung. Bei der Fremdfinanzierung ( FFF ) ist die Abzugsfähigkeit der 

Zinsaufwendungen für die Körperschaftsteuer zu beachten. Insgesamt ergibt sich für die drei 

Finanzierungsterme bei ausschließlicher Berücksichtigung der Unternehmensebene und bei 

einheitlichen Körperschaftsteuersätzen: 

 0SFF    (0.5) 

 0BFF    (0.6) 

 1

1

( )FF e i
F

i
    




  (0.7) 

Bei der Fremdfinanzierung ergibt sich aufgrund der Abzugsfähigkeit der Zinsaufwendungen 

eine positive Auswirkung auf den Kapitalwert. Die Variable  bezeichnet dabei den Grad der 

Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen in einem Land. 
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Anhang zu Kapitel 3 

A3.1: Anzahl der finalen Jahresabschlussdaten von Kapitalgesellschaften nach Land und Grö-
ßenklasse 

Land 
Große Kapital- 
gesellschaften 

Mittlere Kapital-
gesellschaften 

Kleine Kapital- 
gesellschaften 

Kleinstkapital- 
gesellschaften 

Summe 

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

CZ 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

SI 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 Größenklasse 

NACE 
2 Rev. 

Große Kapital- 
gesellschaften 

Mittlere Kapital-
gesellschaften 

Kleine Kapital- 
gesellschaften 

Kleinstkapital- 
gesellschaften 

Summe 

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 = Grundstücks- 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: Überblick über Körperschaftsteuersätze, die Summe der Bemessungsgrundlagenverände-
rungen bei der Körperschaftsteuer und effektive Dividendensteuersätze von 1998 bis 2015 

 KSt-Satz inklusive Zusatzsteuern
Summe der Be- 

messungsgrundlagen-
veränderungen 

effektive Dividendensteuersätze 

 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% 

CZ - 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% 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% 

SI - 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: Sensitivitätsanalyse für das große durchschnittliche Modellunternehmen (Gesamtebene) 

 

A3.5: Prozentuale Reduktion der effektiven Steuerbelastung zwischen Normalfall und Krisen-
szenario für die EU-10 Mitgliedstaaten 
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Anhang zu Kapitel 4 

A4.1: Ergebnisse für eine erweiterte Anwendung der Hinzurechnungsbeteuerung (Beteiligungs-
finanzierung) 

Jahr 

Mittelwert Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Outbound) 

Unterschied 
zu  

Szenario 1 

Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Inbound) 

Unterschied
zu 

Szenario 1 
nationale 

EATR 

 grenz-
überschrei-
tende EATR

    

Szenario 2: Mit erweiterter HZB und ohne PBOX   
2004 26,12 30,93 6,40 -0,80 6,80 1,28 

2007 23,43 27,33 6,71 -0,69 6,77 2,02 

2010 22,17 25,36 6,47 -0,86 6,01 2,29 

2014 22,01 25,00 6,98 -0,56 6,40 2,79 
    

Szenario 4: Mit erweiterter HZB und mit PBOX   
2004 25,05 30,20 7,11 -0,08 7,20 1,68 

2007 22,12 26,32 7,40 0,01 7,19 2,44 

2010 18,81 22,82 7,09 -0,24 6,90 3,18 

2014 18,22 22,02 7,11 -0,43 7,04 3,42 

Finnland, Italien (2004-2009), Schweden und Ungarn nehmen EU/EWR-Länder generell vom Anwendungsbereich der 
Hinzurechnungsbesteuerung aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen oder entsprechenden Listen mit Staaten aus 
In diesem erweiterten Szenario zur Hinzurechnungsbesteuerung wird von diesen Beschränkungen abgesehen und von 
einer Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung in einem EU/EWR-Kontext ausgegangen. Zusätzlich wird von der 
Einschränkung in Spanien abgesehen, nach der Einkünfte aus einer Patentverwertung erst seit 2015 in die Hinzurech-
nungsbesteuerung einzubeziehen sind. 

 

A4.2: Länderanzahl, bei denen die Hinzurechnungsbesteuerung bestimmter Länder zur Anwen-
dung kommt (mit bzw. ohne Patentboxen, enge Definition der HZB) 

Land 

Szenario 2 Szenario 4 

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 
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A4.3: Länderanzahl, bei denen die Hinzurechnungsbesteuerung bestimmter Länder zur Anwen-
dung kommt (mit bzw. ohne Patentboxen, erweiterte Definition der HZB) 

Land 

Szenario 2 Szenario 4 

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 5 

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 
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A4.4: Ergebnisse aller Szenarien für die Beteiligungsfinanzierung unter Annahme einer Vor-
steuerrendite von 15% 

Jahr 

Mittelwert Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Outbound) 

Unterschied 
zu  

Szenario 1 

Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Inbound) 

Unterschied
zu 

Szenario 1 
nationale 

EATR 

 grenzüber-
schreitende 

EATR 
    

Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX  
2004 25,86 29,29 7,37 - 5,75 - 

2007 23,05 25,09 7,61 - 4,95 - 

2010 21,77 22,99 7,61 - 3,87 - 

2014 21,60 22,72 7,70 - 3,76 - 
    

Szenario 2: mit HZB und ohne PBOX  
2004 25,86 29,82 6,73 -0,63 5,89 0,14 

2007 23,05 25,89 7,09 -0,52 5,62 0,67 

2010 21,77 24,09 6,89 -0,72 4,92 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 28,34 8,24 0,88 5,98 0,23 

2007 21,66 23,85 8,75 1,14 5,21 0,26 

2010 18,32 19,72 8,86 1,26 4,20 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 28,91 7,69 0,32 6,26 0,51 

2007 21,66 24,68 8,11 0,50 5,95 1,01 

2010 18,32 21,18 7,75 0,14 5,59 1,72 

2014 17,74 20,48 7,65 -0,05 5,60 1,84 

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 länderspezifischen 
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsmöglichkeiten. Der Mittelwert der 
durchschnittlichen grenzüberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt über alle grenzüberschreiten-
den EATRs dar (28 x 27 = 756 Fälle). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der 
28 Länder für Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1. 
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A4.5: Ergebnisse aller Szenarien für die Beteiligungsfinanzierung unter Annahme einer Vor-
steuerrendite von 25% 

Jahr 

Mittelwert Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Outbound) 

Unterschied 
zu  

Szenario 1 

Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Inbound) 

Unterschied
zu 

Szenario 1 
nationale 

EATR 

 grenzüber-
schreitende 

EATR 
    

Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX  
2004 26,29 29,51 7,13 - 5,38 - 

2007 23,66 25,57 7,33 - 4,63 - 

2010 22,42 23,57 7,23 - 3,62 - 

2014 22,25 23,29 7,50 - 3,52 - 
    

Szenario 2: mit HZB und ohne PBOX  
2004 26,29 30,06 6,49 -0,64 5,55 0,17 

2007 23,66 26,33 6,89 -0,43 5,30 0,67 

2010 22,42 24,59 6,53 -0,71 4,58 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 28,65 7,83 0,70 5,60 0,22 

2007 22,39 24,44 8,11 0,78 4,88 0,24 

2010 19,10 20,41 8,39 1,16 3,93 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 29,21 7,29 0,16 5,87 0,49 

2007 22,39 25,20 7,62 0,29 5,57 0,94 

2010 19,10 21,81 7,31 0,08 5,26 1,64 

2014 18,50 21,11 7,38 -0,12 5,28 1,76 

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 länderspezifischen 
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsmöglichkeiten. Der Mittelwert der 
durchschnittlichen grenzüberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt über alle grenzüberschreiten-
den EATRs dar (28 x 27 = 756 Fälle). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der 
28 Länder für Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1. 
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A4.6: Ergebnisse aller Szenarien unter Berücksichtigung der steueroptimalen Finanzierung der 
Tochtergesellschaft (Selbst-, Beteiligungs- oder Fremdfinanzierung) 

Jahr 

Mittelwert Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Outbound) 

Unterschied 
zu  

Szenario 1 

Mittelwert 
der Standard-
abweichung 
(Inbound) 

Unterschied
zu 

Szenario 1 
nationale 

EATR 

 grenz-
überschrei-
tende EATR 

    

Szenario 1: ohne HZB und ohne PBOX  
2004 26,12 26,74 6,45 - 4,42 - 

2007 23,43 23,24 6,44 - 3,81 - 

2010 22,17 21,55 6,40 - 3,23 - 

2014 22,01 21,40 6,32 - 3,10 - 
    

Szenario 2: mit HZB und ohne PBOX  
2004 26,12 27,44 5,94 -0,50 4,96 0,53 

2007 23,43 24,14 6,00 -0,44 4,93 1,12 

2010 22,17 22,63 5,75 -0,65 4,49 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 25,89 7,25 0,81 4,56 0,14 

2007 22,12 22,16 7,47 1,03 3,96 0,15 

2010 18,81 18,68 7,84 1,44 3,42 0,19 

2014 18,22 18,12 7,91 1,60 3,25 0,15 
    

Szenario 4: mit HZB und mit PBOX  
2004 25,05 26,58 6,75 0,31 5,16 0,74 

2007 22,12 23,07 6,93 0,49 5,17 1,36 

2010 18,81 20,16 6,82 0,42 5,14 1,91 

2014 18,22 19,69 6,75 0,43 5,17 2,07 

Hinweis: Der Mittelwert der nationalen EATR entspricht dem ungewichteten Durchschnitt der 28 länderspezifischen 
EATR im nationalen Fall. Jedes Land hat 27 Outbound- bzw. Inbound-Investitionsmöglichkeiten. Der Mittelwert der 
durchschnittlichen grenzüberschreitenden EATR stellt den ungewichteten Durchschnitt über alle grenzüberschreiten-
den EATRs dar (28 x 27 = 756 Fälle). Die weiteren vier Spalten zeigen die durchschnittliche Standardabweichung der 
28 Länder für Outbound- und Inbound-Investitionen sowie die Unterschiede zu Szenario 1. 
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Anhang zu Kapitel 5 

A5.1: Überblick über Körperschaftsteuersätze und die Besteuerung der Kapitalgeber (qualifizierte Beteiligung) im Jahr 2015 

  

Besteuerung der Kapitalgesellschaft 
Besteuerung der Kapitalgeber 

(qualifizierte Beteiligung) 

nominale KSt-
Satz 

Zuschlagsteuer 
lokale Gewinn-

steuer 
kombinierter 

Steuersatz 
Dividenden Zinseinkünfte 

Veräußerungs-
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 43,4 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 23,3 26,0 23,3 
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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A5.2: Länderspezifische Kapitalkosten für die ACE und unterschiedliche Schutzzinssätze (Unternehmensebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,9 6,9 4,6 6,1 5,3 5,3 4,6 5,1 4,6 4,6 4,6 4,6 4,0 4,0 4,6 4,2 
BE 6,7 6,7 3,9 5,7 5,0 5,0 3,9 4,6 3,9 3,9 3,9 3,9 2,9 2,9 3,9 3,3 
BG 5,6 5,6 4,8 5,3 5,1 5,1 4,8 5,0 4,8 4,8 4,8 4,8 4,6 4,6 4,8 4,7 
CY 6,3 6,3 4,9 5,8 5,7 5,7 4,9 5,5 5,5 5,5 4,9 5,3 5,3 5,3 4,9 5,2 
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 4,2 
DE 7,4 7,4 4,7 6,5 5,5 5,5 4,7 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 3,9 3,9 4,7 4,2 
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 4,2 
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 
EL 7,5 7,5 4,7 6,5 5,5 5,5 4,7 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 3,9 3,9 4,7 4,2 
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 5,9 5,3 5,3 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 4,9 6,0 5,4 5,4 4,9 5,2 4,9 4,9 4,9 4,9 4,5 4,5 4,9 4,6 
IE 6,1 6,1 4,9 5,7 5,3 5,3 4,9 5,1 4,9 4,9 4,9 4,9 4,5 4,5 4,9 4,7 
IT 5,6 5,6 4,6 5,2 5,4 5,4 4,6 5,1 4,6 4,6 4,6 4,6 3,9 3,9 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 4,9 5,7 5,3 5,3 4,9 5,1 4,9 4,9 4,9 4,9 4,6 4,6 4,9 4,7 
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 5,2 5,2 4,5 4,9 4,5 4,5 4,5 4,5 3,9 3,9 4,5 4,1 
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 5,2 5,2 4,7 5,1 4,7 4,7 4,7 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 5,2 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 5,2 5,2 4,6 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6 4,1 4,1 4,6 4,3 
SI 6,2 6,2 4,7 5,7 5,2 5,2 4,7 5,0 4,7 4,7 4,7 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 4,9 4,5 4,5 4,5 4,5 4,0 4,0 4,5 4,2 
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 5,3 5,4 4,7 5,1 4,7 4,8 4,7 4,7 4,2 4,3 4,7 4,4 

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.3: Länderspezifische Kapitalkosten für die ACC/COCA und unterschiedliche Schutzzinssätze (Unternehmensebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACC/COCA (Schutzzins: 5%) ACC/COCA (Schutzzins: 7,1%) ACC/COCA (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,9 6,9 4,6 6,1 5,3 5,3 5,3 5,3 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 5,3 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 6,3 6,3 4,9 5,8 5,7 5,7 5,1 5,5 5,5 5,5 4,9 5,3 5,3 5,3 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 4,7 4,7 4,7 3,9 3,9 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 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 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 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 5,2 5,2 
FI 6,5 6,5 4,8 5,9 5,3 5,3 5,3 5,3 4,8 4,8 4,8 4,8 4,3 4,3 4,3 4,3 
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 4,2 4,2 4,2 4,2 3,8 3,8 3,8 3,8 
HU 6,6 6,6 4,9 6,0 5,4 5,4 5,4 5,4 4,9 4,9 4,9 4,9 4,5 4,5 4,5 4,5 
IE 6,1 6,1 4,9 5,7 5,3 5,3 5,3 5,3 4,9 4,9 4,9 4,9 4,5 4,5 4,5 4,5 
IT 5,6 5,6 4,6 5,2 5,4 5,4 5,4 5,4 4,6 4,6 4,6 4,6 3,9 3,9 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 3,4 3,4 3,4 3,4 
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 5,3 5,3 5,3 5,3 4,9 4,9 4,9 4,9 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 3,4 3,4 3,4 3,4 
NL 6,8 6,8 4,5 6,0 5,2 5,2 5,2 5,2 4,5 4,5 4,5 4,5 3,9 3,9 3,9 3,9 
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 5,2 5,2 5,2 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 4,3 4,3 4,3 4,3 
PT 7,3 7,3 4,4 6,3 5,2 5,2 5,2 5,2 4,4 4,4 4,4 4,4 3,6 3,6 3,6 3,6 
RO 6,1 6,1 4,8 5,7 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 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 5,2 5,2 5,2 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 4,3 4,3 4,3 4,3 
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 5,3 5,3 4,7 4,8 4,7 4,7 4,2 4,3 4,2 4,2 

Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.4: Länderspezifische EATR für die ACE und unterschiedliche Schutzzinssätze (Unternehmensebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
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 25,4 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 
CY 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 24,9 24,9 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 24,9 
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 44,3 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 24,3 24,3 21,4 23,3 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 24,3 32,2 27,9 27,9 24,3 26,7 24,3 24,3 24,3 24,3 21,1 21,1 24,3 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.5: Länderspezifische EATR für die ACC/COCA und unterschiedliche Schutzzinssätze (Unternehmensebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACC/COCA (Schutzzins: 5%) ACC/COCA (Schutzzins: 7,1%) ACC/COCA (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
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 25,4 25,4 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 
CZ 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 24,9 24,9 22,1 22,1 22,1 22,1 19,5 19,5 19,5 19,5 
DK 24,2 24,2 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 29,4 29,4 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 44,3 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 24,3 24,3 24,3 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 24,3 32,2 27,9 27,9 27,9 27,9 24,3 24,3 24,3 24,3 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 22,3 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.6: Länderspezifische Kapitalkosten für die ACE und unterschiedliche Schutzzinssätze (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,0 7,0 4,6 5,6 4,4 5,3 4,6 4,5 3,7 4,6 4,6 4,1 3,0 4,0 4,6 3,7 
BE 5,2 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 5,2 4,9 4,8 4,8 4,9 4,7 4,6 4,8 4,7 4,5 4,4 4,8 4,6 
CY 3,9 5,1 5,0 4,4 3,3 4,5 5,0 4,0 3,1 4,3 5,0 3,9 2,9 4,1 5,0 3,7 
CZ 4,9 6,2 4,6 4,9 3,8 5,1 4,6 4,2 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 4,7 4,7 4,2 3,0 4,0 4,7 3,7 
DK 5,2 6,8 4,7 5,2 3,7 5,3 4,7 4,2 3,1 4,7 4,7 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 5,9 4,6 4,9 4,7 4,6 3,7 4,1 4,7 4,1 3,0 3,3 4,7 3,6 
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 6,3 7,0 6,1 6,3 5,3 6,1 6,1 5,6 4,5 5,2 6,1 5,1 
FI 5,3 5,9 4,8 5,2 4,2 4,7 4,8 4,4 3,7 4,2 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 4,3 4,8 3,6 4,8 4,3 4,0 3,1 4,3 4,3 3,7 2,6 3,9 4,3 3,3 
HU 6,6 8,3 4,9 6,2 5,4 7,1 4,9 5,4 4,9 6,6 4,9 5,1 4,5 6,1 4,9 4,8 
IE 5,0 7,8 4,9 5,2 4,1 6,9 4,9 4,6 3,7 6,6 4,9 4,4 3,4 6,2 4,9 4,2 
IT 4,4 5,3 4,6 4,6 4,2 5,1 4,6 4,4 3,4 4,3 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 5,3 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 4,9 5,7 5,2 5,3 4,9 5,1 4,8 4,9 4,9 4,9 4,5 4,6 4,9 4,7 
MT 6,7 4,5 4,5 5,7 4,0 1,8 4,5 3,9 2,9 0,7 4,5 3,2 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 4,7 4,7 4,4 3,6 4,3 4,7 4,1 
PT 6,2 7,3 4,4 5,7 4,1 5,2 4,4 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 4,7 5,2 4,8 4,8 4,3 4,8 4,8 4,5 3,9 4,5 4,8 4,3 
SE 5,4 6,6 4,6 5,3 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 2,3 4,4 4,8 3,4 
SK 6,2 4,8 4,5 5,4 4,8 3,4 4,5 4,5 4,2 2,8 4,5 4,2 3,7 2,3 4,5 3,8 
UK 4,5 5,4 5,5 5,0 3,3 4,2 5,5 4,2 2,8 3,7 5,5 3,8 2,3 3,2 5,5 3,5 

EU28 5,7 6,6 4,7 5,5 4,3 5,3 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 



Anhang     232 

 

A5.7: Länderspezifische Kapitalkosten für die ACC und unterschiedliche Schutzzinssätze (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACC (Schutzzins: 5%) ACC (Schutzzins: 7,1%) ACC (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,0 7,0 4,6 5,6 4,4 5,3 5,3 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 3,3 1,5 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 3,3 4,5 5,2 4,1 3,1 4,3 5,0 3,9 2,9 4,1 4,8 3,6 
CZ 4,9 6,2 4,6 4,9 3,8 5,1 5,1 4,4 3,3 4,6 4,6 3,9 2,9 4,1 4,1 3,4 
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 3,4 
DK 5,2 6,8 4,7 5,2 3,7 5,3 5,3 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 3,3 
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 6,3 7,0 7,0 6,6 5,3 6,1 6,1 5,6 4,5 5,2 5,2 4,8 
FI 5,3 5,9 4,8 5,2 4,2 4,7 5,3 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 5,3 4,8 3,7 6,6 4,9 4,4 3,4 6,2 4,6 4,1 
IT 4,4 5,3 4,6 4,6 4,2 5,1 5,5 4,7 3,4 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 5,5 6,2 4,7 5,3 5,2 5,8 4,4 5,0 
LU 7,3 8,5 4,1 6,3 5,3 6,4 5,0 5,3 4,5 5,6 4,1 4,5 3,7 4,8 3,4 3,7 
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 5,2 5,3 5,3 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 5,3 4,7 3,3 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 5,3 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 3,4 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 3,3 4,2 6,0 4,3 2,8 3,7 5,5 3,8 2,3 3,2 5,0 3,4 

EU28 5,7 6,6 4,7 5,5 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.8: Länderspezifische Kapitalkosten für die COCA und unterschiedliche Schutzzinssätze (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall COCA (Schutzzins: 5%) COCA (Schutzzins: 7,1%) COCA (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,0 7,0 4,6 5,6 5,3 5,3 5,3 5,3 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 
CZ 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 5,3 5,9 4,8 5,2 5,3 5,3 5,3 5,3 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 5,3 5,3 5,3 5,3 4,9 4,9 4,9 4,9 4,6 4,6 4,6 4,6 
IT 4,4 5,3 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 5,3 5,3 5,3 5,3 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 5,3 5,3 5,3 5,3 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 5,3 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 4,5 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 5,7 6,6 4,7 5,5 5,4 5,5 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.9: Länderspezifische EATR für die ACE und unterschiedliche Schutzzinssätze (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACE (Schutzzins: 5%) ACE (Schutzzins: 7,1%) ACE (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 35,3 38,1 31,5 34,3 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 8,1 10,1 9,0 
CY 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 45,4 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 45,4 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 45,3 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 22,3 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 24,2 
IE 43,3 49,3 43,2 43,9 41,5 47,5 43,2 42,7 40,7 46,7 43,2 42,2 40,0 46,0 43,2 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 27,4 29,8 20,1 25,1 24,3 26,7 20,1 23,1 23,0 25,4 20,1 22,2 21,8 24,2 20,1 21,5 
LU 40,2 43,3 31,3 37,4 34,6 37,7 31,3 33,8 32,3 35,3 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 23,3 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 27,4 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.10: Länderspezifische EATR für die ACC und unterschiedliche Schutzzinssätze (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall ACC (Schutzzins: 5%) ACC (Schutzzins: 7,1%) ACC (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
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 22,4 18,3 14,5 18,7 21,6 17,4 13,7 17,9 20,8 16,6 
CZ 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 45,4 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 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 32,5 30,9 27,3 28,3 30,1 28,4 25,1 26,1 27,9 26,2 
ES 43,7 45,4 38,0 41,9 38,4 40,2 40,2 39,2 36,2 38,0 38,0 37,0 34,3 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 49,4 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 22,3 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 43,3 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 27,4 29,8 20,1 25,1 24,3 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 43,3 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 34,2 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 25,9 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 24,9 27,4 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.11: Länderspezifische EATR für die COCA und unterschiedliche Schutzzinssätze (Gesamtebene) 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) 

  
Ausgangsfall COCA (Schutzzins: 5%) COCA (Schutzzins: 7,1%) COCA (Schutzzins: 9%) 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
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 25,3 25,3 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 
CZ 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 45,4 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 22,4 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 45,4 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 49,4 48,7 34,2 35,4 33,6 34,1 30,6 31,6 29,8 30,4 27,4 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 43,3 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 27,4 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 43,3 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 27,4 27,4 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 25,9 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; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.12: Aufkommensneutrale Körperschaftsteuersätze (Unternehmensebene) bzw. Dividendensteuersätze (Gesamtebene) für die ACE und ACC bei 
unterschiedlichen Schutzzinssätzen für die einzelnen Mitgliedstaaten 

 Unternehmensebene Gesamtebene 

  
Ausgangsfall aufkommensneutraler KSt-Satz Ausgangsfall aufkommensneutraler DivSt-Satz 

EATR 
KSt-
Satz 

ACE: 
5% 

ACE: 
7.1% 

ACE: 
9% 

ACC: 
5% 

ACC: 
7.1% 

ACC: 
9% 

EATR 
DivSt-
Satz 

ACE: 
5% 

ACE: 
7.1% 

ACE: 
9% 

ACC: 
5% 

ACC: 
7.1% 

ACC: 
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 45,4 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 44,2 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 42,3 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 25,2 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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A5.13: Länderspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Körperschaftsteuersätze für CBIT und ACE mit unterschied-
lichen Schutzzinssätzen (Unternehmensebene) 

 Ausgangsfall CBIT ACE: 5% ACE: 7.1% ACE: 9% 
SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 

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 5,3 5,5 5,5 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 5,5 5,5 5,5 4,8 5,3 5,2 5,2 4,8 5,1 
CZ 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 4,3 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 4,3 4,3 2,8 2,8 4,2 3,3 
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 4,3 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 5,3 4,5 4,5 4,5 4,5 3,0 3,0 4,4 3,5 
ES 9,3 9,3 6,1 8,1 8,8 8,8 8,8 8,8 7,3 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 5,3 5,3 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 5,3 5,3 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 3,3 3,3 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 3,3 2,3 
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 6,0 6,0 6,0 6,0 5,3 5,3 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 3,4 
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 6,2 6,2 6,2 6,2 5,3 5,3 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 5,3 5,3 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 3,4 3,4 4,3 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 4,3 4,8 4,2 4,2 4,2 4,2 3,2 3,2 4,1 3,5 
UK 7,2 7,2 5,5 6,6 7,0 7,0 7,0 7,0 6,2 6,2 5,5 5,9 5,5 5,5 5,5 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 5,4 5,5 4,6 5,1 4,5 4,6 4,5 4,5 3,4 3,5 4,3 3,7 
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 



Anhang     239 

A5.14: Länderspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Körperschaftsteuersätze für ACC mit unterschiedlichen 
Schutzzinssätzen (Unternehmensebene) 

  
Ausgangsfall ACC: 5% ACC: 7.1% ACC: 9% 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,9 6,9 4,6 6,1 5,4 5,4 5,4 5,4 4,4 4,4 4,4 4,4 3,1 3,1 3,1 3,1 
BE 6,7 6,7 3,9 5,7 4,9 4,9 4,9 4,9 3,2 3,2 3,2 3,2 0,4 0,4 0,4 0,4 
BG 5,6 5,6 4,8 5,3 5,1 5,1 5,1 5,1 4,7 4,7 4,7 4,7 4,3 4,3 4,3 4,3 
CY 6,3 6,3 4,9 5,8 5,8 5,8 5,1 5,6 5,5 5,5 4,8 5,3 5,2 5,2 4,4 4,9 
CZ 6,2 6,2 4,5 5,6 5,0 5,0 5,0 5,0 4,3 4,3 4,3 4,3 3,3 3,3 3,3 3,3 
DE 7,4 7,4 4,7 6,5 5,5 5,5 5,5 5,5 4,3 4,3 4,3 4,3 2,6 2,6 2,6 2,6 
DK 6,7 6,7 4,6 6,0 5,2 5,2 5,2 5,2 4,3 4,3 4,3 4,3 2,9 2,9 2,9 2,9 
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 
EL 7,5 7,5 4,7 6,5 5,6 5,6 5,6 5,6 4,5 4,5 4,5 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 4,2 4,2 4,2 
FI 6,5 6,5 4,8 5,9 5,3 5,3 5,3 5,3 4,5 4,5 4,5 4,5 3,5 3,5 3,5 3,5 
FR 8,9 9,5 4,5 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 4,2 5,4 4,7 4,7 4,7 4,7 3,8 3,8 3,8 3,8 2,6 2,6 2,6 2,6 
HU 6,6 6,6 4,9 6,0 5,4 5,4 5,4 5,4 4,7 4,7 4,7 4,7 3,8 3,8 3,8 3,8 
IE 6,1 6,1 4,9 5,7 5,3 5,3 5,3 5,3 4,8 4,8 4,8 4,8 4,2 4,2 4,2 4,2 
IT 5,6 5,6 4,6 5,2 5,4 5,4 5,4 5,4 4,5 4,5 4,5 4,5 3,2 3,2 3,2 3,2 
LT 6,0 6,0 4,8 5,6 5,1 5,1 5,1 5,1 4,5 4,5 4,5 4,5 3,7 3,7 3,7 3,7 
LU 7,0 7,0 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 4,9 5,7 5,3 5,3 5,3 5,3 4,7 4,7 4,7 4,7 4,0 4,0 4,0 4,0 
MT 8,2 8,2 4,4 6,8 5,7 5,7 5,7 5,7 4,0 4,0 4,0 4,0 1,6 1,6 1,6 1,6 
NL 6,8 6,8 4,5 6,0 5,2 5,2 5,2 5,2 4,2 4,2 4,2 4,2 2,8 2,8 2,8 2,8 
PL 6,4 6,4 4,7 5,8 5,3 5,3 5,3 5,3 4,6 4,6 4,6 4,6 3,7 3,7 3,7 3,7 
PT 7,3 7,3 4,4 6,3 5,3 5,3 5,3 5,3 4,0 4,0 4,0 4,0 2,1 2,1 2,1 2,1 
RO 6,1 6,1 4,8 5,7 5,2 5,2 5,2 5,2 4,7 4,7 4,7 4,7 3,9 3,9 3,9 3,9 
SE 6,5 6,5 4,6 5,8 5,2 5,2 5,2 5,2 4,4 4,4 4,4 4,4 3,3 3,3 3,3 3,3 
SI 6,2 6,2 4,7 5,7 5,2 5,2 5,2 5,2 4,6 4,6 4,6 4,6 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 4,2 4,2 4,2 4,2 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 6,8 4,7 6,0 5,4 5,5 5,3 5,4 4,5 4,6 4,5 4,5 3,2 3,3 3,2 3,2 
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.15: Länderspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Körperschaftsteuersätze bzw. Dividendensteuersätze für CBIT 
und ACE mit unterschiedlichen Schutzzinssätzen (Gesamtebene) 

 Ausgangsfall CBIT ACE: 5% ACE: 7.1% ACE: 9% 
SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 

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 3,4 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 3,3 4,7 5,0 4,0 3,1 4,5 5,0 3,9 2,9 4,3 5,0 3,7 
CZ 4,9 6,2 4,6 4,9 6,5 6,5 6,5 6,5 3,8 5,5 4,6 4,2 3,3 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 5,5 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 4,3 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 5,3 7,6 6,1 5,8 4,5 7,2 6,1 5,3 
FI 5,3 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 9,8 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 5,3 4,3 4,0 3,1 4,9 4,3 3,7 2,6 4,6 4,3 3,4 
HU 6,6 8,3 4,9 6,2 7,2 7,2 7,2 7,2 5,4 7,6 4,9 5,5 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 7,3 4,9 4,7 3,7 7,1 4,9 4,5 3,4 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 3,4 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 5,3 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 5,3 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 3,3 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 4,3 
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 3,3 5,6 4,4 3,9 2,5 5,1 4,4 3,4 
RO 5,6 6,2 4,8 5,4 6,6 6,6 6,6 6,6 4,7 5,5 4,8 4,8 4,3 5,3 4,8 4,6 3,9 5,1 4,8 4,3 
SE 5,4 6,6 4,6 5,3 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 3,4 
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 3,4 4,5 4,2 3,7 3,1 4,5 3,9 
UK 4,5 5,4 5,5 5,0 8,2 8,2 8,2 8,2 3,3 4,6 5,5 4,2 2,8 4,2 5,5 3,9 2,3 3,9 5,5 3,6 

EU28 5,7 6,6 4,7 5,5 7,5 7,6 7,5 7,5 4,3 5,8 4,7 4,6 3,7 5,4 4,7 4,2 3,2 5,1 4,7 3,9 
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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A5.16: Länderspezifische Kapitalkosten unter Anwendung der aufkommensneutralen Dividendensteuersätze für ACC mit unterschiedlichen Schutz-
zinssätzen (Gesamtebene) 

  
Ausgangsfall ACC: 5% ACC: 7.1% ACC: 9% 

SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø SF BF FF Ø 
AT 6,0 7,0 4,6 5,6 4,4 5,8 5,3 4,8 3,7 5,5 4,6 4,2 3,0 5,3 4,0 3,6 
BE 5,2 8,2 4,0 5,1 3,5 7,0 5,1 4,4 2,4 6,8 4,0 3,4 1,5 6,5 3,1 2,5 
BG 5,4 5,4 4,8 5,2 4,9 4,9 5,1 5,0 4,7 4,8 4,8 4,7 4,5 4,7 4,6 4,5 
CY 3,9 5,1 5,0 4,4 3,3 4,6 5,2 4,1 3,1 4,5 5,0 3,9 2,9 4,4 4,8 3,7 
CZ 4,9 6,2 4,6 4,9 3,8 5,4 5,1 4,4 3,3 5,2 4,6 3,9 2,9 5,0 4,1 3,5 
DE 6,5 7,4 4,7 6,0 4,6 6,2 5,5 5,1 3,8 5,9 4,7 4,3 3,0 5,7 4,0 3,6 
DK 5,2 6,8 4,7 5,2 3,7 5,7 5,3 4,5 3,1 5,5 4,7 3,9 2,5 5,2 4,1 3,3 
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 5,5 5,5 5,0 3,7 5,2 4,7 4,2 3,0 4,9 3,9 3,5 
ES 8,5 9,2 6,1 7,7 6,3 7,8 7,0 6,7 5,3 7,6 6,1 5,8 4,5 7,4 5,2 5,0 
FI 5,3 5,9 4,8 5,2 4,1 5,0 5,3 4,6 3,6 4,8 4,8 4,1 3,1 4,6 4,3 3,7 
FR 4,0 6,0 5,0 4,5 0,9 3,7 6,3 3,1 -0,4 3,0 5,0 1,8 -1,5 2,4 3,8 0,7 
HR 4,8 6,1 4,3 4,8 3,6 5,2 4,8 4,2 3,1 4,9 4,3 3,7 2,6 4,7 3,9 3,3 
HU 6,6 8,3 4,9 6,2 5,4 7,5 5,4 5,6 4,9 7,3 4,9 5,2 4,5 7,2 4,5 4,7 
IE 5,0 7,8 4,9 5,2 4,1 7,2 5,3 4,8 3,7 7,1 4,9 4,5 3,4 6,9 4,6 4,1 
IT 4,4 5,3 4,6 4,6 4,2 5,0 5,5 4,7 3,4 4,7 4,6 3,9 2,6 4,4 3,9 3,3 
LT 6,7 7,4 4,7 6,1 5,9 6,8 5,1 5,7 5,5 6,7 4,7 5,4 5,2 6,6 4,4 5,0 
LU 7,3 8,5 4,1 6,3 5,3 7,2 5,0 5,4 4,5 7,0 4,1 4,6 3,7 6,8 3,4 3,9 
LV 6,1 6,1 4,9 5,7 5,2 5,5 5,3 5,3 4,8 5,3 4,9 4,9 4,5 5,2 4,6 4,6 
MT 6,7 4,5 4,5 5,7 4,0 2,4 5,6 4,4 2,9 1,8 4,5 3,3 1,9 1,3 3,5 2,4 
NL 6,7 7,8 4,5 6,0 5,1 6,8 5,2 5,3 4,4 6,5 4,5 4,6 3,8 6,3 3,9 4,1 
PL 5,7 6,4 4,7 5,4 4,6 5,6 5,2 4,9 4,1 5,3 4,7 4,4 3,6 5,1 4,3 4,0 
PT 6,2 7,3 4,4 5,7 4,1 5,9 5,3 4,7 3,3 5,6 4,4 3,9 2,5 5,3 3,7 3,2 
RO 5,6 6,2 4,8 5,4 4,7 5,5 5,2 4,9 4,3 5,3 4,8 4,6 3,9 5,1 4,5 4,2 
SE 5,4 6,6 4,6 5,3 4,1 5,6 5,2 4,6 3,5 5,3 4,6 4,1 3,0 5,1 4,1 3,6 
SI 4,1 6,2 4,8 4,5 3,1 5,4 5,2 4,1 2,7 5,2 4,8 3,7 2,3 5,1 4,4 3,3 
SK 6,2 4,8 4,5 5,4 4,8 3,7 5,1 4,8 4,2 3,4 4,5 4,2 3,7 3,2 4,0 3,7 
UK 4,5 5,4 5,5 5,0 3,3 4,5 6,0 4,4 2,8 4,2 5,5 3,9 2,3 3,9 5,0 3,4 

EU28 5,7 6,6 4,7 5,5 4,3 5,7 5,4 4,8 3,7 5,4 4,7 4,2 3,2 5,2 4,2 3,7 
Kapitalkosten in %; FF = Fremdfinazierung; SF = Selbstfinanzierung; BF = Beteiligungsfinanzierung; Ø = gewichteter Durchschnitt über SF, BF und FF 
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