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Abstract: Im gegenwärtigen deutschen Steuersystem erfolgt insbesondere die Besteuerung 
von Kapitalgesellschaften weder finanzierungs- noch investitionsneutral. Mit Anwendung 
einer zinsbereinigten Besteuerung und der steuerlichen Abzugsfähigkeit kalkulatorischer 
Grund-/Eigenkapitalzinsen auf Unternehmensebene lässt sich grundsätzlich die Eigenkapital-
diskriminierung beheben und insbesondere Finanzierungsneutralität herstellen. Gleichwohl 
führt eine Implementierung durch die Verschmälerung der Bemessungsgrundlage zu einem 
Rückgang des Steueraufkommens. Der vorliegende Beitrag analysiert die potentiellen Auf-
kommenswirkungen zweier Reformkonzepte der Zinsbereinigung in Verbindung mit strengen 
und mit großzügigen Verlustverrechnungsszenarien in einer statischen Mikrosimulation auf 
Basis eines Panels handelsrechtlicher Jahresabschlussdaten. Die Ergebnisse zeigen, dass beide 
Ausgestaltungsalternativen zu deutlich geringeren Aufkommensverlusten führen, als bisher 
vom Gesetzgeber angenommen wurde, und dass vor allem auch kleine Unternehmen profitie-
ren würden. Die Variation in der Verlustverrechnung und der Gewinnsteuersatz sind Stell-
schrauben, um ggf. Aufkommensneutralität herzustellen. Nahezu Aufkommensgleichheit wä-
re bei Grundkapitalverzinsung und Beibehaltung der Mindestbesteuerung zu erreichen. Da mit 
Zinsbereinigung die Verlustvortragsbestände leicht ansteigen würden, würde eine Verlustkap-
pung die aktuelle Lage der hohen Bestände von Kapitalgesellschaften entschärfen und diese 
um knapp die Hälfte gegenüber dem Referenzrechtsstand reduzieren. 
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1. Einleitung  
Das Postulat eines neutralen Steuersystems wird in der Literatur vielfach thematisiert und 

gefordert, um eine im freien Wettbewerb effiziente Ressourcenallokation zu erreichen und 

gesamtwirtschaftliche Wohlfahrtseinbußen zu vermeiden (vgl. u.a. Elschen, 1991, S. 101; 

Musgrave, 1959, S. 40ff.; differenziert: Sinn, 1985, S. 88ff., 179). In diesem Zusammenhang 

wird in der betriebswirtschaftlichen Steuerlehre von einer sogenannten entscheidungsneutra-

len Besteuerung gesprochen, bei der ein Steuersystem keinen Einfluss auf bspw. Investitions-

entscheidungen, die Art der Finanzierung und die Wahl der Rechtsform ausübt. Ein solches 

System sollte angestrebt werden, um (unabsichtlich) hervorgerufene Zusatzkosten und ge-

samtwirtschaftliche Effizienzverluste zu vermeiden sowie eine Gleichmäßigkeit der Besteue-

rung zu erreichen (vgl. u.a. Kruschwitz et al., 2003, S. 328; Devereux/Freeman, 1991, S. 1 f.; 

differenziert: F. W. Wagner, 2006). 

Im gegenwärtigen deutschen Steuersystem erfolgt insbesondere die Besteuerung von Kapital-

gesellschaften weder finanzierungs- noch investitionsneutral. So werden auf Unternehmens-

ebene, aber auch durch das Zusammenspiel mit der Abgeltungsteuer bzgl. der Anteilseigener-

besteuerung verschiedene Finanzierungswege unterschiedlich belastet (vgl. u.a. Kiesewet-

ter/Rumpf, 2009; Maiterth/Sureth, 2006). Zudem wird durch die derzeit geltenden Gewinner-

mittlungsvorschriften die Rangfolge von Investitionsalternativen verändert (vgl. u.a. Spengel 

et al., 2012; Kruschwitz et al., 2003).  

Um diesen Verzerrungen entgegenzuwirken, werden in der Literatur verschiedene Reform-

konzepte wie bspw. die Comprehensive Business Income Tax (CBIT) oder die konsumorien-

tierte Unternehmensbesteuerung in Form einer Cash-flow-Steuer oder einer zinsbereinigten 

Besteuerung vorgeschlagen. Lediglich mit den beiden letztgenannten Konzepten kann sowohl 

Finanzierungs- als auch Investitionsneutralität erreicht werden. Da bei der Implementierung 

einer Cash-flow-Steuer in ein bestehendes Steuersystem wesentliche Übergangsprobleme 

resultieren (vgl. Rose, 1991a, S. 31; Bach, 1993), soll in dieser Studie das Augenmerk auf die 

zinsbereinigte Besteuerung gerichtet werden. 

Derzeit sind Fremdkapitalzinsen steuerlich abzugsfähig, so dass aufgrund des entstehenden 

Steuervorteils die Kapitalkosten allein auf Unternehmensebene geringer sind als bei Eigenka-

pitalfinanzierung von Investitionen. Im System einer zinsbereinigten Besteuerung erfolgt ne-

ben der steuerlichen Berücksichtigung von Fremdkapitalzinsen eine „fiktive“ Verzinsung des 

Eigenkapitals, so dass auch kalkulatorische (Schutz-)Zinsen von der Bemessungsgrundlage 

abzugsfähig sind. Damit ließe sich die Diskriminierung der Eigenkapitalfinanzierung beheben 
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und Finanzierungsneutralität auf Unternehmensebene herstellen. Im internationalen Kontext 

lässt sich Entscheidungsneutralität insgesamt aufgrund nicht identischer Steuersysteme aber 

eher nicht erreichen (vgl. Maiterth/Sureth, 2006, S. 229 ff.; Ruf, 2005, S. 29 ff.). Zurzeit wird 

über eine Zinsschrankenimplementierung auf EU-Ebene diskutiert, obwohl dieses steuerpoli-

tische Instrument in der empirischen Literatur kritisiert (vgl. u.a. Blaufus/Lorenz, 2009b; J. 

Wagner, 2015) und aktuell seitens des BFH mit grundlegenden verfassungsrechtlichen Zwei-

feln dem BVerfG vorgelegt wird. Da mit einer Zinsbereinigung zusätzlich der Anreiz zur 

Gewinnverlagerung mittels Fremdfinanzierung beseitigt werden kann, stellt dieses Konzept 

eine Reformalternative zur Zinsschranke dar (vgl. Rumpf, 2009a; SVR, 2012, 2015). Vor die-

sem Hintergrund und in Anbetracht des derzeitigen Niedrigzinsumfelds soll in diesem Beitrag 

die Diskussion über die Einführung einer zinsbereinigten Besteuerung wieder aufgenommen 

werden. Eine Implementierung eines solchen Konzepts führt allerdings durch die Verschmäle-

rung der Bemessungsgrundlage zu einem Rückgang des Steueraufkommens und will aus Sicht 

des Staates gegenfinanziert sein. 

Überwiegend werden in der Literatur Wohlfahrtseffekte mittels allgemeiner Gleichgewichts-

modelle und Steueraufkommenseffekte auf Grundlage von Steuerstatistiken analysiert. Auf 

Basis dieser makroökonomischen Querschnitts-Daten sind detaillierte Steuerwirkungsanaly-

sen mit und ohne Zinsbereinigung sowie eine Variation verschiedener Ausgestaltungsmög-

lichkeiten, wie in der Mikrosimulation von Spengel et al. (2012), nicht möglich. Zudem hän-

gen Aufkommenswirkungen von Steuerrechtsänderungen sehr stark von der Gewinn- und 

Verlustentwicklung der einzelnen Gesellschaften im Zeitablauf ab, so dass für die Berech-

nung von Steueraufkommenseffekten eine Panelbetrachtung auf Mikroebene erforderlich ist. 

Ziel dieses Forschungsprojekts ist eine Evaluation verschiedener Varianten einer zinsbereinig-

ten Besteuerung auf Kapitalgesellschaftsebene in Deutschland unter besonderer Berücksichti-

gung der Verlustverrechnung. Hierzu werden handelsrechtliche Jahresabschlussdaten der 

Wirtschaftsjahre 2007 bis 2013 (balanciertes Panel) und die (statische) Mikrosimulationsme-

thode verwendet. Die Studie unterscheidet sich von vergleichbaren Untersuchungen dadurch, 

dass hier verschiedene Szenarien im Hinblick auf unterschiedliche Kombinationen aus Zins-

besteuerungsmöglichkeiten und Verrechnungsart/-zeitraum von Verlustvorträgen 

(streng/großzügig) angenommen werden. Für jede dieser Kombinationen werden das Steuer-

aufkommen und die Anpassung des Gewinnsteuersatzes für eine potentielle Aufkommens-

neutralität berechnet, um die Treiber des Gesamtaufkommens zu identifizieren und der Steu-

erpolitik Hinweise für eine Umsetzung der Reform zu liefern. Zudem werden zwei unter-

schiedliche Konzepte der zinsbereinigten Besteuerung in einer Studie unter Berücksichtigung 
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intertemporaler Zusammenhänge gegenübergestellt sowie ein längerer und zugleich jüngerer 

Betrachtungszeitraum zugrunde gelegt. 

2. Problemstellung und Konzept(e) der zinsbereinigten Besteuerung 

2.1. Verzerrungen durch die herkömmliche Unternehmensbesteuerung und 

Idee der zinsbereinigten Besteuerung 
Im gegenwärtigen deutschen Steuersystem wirkt die Besteuerung von Kapitalgesellschaften 

weder investitions- noch finanzierungsneutral. Hinsichtlich der Verletzung der Investitions-

neutralität können viele Autoren (vgl. u.a. Kruschwitz et al., 2003; Homburg, 2015) zeigen, 

dass Investitionsentscheidungen durch die derzeit geltenden Gewinnermittlungsvorschriften 

und die Periodisierung der Anschaffungskosten in Form periodischer Abschreibungen verzerrt 

werden. Neutralität ist nur bei Anwendung der Ertragswertabschreibung und der daraus resul-

tierenden Besteuerung des ökonomischen Gewinns als Steuermessungsgrundlage gewährleis-

tet (vgl. auch Samuelson, 1964; Johansson, 1969). Allerdings entspricht bei einem Kapital-

wert ungleich Null die Summe der Ertragswertabschreibungen nicht den Anschaffungskosten 

(vgl. Schneider, 1990, S. 193). Daher widerspricht die Anwendung der Ertragswertabschrei-

bung dem Anschaffungskostenprinzip und damit dem Clean Surplus Accounting. 

Bei Anwendung einer zinsbereinigten Besteuerung, bei der die Verzinsung des gebundenen 

Eigenkapitals ( t 1i V −⋅ ) von der steuerlichen Bemessungsgrundlage abzugsfähig ist, sind die 

Abschreibungsregeln hingegen irrelevant.1 Voraussetzung ist u.a. eine Besteuerung der Real-

investition ( rs s= ), aber eine Steuerfreistellung der Finanzinvestition ( fs 0= )2. Somit wer-

den die Rückflüsse bei der Zinsbereinigung bis zur vorgegebenen Rendite i (idealerweise dem 

Kalkulationszinsfuß) nicht besteuert und nur der darüberhinausgehende Gewinn unterliegt der 

Besteuerung. Letztlich führt die Besteuerung zu keiner Rangfolgeänderung der Vorteilhaf-

tigkeit von Investitionsalternativen; es wird lediglich der Kapitalwert besteuert  

( ( )sNPV 1 s NPV= − ) und das (hinreichende) Kriterium der Investitionsneutralität erfüllt 

(vgl. Kruschwitz et al., 2003, S. 329 ff.).  

                                                 
1  Spengel et al. (2012) zeigen anhand eines Berechnungsbeispiels die Barwertäquivalenz der steuerlichen Ab-

zugsbeträge und Bemessungsgrundlage in der zinsbereinigten Besteuerung mit der Cash-flow-Steuer, die 
durch eine reine Zahlungsrechnung mit Sofortabschreibung zwar auch Investitionsneutralität gewährleistet, 
aber mit wesentlichen Umstellungsproblemen bei einer Implementierung verbunden ist (vgl. Rose, 1991a, S. 
31; Bach, 1993).  

2  Eine Steuerfreistellung der Finanzinvestition ist formal gleichzusetzen mit der Sofortabschreibung der Finan-
zinvestition bei der auf realwirtschaftliche Transaktionen bezogenen Cash-flow-Steuer (R-Base-Tax) und 
notwendig für die Gleichbehandlung von Real- und Finanzinvestition. 
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Das aktuelle deutsche Steuersystem beeinflusst nicht nur Investitionsentscheidungen, sondern 

verschiedene Finanzierungswege werden auch unterschiedlich steuerlich belastet, so dass Ent-

scheidungen über die Finanzierungsstruktur steuerlich verzerrt werden. Diese Verzerrung 

entsteht durch das Zusammenspiel der Steuern auf Unternehmensebene mit dem bei Kapital-

gesellschaften bestehenden Trennungsprinzip und der seit 2009 geltenden Abgeltungsteuer 

auf Anteilseignerebene. Betrachtet man vorerst die Unternehmensebene allein, sind lediglich 

Schuldzinsen von der steuerlichen Bemessungsgrundlage (bei der Gewerbesteuer: teilweise) 

abzugsfähig, so dass durch diesen steuerlichen Vorteil geringere Fremdkapitalkosten entste-

hen als bei Eigenkapitalfinanzierung. D.h. vereinfacht, ein Unternehmen wird eher geneigt 

sein, eine Investition mit Fremdkapital zu finanzieren als mit der Finanzierungsquelle Eigen-

kapital, was zu einem überhöhten Verschuldungsgrad und einer Steigerung des Insolvenzrisi-

kos führen (vgl. auch Dwenger/Steiner, 2014) und/oder zu internationalen Finanzierungsge-

staltungen genutzt werden kann (vgl. auch Overesch/Wamser, 2014). Wird neben der Unter-

nehmensebene zusätzlich die Ebene des Anteilseigners und somit die einheitliche Besteue-

rung von privaten Kapitaleinkommen mit 26,4 % (Abgeltungsteuer inkl. Solidaritätszuschlag) 

auf Zinsen, Dividenden und Veräußerungsgewinne betrachtet, zeigt sich eine doppelte Belas-

tung von Dividenden und Veräußerungsgewinnen aufgrund einer Ausschüttung aus bereits 

auf Unternehmensebene versteuertem Gewinn. Vergleicht man hier die Kapitalkosten der drei 

Hauptfinanzierungsformen (vgl. u.a. Homburg, 2015, S. 256 ff.; Devereux/Griffith, 1999)  

• Beteiligungsfinanzierung (Einlage eines Gesellschafters),  

• Selbstfinanzierung (Einbehaltung von Gewinnen) und  

• Fremdfinanzierung (Aufnahme von Fremdkapital, bspw. Kredite), 

wird anhand der einperiodigen Berechnungen von Kiesewetter/Rumpf (2009) deutlich, dass 

seit dem Jahr 2009 eine ähnlich hohe3 Belastung der Selbst- und Fremdfinanzierung erreicht 

werden konnte. Die Diskriminierung der Beteiligungsfinanzierung ist im gegenwärtigen Steu-

ersystem aber nach wie vor existent. 

Dem Konzept der zinsbereinigte Besteuerung liegt die Idee zugrunde, dass ein Investor anstel-

le einer Dividendenausschüttung und einer Alternativinvestition am Kapitalmarkt sein Kapital 

dem Unternehmen für Investitionen bereitstellt und für diesen (Konsum-)Verzicht mit einer 

marktüblichen Verzinsung (vgl. hierzu Abschnitt 3.3.4) seines gebundenen Kapitals „entschä-

digt“ werden sollte, indem die resultierenden Zinsen von der Steuer freigestellt werden. Um-

                                                 
3  Bei einem Gewerbesteuerhebesatz in Höhe von etwa 402 % sind die Kapitalkosten der beiden Finanzierungs-

wege identisch. Bei einem höheren (niedrigeren) Hebesatz ist die Selbstfinanzierung (Fremdfinanzierung) 
nachteilig (vgl. Kiesewetter/Rumpf, 2009, S. E9).  
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gesetzt wird dies auf Unternehmensebene.4 Damit wären nicht nur Fremdkapitalzinsen ab-

zugsfähig, sondern es erfolgt eine „fiktive“ Verzinsung mit einem Kalkulationszinssatz i des 

eingesetzten (Eigen-)Kapitals ( i EK⋅ ) und diese sogenannten Schutzzinsen mindern den Ge-

winn (G). Das zu versteuernde Einkommen (zvE) setzt sich somit – an dieser Stelle verein-

facht – wie folgt zusammen:  

zvE G i EK= − ⋅   (1) 

Auf dieser Grundlage wird der Gewinn in Höhe einer marktüblichen Rendite steuerlich frei-

gestellt und der über die Schutzverzinsung hinausgehende Gewinn unterliegt in vollem Um-

fang der Unternehmensbesteuerung. Mit dieser Umsetzung auf Unternehmensebene lässt sich 

grundsätzlich die Diskriminierung der Eigenkapitalfinanzierung beheben und steuerliche Fi-

nanzierungsneutralität herstellen. 

2.2. Vorteile einer zinsbereinigten Besteuerung 
Durch das Konzept der zinsbereinigten Besteuerung ist es grundsätzlich, insbesondere unter 

Annahme eines vollständigen Kapitalmarktes (vgl. hierzu Abschnitt 3.3.4), möglich, eine ent-

scheidungsneutrale Besteuerung zu erreichen. D.h., Steuern nehmen keinen Einfluss auf In-

vestitions- und Finanzierungsentscheidungen. Darüber hinaus wurde mittels allgemeiner 

Gleichgewichtsmodelle (vgl. Abb. 1) festgestellt, dass allgemeine Wohlfahrtsgewinne durch 

gesteigerte Investitionstätigkeit resultieren würden.  

Weiterhin zeigen Regressionsanalysen (vgl. Abb. 1), dass mit der Einführung einer Zinsberei-

nigung in Österreich und Belgien die Eigenkapitalausstattung der Unternehmen gestiegen ist, 

was insbesondere in Krisenzeiten wegen der verringerten Gefahr der Insolvenz von Bedeu-

tung ist. Die Stärkung der Eigenkapitalausstattung deutscher Unternehmen wurde daher auch 

von der Politik stark diskutiert und ein erklärtes Ziel der Unternehmensteuerreform 2008/2009 

(vgl. BT-Drucks. 16/4841 vom 27.03.2007, S. 30 ff.). Zudem zeigt Rumpf (2009a) modell-

theoretisch auf, dass eine Zinsbereinigung des Eigenkapitals eine reale Reformalternative zur 

Zinsschrankenregelung darstellt. Unter der Annahme, dass im Land einer (inländischen) hun-

dertprozentigen Tochtergesellschaft eine Zinsbereinigung und im Land der (ausländischen) 

Muttergesellschaft keine Zinsbereinigung eingeführt wird, formuliert Rumpf (2009a) folgende 

Bedingung eines kritischen ausländischen Steuersatzes (sausl), bis zu dem es vorteilhaft ist, 

Gewinne durch Fremdfinanzierung zu verlagern:  
EK

ausl inl inl
FK

is s s
i

< − ⋅   (2) 

                                                 
4  Abhängig vom jeweiligen Reformkonzept sind ggf. Anpassungen bezüglich der Anteilseignerbesteuerung 

erforderlich (vgl. Abschnitt 2.3). 
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Stimmt der fiktive Schutzzinssatz iEK mit dem vereinbarten Zinssatz auf das konzerninterne 

Darlehen (iFK) überein, ist anhand dieser Bedingung zu erkennen, dass durch das Konzept der 

Eigenkapitalverzinsung der Anreiz zur Gewinnverlagerung mittels Fremdfinanzierung voll-

ständig beseitigt werden kann. Darüber hinaus stellt Rumpf (2009a) auf Basis der Bilanzsta-

tistik der Deutschen Bundesbank fest, dass die Zinsbereinigung (bei gleichem Ausfall des 

Steueraufkommens) eine stärkere Wirkung auf konzerninterne Fremdfinanzierung entfaltet als 

eine Senkung des Steuertarifs. 

 
Abb. 1: Literaturübersicht ausgewählter Studien zur zinsbereinigten Besteuerung und 
ihrer Vorteile 

2.3. Nachteile der verschiedenen Ausgestaltungsmöglichkeiten einer zinsbe-

reinigten Besteuerung 
Die zinsbereinigte Besteuerung basiert auf den Arbeiten von Boadway/Bruce (1979, 1984) 

und Wenger (1983) und wird seit langem intensiv diskutiert (vgl. u.a. Institute for Fiscal 

Studies, 1991; Lammersen, 1999). So ist es nicht überraschend, dass zu diesem Konzept eini-

ge Vorschläge mit unterschiedlichen Modifizierungen und Beweggründen existieren, wie 

bspw. für Deutschland das umfassende und weitreichende Reformkonzept des Heidelberger 

Steuerkreises und des RWI5 oder die vom Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamt-

wirtschaftlichen Entwicklung (SVR) im Jahr 2006 entwickelte und im Jahr 2012 überarbeitete 

Reform, die auf dem Konzept der Dualen Einkommensteuer (auch: dual income tax – DIT) 

basiert. Auch ist eine zinsbereinigte Besteuerung schon in einigen Ländern zumindest vo-

                                                 
5  Vgl. Rose (2002) sowie Konzept und Umsetzung unter http://www.einfachsteuer.de/index.php?SiteID=2. 
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rübergehend, wie in Kroatien, und/oder mit Elementen des klassischen Konzepts, wie in Ös-

terreich oder Italien, umgesetzt worden.6  

Grundsätzlich gibt es zwei Ansatzpunkte, um Entscheidungsverzerrungen entgegenzuwirken 

(vgl. Abb. 2). Der erste hier betrachtete Ansatz ist eine Zinsbereinigung des Eigenkapitals 

(auch: Allowance for Corporate Equity – ACE), bei dem kalkulatorische Eigenkapitalzinsen 

auf Unternehmensebene steuerlich abzugsfähig sind (vgl. Abschnitt 2.1), so dass die steuerli-

che Belastung der Beteiligungs- und Selbstfinanzierung an das Niveau der Fremdfinanzierung 

angeglichen wird. Mit diesem Ansatz wird grundsätzlich Finanzierungsneutralität auf Unter-

nehmensebene erreicht. Bei Aufrechterhaltung des in Deutschland geltenden Trennungsprin-

zips bei Kapitalgesellschaften7 sind allerdings Anpassungen hinsichtlich der Besteuerung pri-

vater Kapitaleinkünfte vorzunehmen, um auch unter Einbeziehung der Anteilseignerebene 

Investitions- und Finanzierungsneutralität zu gewährleisten.8 Lösungen wären hier bspw. eine 

Steuerfreistellung privater Kapitaleinkünfte (in Höhe einer marktüblichen Verzinsung oder 

auch vollständige Steuerfreistellung) oder eine Anrechnung der Unternehmensteuer im Rah-

men eines Vollanrechnungsverfahrens.9  

Im Zuge einer Debatte über die Abschaffung der Abgeltungsteuer10 fordern Fuest/Spengel 

(2016) demgegenüber eher eine Reformierung in Richtung eines dualen Einkommensteuer-

konzepts, wie es bspw. der SVR (2006) vorschlägt, um das wesentliche Problem der Eigenka-

pitaldiskriminierung zu lösen. Auch Christofzik et al. (2016) unterstützen die Ansicht einer 

Weiterentwicklung und Vollendung des dualen Einkommensteuerkonzepts und befürworten 

eine Implementierung der vom SVR im Jahr 2012 überarbeiten Reformidee einer Zinsbereini-

gung des um die Gewinnrücklagen verminderten Eigenkapitals (sog. Zinsbereinigung des 

Grundkapitals) in das deutsche Steuersystem. 

Die Zinsbereinigung des Grundkapitals, wie sie der SVR (2012) vorschlägt, ist der zweite in 

dieser Studie betrachtete Ansatz, der – ebenso wie die Zinsbereinigung des Eigenkapitals – 

                                                 
6  Vgl. Klemm, 2006, S. 6 ff., der nach klassischen Konzepten und partiellen Varianten eingeführter Zinsberei-

nigungen unterscheidet. Meines Wissens haben/hatten insgesamt 12 Länder eine zinsbereinigte Besteuerung 
bzw. Elemente einer Zinsbereinigung eingeführt: Belgien, Brasilien, Distrikt Brčko von Bosnien und Herze-
gowina, Italien, Kroatien, Lettland, Liechtenstein, Norwegen, Österreich, Portugal, Türkei und Zypern. 

7  Zur Idee und Umsetzung einer transparenten Besteuerung bestimmter Kapitalgesellschaften vgl. Zöller, 2011, 
S. 57 ff. 

8  Bspw. ist in Belgien Finanzierungsneutralität auf Unternehmensebene umgesetzt worden, aber unterschiedli-
che Steuersätze auf Zinsen, Dividenden und Veräußerungsgewinne auf Anteilseignerebene führen zu Verzer-
rungen (vgl. Spengel et al., 2012, S. 27). 

9  Vgl. hierzu Kiesewetter, 1999, S. 91 ff., sowie Ausführungen von Spengel et al., 2012, Kapitel 2.3.1 und 
Kapitel 3.2, zur umfassenden Umsetzung des Konzepts – auch im Hinblick auf natürliche Personen und ein-
zelnen Einkunftsarten. 

10  Vgl. hierzu BR-Drucks. 643/16 vom 27.10.2016, Ministerium der Finanzen des Landes Brandenburg, 2017, 
sowie BR-Plenarprotokoll 957 vom 12.05.2017, S. 237. 
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Entscheidungsverzerrungen entgegenwirkt. Der SVR (2012) argumentiert, dass zwar auch die 

Zinsbereinigung des Eigenkapitals eine mögliche Reformalternative darstelle, allerdings wird 

dabei die Selbstfinanzierung aufgrund der Einbeziehung einbehaltener Gewinne in die Berei-

nigungsbasis privilegiert, so dass insbesondere etablierte Unternehmen profitieren würden.11 

Im System der Grundkapitalverzinsung wird die in Abschnitt 2.1 beschriebene Diskriminie-

rung der Beteiligungsfinanzierung beseitigt, indem auf Unternehmensebene die steuerliche 

Entlastung durch einen kalkulatorischen Zinsabzug nur für das Grundkapital erfolgt und die 

derzeitige Abgeltungsteuer auf Anteilseignerebene für Zinsen und Dividenden12 beibehalten 

wird. Dadurch werden die Erträge der Beteiligungsfinanzierung bis zu der Höhe einer markt-

üblichen Verzinsung des Grundkapitals von der Unternehmensbesteuerung freigestellt, Ge-

winne unterliegen aber dennoch bei Ausschüttung der Dividendenbesteuerung bzw. der Ab-

geltungsteuer. Mit diesem Vorgehen stellt der SVR durch die weitgehende Angleichung der 

steuerlichen Belastung der Beteiligungsfinanzierung an das Niveau der Selbst- und Fremdfi-

nanzierung sowohl das Ziel der Finanzierungsneutralität als auch die einfache, zielführende 

Implementierung in das deutsche Steuersystem in den Vordergrund (vgl. u.a. auch Christofzik 

et al., 2016; Rumpf, 2009b). Zwar würde dieser Reformvorschlag bei alleiniger Betrachtung 

der Unternehmensebene zu abweichenden Kapitalkosten der drei Finanzierungswege führen, 

aber unter Einbeziehung und notwendigen Betrachtung der Anteilseignerebene annähernd13 

eine finanzierungsneutralen Besteuerung – trotz Beibehaltung der Abgeltungsteuer – ermögli-

chen (vgl. Kiesewetter/Rumpf, 2009, S. E10 ff.; SVR, 2015, S. 379 ff.). Allerdings bleibt bei 

Beibehaltung der Zinsbesteuerung durch die Abgeltungsteuer das Ziel der Investitionsneutra-

lität aufgrund der Verletzung der intertemporalen Neutralität bzw. der in Abschnitt 2.1 be-

schriebenen Voraussetzung einer Steuerfreistellung der Finanzinvestition ( fs 0= ) unerfüllt.14 

                                                 
11  Vgl. u.a. Berechnungsbeispiel des SVR (2012), S. 231, und Rumpf (2009b), S. 336 f., 340, zu dem Vorteil der 

zeitlichen Verlagerung der Steuerbelastung durch Gewinnthesaurierung bei Kapitalgesellschaften und der 
möglichen Lösung über die Zinsbereinigung des Grundkapitals. 

12  Vgl. SVR (2012), S. 238 f., 442, zu den Anpassungen im Rahmen der Besteuerung privater Kapitaleinkünfte. 
Um Finanzierungsneutralität zu gewährleisten, sind die Veräußerungsgewinnbesteuerung bei Anteilen an Ka-
pitalgesellschaften sowie die Ausnahmen bei der Anwendung der Abgeltungsteuer auf Zinseinkünfte abzu-
schaffen. Signifikante Steuermindereinnahmen werden durch diese Abschaffungen nicht erwartet. 

13  Es bleiben bei diesem Konzeptvorschlag des SVR gewisse Verzerrungen bestehen, da die Besteuerung von 
Unternehmensgewinnen mit Körperschaftsteuer, Solidaritätszuschlag und Gewerbesteuer zwar ähnlich hoch 
der Besteuerung von Dividenden und Zinsen mit Abgeltungsteuer und Solidaritätszuschlag ist, aber lediglich 
bei identischen Steuersätzen auf Unternehmens- und Anteilseignerebene ist vollständige Neutralität gewähr-
leistet (vgl. SVR, 2015, S. 382 ff.). 

14  Vgl. Christofzik et al., 2016, S. 88. Nach Ansicht der Autoren ist die niedrigere Zinsbesteuerung durch die 
Abgeltungsteuer aufgrund der eher geringen Verzerrung des Investitionsvolumens gegenüber dem Zinsbe-
steuerungssystem vor 2009 zu bevorzugen. Die Anwendung der Ertragswertabschreibung wird für nicht um-
setzbar gehalten, vielmehr sollte bei Beibehaltung der Abgeltungsteuer eine Zinsbereinigung des Grundkapi-
tals implementiert werden. 
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Abb. 2: Vor- und Nachteile zweier Ansatzpunkte einer Zinsbereinigung in Deutschland 

Unabhängig von der Bezugsgröße Eigen- oder Grundkapital entstehen bei unilateraler Imple-

mentierung steuerliche Gestaltungsmöglichkeiten für multinationale Konzerne und erfordert 

einen gewissen über die Zinsbereinigung hinausgehenden Regelungsbedarf (vgl. u.a. Ausfüh-

rungen SVR, 2012, S. 237; Spengel et al., 2012, S. 47 ff.). Grundsätzlich lässt sich Entschei-

dungsneutralität – auf den internationalen Kontext insgesamt bezogen – aufgrund nicht identi-

scher Steuersysteme eher nicht erreichen (vgl. Maiterth/Sureth, 2006, S. 229 ff.; Ruf, 2005, S. 

29 ff.).  

Eine Implementierung einer zinsbereinigten Besteuerung führt i.d.R. zu einer Verschmälerung 

der steuerlichen Bemessungsgrundlage auf Unternehmensebene (vgl. Formel (1)) und somit 

zu einem Rückgang des Steueraufkommens. Spengel et al. (2012) ermitteln hinsichtlich einer 

Zinsbereinigung des Eigenkapitals mit einer Mikrosimulation und Handelsbilanzdaten aus den 

Jahren 2005 bis 2007 die Aufkommensverluste in Deutschland auf ca. 9 Mrd. € bzw. 18 % bei 

einem Schutzzinssatz in Höhe von 2,65 %.15 Die Untersuchung von Rumpf (2009a) auf 

Grundlage der Unternehmensbilanzstatistik der Deutschen Bundesbank für die Jahre 2001 bis 

2006 stellt fest, dass das Steueraufkommen je Prozentpunkt des Schutzzinses (bei einer Zins-

bereinigung des Eigenkapitals) um 1/60 bis 1/80 sinken würde. Weiterhin schätzt de Mooij 

(2011) basierend auf Daten von Worldscope der Jahre 2005 bis 2007 und einer Eigenkapital-

verzinsung von 3,8 % einen Rückgang der Steuerbemessungsgrundlage um 16,1 % für deut-

sche Unternehmen. Erfahrungen und Untersuchungen in anderen Ländern, die eine Eigenka-

pitalverzinsung eingeführt haben/hatten (vgl. auch Spengel et al., 2012, S. 91 ff.), zeigen 

bspw. einen Aufkommensverlust von 15 % (in 2006 mit Zinssatz in Höhe von 3,442 %) bis 
                                                 
15  Spengel et al. (2012) schätzen unter stark vereinfachten Annahmen für Personenunternehmen einen Rückgang 

des Gewerbesteueraufkommens um 4,3 Mrd. € (23 %) und des Einkommensteueraufkommens um 5,5 Mrd. € 
(2,8 %). 
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über 50 % (in 2011 mit Zinssatz in Höhe von 3,425 %) für belgische Unternehmen (vgl. 

Zangari, 2014). Für Kroatien wird ein Rückgang der Steuerbemessungsgrundlage um 16 % 

für das Jahr 1998 bei einem Zinssatz von 5 % ermittelt (vgl. Keen/King, 2002). 

Bei einer Zinsbereinigung des Grundkapitals hingegen werden die jährlichen Steuerausfälle 

tendenziell geringer ausfallen, da bei diesem Konzept einbehaltene Gewinne nicht die Berei-

nigungsbasis erhöhen. Zu den Aufkommenswirkungen dieses Konzepts existieren lediglich 

zwei Untersuchungen. So ermittelt eine Studie von Kiesewetter/Rumpf (2009) auf Basis der 

Körperschaftsteuerstatistik 2001 und einer Fortschreibung der Daten auf das Jahr 2006 einen 

Steuerausfall in Höhe von 4,8 Mrd. € (10 %). Der SVR (2012) schätzt die Steuerminderein-

nahmen für das Jahr 2013 auf Grundlage der Körperschaftsteuerstatistik 2007 auf 2,8 bis 5,3 

Mrd. € unter Verwendung eines Schutzzinssatzes in Höhe von 3 %.16 Eine Mikrosimulation 

sowie eine Panelanalyse ist zu diesem Konzept bisher nicht durchgeführt worden. 

3. Grundlagen der Untersuchung – Forschungsfragen, Datensatz und 

Operationalisierung 

3.1. Gegenfinanzierungsmaßnahmen und Vorstellung der Forschungsidee 
Aus dem Gesetzentwurf zur Unternehmensteuerreform 2008/2009 lässt sich auf Basis der 

Ablehnungsbegründung zum DIT-Reformentwurf des SVR (2006) ableiten, dass Reformkon-

zepte tendenziell den Postulaten geringer Steuermindereinnahmen sowie einer einfachen Im-

plementierung gerecht werden sollten (vgl. BT-Drucks. 16/4841 vom 27.03.2007, S. 2). So 

kann auch für die Zukunft angenommen werden, dass ein potentieller Reformvorschlag für 

das bestehende deutsche Steuersystem möglichst diese politisch gewünschten Attraktivitäts-

kriterien erfüllen sollte. 

Um den Steuermindereinnahmen durch die Zinsbereinigung entgegenzuwirken und ggf. Auf-

kommensneutralität herstellen zu können, werden daher in der Literatur verschiedenste Vor-

schläge unterbreitet. So sprechen sich bspw. Radulscu/Stimmelmayr (2007) – bezogen auf die 

Rechtslage vor der Unternehmensteuerreform – für eine Anhebung der Mehrwertsteuer um 

5,1 %-Punkte oder eine Reduktion staatlicher Transferzahlungen aus anstelle einer Anhebung 

des Gewinnsteuersatzes. Spengel et al. (2012) halten eine Erhöhung der Umsatzsteuer aller-

dings für eine politisch kaum durchsetzbare Maßnahme. In der jüngeren Literatur wird dage-

gen eher eine Anhebung des Gewinnsteuersatzes thematisiert, die allerdings in geringem Maß 
                                                 
16  Der SVR (2012) schätzt auch die Steuermindereinnahmen, die sich durch die Anpassungen bei Personenun-

ternehmen (0,8 Mrd. €) und privaten Kapitaleinkünften (1 Mrd. €) ergeben. Durch das aktuell niedrige Zins-
niveau und einem angenommenen Kalkulationszins von 1,5 % geht der SVR (2015) von insgesamt 3 Mrd. € 
jährlichen Steuermindereinnahmen aus. 
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erfolgen sollte (vgl. u.a. Kiesewetter/Rumpf, 2009, S. E27; Rose/Zöller, 2012, S. 228 f.), um 

negative Auswirkungen im internationalen Standortwettbewerb und den Anreiz zur Gewinn-

verlagerung zu vermeiden (vgl. u.a. de Mooij/Devereux, 2009; Rumpf, 2009a, S. 102 ff.). Um 

Aufkommensneutralität bei einer Zinsbereinigung des Eigenkapitals zu erreichen, leiten 

Spengel et al. (2012) eine Erhöhung des kombinierten Ertragsteuersatzes aus Körperschaft-

steuer, Solidaritätszuschlag und Gewerbesteuer (bei Annahme eines Hebesatzes von 400 %) 

um 6,37 %-Punkte ab.17 Wie aus dem Abschnitt 2.3 hervorgeht, werden bei einer Zinsbereini-

gung des Grundkapitals geringere Steuermindereinnahmen als bei einer Eigenkapitalverzin-

sung erwartet. Trotz des höheren Zinsniveaus in der Vergangenheit im Vergleich zu dem der-

zeitigen Niedrigzinsumfeld halten Kiesewetter/Rumpf (2009) die geschätzten Steuerausfälle 

für „fiskalisch tragbar“. Der SVR (2012) führt Beispiele auf, insbesondere Reduktionsmög-

lichkeiten bei staatlichen Konsumausgaben und Steuervergünstigungen, die zur Gegenfinan-

zierung herangezogen werden sollten. 

Die vorliegende Untersuchung soll die Diskussion über die Einführung einer Zinsbereinigung 

fortsetzen. Vor dem Hintergrund des derzeitigen Niedrigzinsumfelds können grundsätzlich 

geringere Aufkommenseinbußen erwartet werden, so dass eine Umsetzung des Konzepts auch 

für die Politik attraktiv wirkt (vgl. auch SVR, 2015, S. 346 f.). Insbesondere aus diesem 

Grund und in Anbetracht der inzwischen weit zurückliegenden Betrachtungszeiträume bishe-

riger Untersuchungen erscheint eine erneute detaillierte Steuerwirkungsanalyse mit einem 

jüngeren Betrachtungszeitraum sinnvoll. Mit dem Ziel dieses Forschungsprojekts, verschie-

dene Varianten einer Zinsbereinigung zu evaluieren, stehen die folgenden zwei Forschungs-

fragen im Zentrum der Untersuchung: 

Frage 1: Wie verändert sich das Steueraufkommen bei einer zinsbereinigten Be-

steuerung allgemein und was sind die Treiber des Gesamtaufkommens?  

Frage 2: Wie verändert sich das Steueraufkommen bei einer zinsbereinigten Be-

steuerung, wenn der Gesetzgeber an bestimmten Besteuerungssystemen 

festhält, wie z.B. der Mindestgewinnbesteuerung? 

Für die Untersuchung werden Einzelabschlüsse deutscher Kapitalgesellschaften für eine stati-

sche Mikrosimulation herangezogen. Da Verhaltensreaktionen nicht in die Simulation einbe-

zogen werden, lässt sie zwar tendenzielle, aber keine exakten Rückschlüsse auf die tatsächli-

chen Steueraufkommenswirkungen nach Implementierung einer Zinsbereinigung zu. Hierfür 

müsste ein Bündel von Verhaltensänderungen u.a. aus unterschiedlichen Bereichen – wie 
                                                 
17  Auf den Referenzrechtsstand 2007 bezogen, stellen de Mooij/Devereux (2009) unter Anwendung eines all-

gemeinen Gleichgewichtsmodells für 26 europäische Länder eine Anhebung des deutschen Unternehmens-
steuersatzes um über 15 %-Punkte fest.  
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bspw. Kapitalstruktur, Investitionstätigkeit, Gewinnverlagerung18 und Inzidenz –, der reform-

bedingte Anreiz, die Reaktionsstärke und auch gegenseitige Wirkungsbeziehungen betrachtet 

werden. Eine solche Modellierung19 erfordert nicht nur erweitertes Datenmaterial, sondern ist 

auch äußerst komplex und mit Schätzunsicherheit und Messfehlern verbunden. Daher be-

schränkt sich die Analyse der hier betrachteten Reformszenarien auf die potentiellen Steuer-

aufkommenswirkungen.  

Um die erste Forschungsfrage zu beantworten, werden die Steueraufkommensverluste allge-

mein bei Einführung einer Zinsbereinigung des Grundkapitals und des Eigenkapitals in ihrer 

Grundkonzeption im Vergleich zum Referenzrechtsstand 2015 ermittelt (vgl. I.-III. in Abb. 

3). Damit werden beide in Abschnitt 2.3 beschriebene Ausgestaltungsmöglichkeiten erstmalig 

in einer Studie und unter Ausnutzung der Paneldatenstruktur deutscher Kapitalgesellschaften 

gegenübergestellt.  

 
Abb. 3: Forschungsidee: Treiber des Gesamtaufkommens 

Um dem Gesetzgeber aus fiskalischer Perspektive entsprechende Hinweise für eine Umset-

zung einer Zinsbereinigung zu liefern, werden in dieser Studie zudem die Treiber des Ge-

samtaufkommens identifiziert. Hierzu werden zusätzlich verschiedene „Extrem“-Szenarien 

angenommen (vgl. IV.-VI. in Abb. 3) im Hinblick auf unterschiedliche Kombinationen aus 

                                                 
18  Hierbei müsste je nach Ausgestaltung der Zinsbereinigung nicht nur der steuerliche Anreiz und Reaktions-

stärke zur internationalen, sondern auch zur intertemporalen Gewinnverlagerung geschätzt werden. Dass die 
Unternehmen Gewinne intertemporal verlagern, können Andries et al. (2016) im Zuge der Einführung einer 
Allowance for Corporate Equity in Belgien für eine Teilmenge von Unternehmen feststellen. 

19  Finke et al. (2013) integrieren in einer umfangreichen Modellerweiterung des ZEW TaxCoMM Verhaltensre-
aktionen von Unternehmen. Auf Grundlage dieses Modells stellen Spengel et al. (2012) fest, dass im Rahmen 
einer Eigenkapitalverzinsung die Eigenkapitalquote und der Kapitalstock steigt, aber das Steueraufkommen 
aufgrund der Entscheidungsneutralität unbeeinflusst bleibt. Aufkommensminderungen sind bei der aufkom-
mensneutralen Variante (Erhöhung des Ertragsteuersatzes) durch (internationale) Gewinn- und Standortverla-
gerungsaktivitäten zu erwarten.  



13 
 

einer strengen/großzügigen Zinsbesteuerungsmöglichkeit, die ursächlich für die Verzerrung 

von Finanzierungsentscheidungen ist, und einer strengen/großzügigen Betrachtung der (des) 

Verrechnungsart(/-zeitraums) von Verlustvorträgen, die durch eine Zinsbereinigung beein-

flusst werden. Aus diesen beiden Dimensionen wird nicht nur die Veränderung des Steuerauf-

kommens berechnet, sondern auch als dritte Dimension die Anpassung des Gewinnsteuersat-

zes für eine ggf. gewünschte Aufkommensneutralität ermittelt, um dem Gesetzgeber Anhalts-

punkte für eine dritte Stellgröße zu geben.  

Es kann angenommen werden, dass die Rand-Szenarien, wie bspw. die in Abb. 3 gekenn-

zeichneten Kombinationen „Fokus Staat“ und „Fokus Unternehmen“ oder der dunkelgraue 

Bereich in der nachfolgenden Abb. 4, Extremlösungen darstellen würden und politisch kaum 

durchsetzbar wären, da eine Akzeptanz seitens der Unternehmen und auch aus Sicht des Staa-

tes unwahrscheinlich ist. Ob und inwiefern das deutsche Steuersystem in dem in Abb. 4 ge-

kennzeichneten hellgrauen Bereich verbleibt, bleibt abzuwarten. Hier wird dieser Bereich 

allerdings für wenig zukunftsträchtig und kaum durchsetzbar gehalten. Gründe für diese An-

nahme sind einerseits, dass die beschränkte Abzugsfähigkeit von Fremdkapitalzinsen im 

Rahmen der Zinsschranke durch das BVerfG aufgrund verfassungsrechtlicher Zweifel abge-

schafft werden könnte, wodurch der „status quo“ nicht mehr aufrechterhalten werden kann 

und eine Neuregelung getroffen werden müsste. Andererseits erscheint die vollständige Ab-

zugsfähigkeit von Fremdkapitalzinsen als kein geeigneter Zustand, da hierbei der Anreiz zur 

Gewinnverlagerung mittels Fremdfinanzierung ungehindert bestehen bleiben würde, was ein 

Grund des Gesetzgebers war, die Zinsschranke zu implementieren. Zwar existiert die Gefahr 

der Gewinnverlagerung auch bei einer zinsbereinigten Besteuerung, aber gemäß Rumpf 

(2009a) ist es durch das Konzept möglich (vgl. Abschnitt 2.2), dass der Anreiz der Verlage-

rung über Fremdfinanzierung vollständig beseitigt werden kann und die Zinsschranke somit 

obsolet wird. 

 
Abb. 4: Forschungsidee: Kompromisslösung bei einer zinsbereinigten Besteuerung? 
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Aus diesen Gründen wird in der vorliegenden Studie zudem der weiße Bereich in Abb. 4 aus 

fiskalischer Perspektive näher betrachtet und der zweiten Forschungsfrage nachgegangen, wie 

die Steuermindereinnahmen ausfallen, wenn der Gesetzgeber an bestimmten Besteuerungsre-

gelungen, wie hier der Mindestgewinnbesteuerung, festhält, auch wenn durch eine Begren-

zung der Nutzung von Verlustvorträgen das Ziel der Investitionsneutralität weiterhin unerfüllt 

bleiben würde.20 Hintergrund dieser Überlegung sind die über die Zeit sehr stark angestiege-

nen Verlustvortragsbestände deutscher Kapitalgesellschaften. Die Hauptursachen für die ho-

hen Bestände sind eher vielfältig und bisher nicht abschließend geklärt (vgl. u.a. Dwenger, 

2008; Broer, 2010). Grundsätzlich sollte aber eine zinsbereinigte Besteuerung in ihrer Grund-

konzeption, um investitionsneutral wirken zu können, eine unbegrenzte Verlustverrechnung 

zulassen und einen verzinslichen Verlustvortrag gewähren (vgl. Spengel et al., 2012, S. 37 f., 

43). Eine Abschaffung der Mindestbesteuerung wird in dieser Studie allerdings aufgrund der 

hohen und eher unkalkulierbaren Steuermindereinnahmen des öffentlichen Haushalts für eine 

politisch kaum durchsetzbare Möglichkeit gehalten (vgl. ähnlich Spengel et al., 2012, Fußnote 

154; Broer, 2010). Auch eine Facharbeitsgruppe des BMF (2011) kommt zu dem Ergebnis, 

dass eine Abschaffung zu einer erheblichen Belastung führen würde und rät zu einer schritt-

weisen Abschaffung über acht Jahre oder einer zeitlichen Begrenzung der Verlustvorträge. 

Die Beibehaltung der Mindestgewinnbesteuerung kann hier daher als Kompromisslösung für 

eine Implementierung einer zinsbereinigten Besteuerung und den dadurch zu erwartenden 

Rückgang des Gesamtaufkommens gesehen werden.  

Darüber hinaus wird in dieser Untersuchung eine weitere Kompromisslösung betrachtet, und 

zwar die zeitliche Begrenzung der Vortragsfähigkeit von Verlusten in Höhe von fünf Jahren. 

Eine solche Begrenzung ist nicht unüblich und existiert bspw. in den Staaten: Bulgarien, 

Griechenland, Kroatien, Polen, Tschechien, Ungarn und Zypern (vgl. BMF, 2016, S. 23 ff.). 

Broer (2010) unterstützt diese Ansicht, indem er die deutschen Verlustverrechnungsregeln im 

internationalen Vergleich für großzügig hält und eine zeitliche Begrenzung der Verlustvor-

tragsfähigkeit von über fünf und unter zehn Jahren befürwortet.  

Insgesamt betrachtet, wird in dieser Studie daher die Meinung vertreten, dass eine unbegrenz-

te und zudem verzinste Verlustvortragsmöglichkeit in Anbetracht der oben abgeleiteten Pos-

tulate einer einfachen und mit geringen Steuermindereinnahmen verbundenen Implementie-

rung zukünftiger Reformen politisch nicht durchsetzbar sein wird. Zwar wird durch die vorge-

schlagenen Kompromisslösungen keine vollständige Investitionsneutralität erreicht, dennoch 

                                                 
20  Vgl. Niemann (2004) zu den Wirkungen unterschiedlicher Verlustverrechnungssysteme sowie zu den Fällen 

eines möglichen „Verlustverrechnungsparadoxons“. 
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dürfte eine eingeführte zinsbereinigte Besteuerung besser abschneiden als gar keine Abzugs-

fähigkeit von eigenkapitalbasierten Schutzzinsen, um so zumindest die bestehenden Verzer-

rungen zu verringern und Finanzierungsneutralität herzustellen.21 

3.2. Datenauswahl und Datenanpassung 
Die Untersuchung basiert auf Jahresabschlussinformationen der Dafne-Datenbank des Bureau 

van Dijk. Für die Datenbasis werden alle unkonsolidierten Jahresabschlüsse von Kapitalge-

sellschaften verwendet, die ihren Einzelabschluss nach HGB aufgestellt und ihren Sitz in 

Deutschland haben. Zudem werden lediglich Gesellschaften einbezogen, die eine verfügbare 

Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) der Jahre 2007 bis 2013 aufweisen (balanciertes Panel) 

und zu dem Erhebungszeitpunkt Juli 2016 in der Datenbank enthalten sind.22 Durch die Ver-

wendung der Panelstruktur ist es nicht auszuschließen, dass die Ergebnisse u.a. aufgrund des 

Survivor Selection Bias verzerrt sind. So umfasst die Datenbasis hier keine Gesellschaften, 

die im Betrachtungszeitraum beendet oder neu gegründet wurden oder fehlende, aber für die 

Simulation notwendige GuV-Daten aufweisen. Der Vorteil des verwendeten balancierten Pa-

nels gegenüber einer einperiodigen Betrachtung oder eines unbalancierten Panels liegt in der 

Berücksichtigung der Gewinn- und Verlustentwicklung der einzelnen Gesellschaften im Zeit-

ablauf und der intertemporalen Zusammenhänge, wie bspw. der Verlustvortrag. Solche ele-

mentaren Verläufe und Verrechnungsgrößen können in einer Simulation für Steueraufkom-

menseffekte besser bei einem balancierten Panel berücksichtigt werden, ohne (ggf. restriktive) 

Annahmen treffen zu müssen. Daher wird ein balanciertes Panel hier vorgezogen.  

Die Datenbasis enthält 24.785 Unternehmen und somit 173.495 Unternehmensjahre. Die Da-

ten aus dem Jahr 2007 dienen lediglich für Zwecke der Operationalisierung; für die Steuer-

wirkungsanalyse werden die Jahre 2008 bis 201323 betrachtet. Gemeinnützige Gesellschaften, 

Stiftungen mit keinem ausgewiesenen Wert bei der Position „Steuern vom Einkommen und 

                                                 
21  Inwiefern diese Annahme Wohlfahrtseinbuße minimiert, ist in dieser empirischen Analyse nicht prüfbar. Es 

sei daher auf die Möglichkeit hingewiesen, dass die hier unterstellte Annahme der Annäherung an die Alloka-
tionseffizienz gleichwohl aufgrund der Second-Best-Problematik zu einer Verschlechterung der Wohlfahrt 
führen könnte. Vgl. Homburg, 2015, S. 152 ff., zur Theorie zweitbester Besteuerung sowie Hundsdoerfer, 
2002, S. 16 ff., zum Verhältnis von Entscheidungsneutralität und Allokationseffizienz. 

22  Zwar sollte eine zinsbereinigte Besteuerung auch bei natürlichen Personen bzw. Personenunternehmen im-
plementiert werden (vgl. hierzu Ausführungen zur Ausgestaltung u.a. SVR, 2012, S. 237 ff.; Spengel et al., 
2012, S. 41 ff., 56 ff.), allerdings würde nur eine sehr geringe Anzahl von Personenunternehmen durch nicht 
veröffentlichte GuV-Positionen in die Analyse eingehen (so auch Bach/Buslei, 2009, S. 7 f.) und zudem 
müsste der maßgebliche Gewinn anders geschätzt werden als bei Kapitalgesellschaften das maßgebliche Ein-
kommen. Ggf. wäre nur eine pauschale Schätzung möglich, eine detaillierte Steuerwirkungsanalyse auf Mik-
roebene ist nicht durchführbar (so auch Spengel et al., 2012, S. 88). Daher beschränkt sich die Untersuchung 
auf die Kapitalgesellschaftsebene. 

23  Wäre der Betrachtungszeitraum auf das Jahr 2014 erweitert worden, hätte dies einen Verlust von 8.003 Un-
ternehmen zur Folge gehabt.  



16 
 

Ertrag“24 und offensichtlich fehlerhafte Unternehmensdaten in Form von Mehrfachnennungen 

desselben Unternehmensnamens oder eine nicht in Deutschland sitzende Gesellschaft werden 

aus der Datenbasis entfernt. Weiterhin wird für die Operationalisierung und Analyse bezüg-

lich der Bereinigung des Grundkapitals die Position „gezeichnetes Kapital“ benötigt. Die Da-

tenbasis beinhaltet hier vereinzelt eine ausgewiesene Null und auch einige fehlende Werte, 

bspw. resultierend aus einer Umfirmierung einer GmbH & Co. oHG in eine Kapitalgesell-

schaft innerhalb des Betrachtungszeitraums, so dass diese Beobachtungen entsprechend zu 

entfernen sind.  

Als letzter Schritt wird die Datenbasis um Organgesellschaften bereinigt. Hintergrund für 

diese Vorgehensweise ist eine unkalkulierbare, aber latente Schätzunsicherheit hinsichtlich 

der Identifizierung und Bestimmung der Besteuerungsgrundlagen steuerlicher Organschaften 

i.S.d. §§ 14-19 KStG. Insbesondere aufgrund der hohen Fehlerwahrscheinlichkeit bei der 

Identifizierung des gesamten Organkreises werden in der Hauptspezifikation der Untersu-

chung Organgesellschaften aus der Datenbasis entfernt und ein in der Stichprobe ggf. enthal-

tener Organträger nur mit seinen verfügbaren Jahresabschlussdaten selbst wie die übrigen 

Gesellschaften im Datensatz behandelt.25 Der Einfluss dieser Vorgehensweise auf die folgen-

de Steuerwirkungsanalyse wird hier aber als gering erachtet, da grundsätzlich sämtliche posi-

tive und negative (handelsrechtlichen) Einkünfte der Organgesellschaften bereits im Jahreser-

gebnis des Organträgers enthalten sind. Gleichwohl widmet sich Abschnitt 5.2 genauer der 

Problematik und zeigt mittels einer Sensitivitätsanalyse auf, wie groß der Messfehler hinsicht-

lich des hier im Fokus stehenden ausgeschlossenen Grund-/Eigenkapitals der Organgesell-

schaften tendenziell ist. 

Die Identifizierung von Organgesellschaften erfolgt analog der Vorgehensweise von J. Wag-

ner (2015). Damit wird eine Organgesellschaft angenommen, wenn ein Jahresergebnis von 

null sowie ein Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit von größer oder kleiner null vor-

liegt (3.881 Unternehmen).26 Zudem wird ebenso eine Organgesellschaft angenommen (vgl. 

Ausführungen J. Wagner, 2015, S. 7 f.), wenn „Gewinn-/Verlustabführung aufgrund eines 

                                                 
24  Die Steuerbefreiung von Stiftungen ist nicht zweifelsfrei festzustellen. Im Sinne einer vorsichtigen Stichpro-

benbildung werden daher Stiftungen mit keinem Wert bei der Position „Steuern vom Einkommen und Ertrag“ 
in mindestens einem betrachteten Jahr aus der Datenbasis eliminiert (24 von 33 identifizierten Stiftungen).  

25  D.h., dass das für die Verzinsung zugrunde gelegte Grund-/Eigenkapital wird lediglich das des Organträgers 
und nicht des gesamten Organkreises sein. Auch bezüglich der Zinsschrankenregelung wird die im Grunde 
notwendige Ermittlung der Besteuerungsgrundlagen, bspw. das verrechenbare EBITDA, für den gesamten 
Organkreis auf Ebene des Organträgers nicht durchgeführt. 

26  Vgl. Oestreicher/Koch (2008), die anhand der Körperschaftsteuerstatistik 2001 und dieser Annahme das Vor-
liegen einer Organgesellschaft in 92,6 % der Fälle korrekt und in 3,1 % der Fälle falsch identifizieren. 
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Gewinn- oder Teilgewinnabführungsvertrags“ größer null sind und der Jahresüberschuss/-

fehlbetrag folgende Bedingung in t erfüllt (235 Unternehmen):  

it it
1Jahresüberschuss Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit3≤ ⋅   (3) 

Durch die Entfernung und Nichtberücksichtigung des maßgebenden Grund-/Eigenkapitals 

von insgesamt 4.116 Organgesellschaften27 wird in der Regel das Grund-/Eigenkapital unter-

schätzt bzw. das berechnete Steueraufkommen im Szenario mit einer Zinsbereinigung über-

schätzt sein. Insgesamt beinhaltet die finale Stichprobe 18.446 Unternehmen und 129.122 

Unternehmensjahre. Die Tab. 12 im Anhang bietet einen zusammenfassenden Überblick über 

die einzelnen Datenanpassungsschritte. 

3.3. Operationalisierung aus Handelsbilanzdaten 

3.3.1. Allgemeine Gleichung der Bemessungsgrundlage für die Szenarien der Mik-

rosimulation 

Für die Berechnung des Steueraufkommens aus Körperschaftsteuer, Solidaritätszuschlag und 

Gewerbesteuer der Kapitalgesellschaft i im Wirtschaftsjahr t wird folgende allgemeine Glei-

chung zur Ermittlung der steuerlichen Bemessungsgrundlage (zvEit) zugrunde gelegt, die ent-

sprechend der in Abschnitt 3.1 zu ermittelnden Szenarien angepasst wird: 

it

it it it it it it

Gesamtbetrag  der Einkünfte (GdE )

zvE EBIT ZE ZA ZB verrbVV ,  falls t 2008= + − − − ≥


  (4) 

Ausgehend vom steuerlichen Einkommen vor Zinsen und Steuern (EBIT, vgl. Ableitung in 

Abschnitt 3.3.2) werden Zinserträge (ZE) für die Besteuerung hinzugerechnet. Je nach zu be-

rechnendem Szenario variieren in dieser allgemeinen Formel die Variablen: 

- ZA (Zinsaufwendungen): z.B. Begrenzung der Abzugsfähigkeit durch die Zinsschranke 

- ZB (Zinsbereinigung): kalkulatorische Schutzzinsen je nach Zinsbereinigung des Grund-

kapitals oder Eigenkapitals  

- verrbVV (verrechenbare Verlustvorträge): z.B. Anwendung der Mindestbesteuerung 

Die Operationalisierung dieser Variablen wird – sofern Erläuterungsbedarf besteht28 – in den 

nachfolgenden Abschnitten näher betrachtet. Darüber hinaus wird für die Ermittlung des Ge-

werbesteueraufkommens aufgrund der 25 %-igen Hinzurechnung von Schuldentgelten i.S.d. 

§ 8 Nr. 1 GewStG die allgemeine Gleichung dahingehend geändert, dass lediglich 75 % der je 

                                                 
27  Gemäß der Körperschaftsteuerstatistik (Fachserie 14 Reihe 7.2) 2010 des Statistischen Bundesamtes existie-

ren 29.186 Organgesellschaften im Jahr 2010. 
28  Es wird angenommen, dass es keiner weiteren Erläuterung bedarf, wenn je nach Szenario bspw. keine Ver-

lustvorträge (verrbVV = 0), kein Fremdkapital-Zinsabzug (ZA = 0) oder eine vollständige Abzugsfähigkeit 
von Fremdkapitalzinsen (ZA = in der GuV ausgewiesener Zinsaufwand in t des Unternehmens i) zugelassen 
werden. 
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nach Szenario abzugsfähigen Zinsaufwendungen (0,75∙ZAit) subtrahiert werden.29 Zudem ist 

zu beachten, dass in der Untersuchung die aus der Zinsbereinigung des Grund-/Eigenkapitals 

resultierenden Schutzzinsen (ZBit) als Schuldentgelte i.S.d. § 8 Nr. 1 GewStG qualifiziert 

werden und daher in einem Szenario mit Zinsbereinigung wie die abzugsfähigen Zinsaufwen-

dungen (ZA) behandelt werden (0,75∙ZBit). Diese Integration der Zinsbereinigung in die Ge-

werbesteuer folgt damit dem Vorschlag des SVR (2012), so dass bezüglich der Zinsbereini-

gung eine grundlegende, umfassende Neuausrichtung der Gewerbesteuer, wie sie vielfach und 

aus diversen Gründen gefordert wird (vgl. u.a. Spengel, 2010; Zöller, 2011, S. 91 ff.), nicht 

erforderlich und eine einfache Implementierung mit tendenziell geringen Steuerminderein-

nahmen für den Gesetzgeber realisierbar ist. Für die Finanzierungsneutralität bedeutet diese 

Umsetzung im Falle der Zinsbereinigung des Grundkapitals geringfügige Steuerbelastungsun-

terschiede – abhängig vom Gewerbesteuerhebesatz (vgl. auch Fußnote 3 in Abschnitt 2.1) – 

der Fremd- und Beteiligungsfinanzierung gegenüber der Selbstfinanzierung (vgl. SVR, 2012, 

S. 233 f.). 

Durch die Beachtung der 25 %-igen Hinzurechnung von Schuldentgelten sind entsprechend 

die gewerbesteuerlichen von den körperschaftsteuerlichen Verlustvorträgen der Höhe nach zu 

trennen, vorzutragen und abhängig vom jeweiligen Gesamtbetrag der Einkünfte (GdEit) zu 

verrechnen. Abhängig von der körperschaft-/gewerbesteuerlichen Bemessungsgrundlage wer-

den die jeweiligen zvE, sofern sie ein positives Vorzeichen aufweisen, mit den geltenden 

Teilsteuersätzen des Rechtsstandes 2015 

( )kzs 0,15 1 0,055= ⋅ +         (5) 

g
b b;2015s 0,035 H= ⋅ 30    (6) 

multipliziert und die Steuerzahlungen entsprechend der in Abschnitt 3.1 zu ermittelnden Sze-

narien summiert. 

3.3.2. Ableitung des steuerlichen Einkommens 

Die zentrale Grundlage für die Berechnung der Steueraufkommenseffekte der in Abschnitt 3.1 

beschriebenen Kombinationen ist das steuerliche Einkommen (EBTit) der Kapitalgesellschaft 

                                                 
29  Es wird aus Vereinfachungsgründen angenommen, dass der abzugsfähige Zinsaufwand den gewerbesteuerli-

chen Schuldentgelten entspricht, der Hinzurechnungsfreibetrag nach § 8 Nr. 1 GewStG bereits ausgeschöpft 
ist und für das Unternehmen i keine Hinzurechnungen (mit Ausnahme der von Schuldentgelten) oder Kürzun-
gen nach §§ 8 und 9 GewStG für die Ermittlung der gewerbesteuerlichen Bemessungsgrundlage bestehen. 

30  Hb;2015 entspricht den durchschnittlichen Gewerbesteuerhebesätzen des Jahres 2015 je Bundesland, die vom 
Statistischen Bundesamt zur Zeit bis zum Jahr 2015 veröffentlicht sind. Da in der Dafne-Datenbank keine In-
formationen zu dem Ort möglicher Betriebsstätten verfügbar sind, wird angenommen, dass sich sämtliche Be-
triebsstätten in demselben Bundesland wie das Stammhaus befinden. Entsprechend ist das Bundesland des 
jeweiligen Gesellschaftssitzes maßgebend für den Hebesatz. Ist kein Bundesland verfügbar (6 Unternehmen), 
wird dieses händisch nacherhoben. 
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i im Wirtschaftsjahr t. Das steuerliche EBT ist jedoch keine öffentlich verfügbare Information 

und ist daher mit Hilfe einer fiktiven Überleitungsrechnung aus den handelsrechtlichen Jah-

resabschlussdaten abzuleiten. Die Ableitung erfolgt durch Korrekturen des handelsrechtlichen 

Jahresüberschusses/-fehlbetrags gemäß dem Maßgeblichkeitsprinzip (vgl. Tab. 13 im An-

hang). Die hier zugrunde gelegte Operationalisierung entspricht dem Vorgehen von J. Wagner 

(2015), welches sich überwiegend an dem von Blaufus/Lorenz (2009a) orientiert, aber zudem 

teils mit dem Ansatz von Bach/Buslei (2009) kombiniert und auch teils modifiziert wird.  

Da in der vorliegenden Studie eine Variation in der Zinsbesteuerung erfolgt, ist das steuerli-

che Einkommen vor Zinsen und Steuern (EBITit) zu verwenden (vgl. Formel (4)). Dies wird 

durch die Addition des Netto-Zinsaufwands (Zinsaufwand abzgl. Zinsertrag) zum steuerlichen 

EBT erreicht.  

3.3.3. Begrenzung des FK-Zinsabzugs durch die Zinsschrankenregelung 

Die im Rahmen der Unternehmensteuerreform 2008/2009 eingeführte Zinsschranke begrenzt 

ab dem Wirtschaftsjahr 2008 unter den Prämissen der § 4h EStG und § 8a KStG den soforti-

gen Betriebsausgabenabzug für Zinsaufwendungen (ZAit) von Betrieben, um insbesondere 

Unternehmen zu treffen, die eine „übermäßige“ Fremdkapitalfinanzierung aufweisen und so 

eine Verlagerung von in Deutschland erwirtschafteten Erträgen ins Ausland vornehmen (vgl. 

BT-Drucks. 16/4841 vom 27.03.2007, S. 31; BT-Drucks. 16/5491 vom 24.05.2007, S. 2). 

Zwar lässt der Gesetzgeber die Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen bis zur Höhe der 

Zinserträge zu, jedoch wird der die Zinserträge übersteigende Teil der Zinsaufwendungen 

(Netto-Zinsaufwand) auf die Höhe des verrechenbaren EBITDA beschränkt (§ 4h Abs. 1 S. 1 

EStG). Das verrechenbare EBITDA entspricht 30 % des steuerlichen EBITDA, welches i.S.d. 

§ 4h Abs. 1 S. 2 EStG i.V.m. § 8a Abs. 1 S. 1 KStG, vereinfacht ausgedrückt, definiert ist als 

maßgebliches Bruttoeinkommen vor Berücksichtigung des Netto-Zinsaufwands und der Ab-

schreibungen. Die Zinsschranke findet keine Anwendung, wenn einer der drei nachfolgenden 

Ausnahmetatbestände des § 4h Abs. 2 EStG erfüllt ist: 

1. Freigrenze: Der Netto-Zinsaufwand ist kleiner als 3 Mio. €. 

2. Stand-Alone-Klausel: Der Betrieb gehört nicht oder nur anteilmäßig zu einem Konzern.31 

3. Escape-Klausel: Der Betrieb ist einem Konzern zugehörig und die Eigenkapitalquote des 

Betriebes unterschreitet am Schluss des vorangegangenen Abschlussstichtages die Eigen-

kapitalquote des Konzerns nicht um mehr als zwei Prozentpunkte.32  

                                                 
31  Hinsichtlich der Prüfung des Tatbestands ist der erweiterte Konzernbegriff i.S.d. § 4h Abs. 3 S. 5 und S. 6 

EStG zugrunde zu legen, der dem Beherrschungsverhältnis nach IAS 27 gleichgesetzt werden kann. 
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Für Körperschaften gelten hinsichtlich der Ausnahmetatbestände zusätzlich bestimmte Rück-

ausnahmen. So können Körperschaften die Stand-Alone-Klausel und Escape-Klausel nur in 

Anspruch nehmen, wenn sie nachweisen, dass i.S.d. § 8a Abs. 2 und Abs. 3 KStG keine 

schädliche (konzernexterne) Gesellschafterfremdfinanzierung vorliegt. 

Es wird deutlich, dass insbesondere die Höhe des steuerlichen EBITDA über das Greifen oder 

Nicht-Greifen der Zinsschranke bei einer Gesellschaft entscheidet. Operationalisiert wird das 

EBITDA, indem eine Addition der Abschreibungen33 zu dem in Abschnitt 3.3.2 beschriebe-

nen steuerlichen Einkommen vor Zinsen und Steuern (EBITit) erfolgt. Die zugrunde gelegte 

Operationalisierung für die Ausnahmetatbestände entspricht weitestgehend34 dem Vorgehen 

von J. Wagner (2015) und wird in Anlage 1 im Anhang erläutert.  

Findet die Zinsschranke Anwendung und begrenzt somit den sofortigen Betriebsausgabenab-

zug für Zinsaufwendungen, geht der nicht abzugsfähige Netto-Zinsaufwand für den Betrieb 

allerdings nicht unter, sondern ist als Zinsvortrag nach § 4h Abs. 1 S. 5 und S. 6 EStG zeitlich 

unbefristet vorzutragen. Um die Wirkung der Zinsschranke zu mildern, wurde nachträglich 

ein EBITDA-Vortrag35 eingeführt, wodurch nicht genutztes Zinsabzugsvolumen in die fol-

genden fünf Wirtschaftsjahre vorzutragen ist. Für die vorliegende Untersuchung wird unter 

Zugrundelegung des Rechtsstandes 2015 angenommen, dass mit Anwendung der Zinsschran-

ke ab dem Jahr 2008 gleichzeitig auch der EBITDA-Vortrag eingeführt wurde, so dass dieser 

erstmalig im Wirtschaftsjahr 2008 entstehen kann und somit ab der folgenden Wirtschaftspe-

riode nutzbar ist.36 Mit Ausnahme dieser abweichenden Annahme finden sich detaillierte 

Ausführungen und die Operationalisierung zur Zinsschranke mit ihren zu berücksichtigenden 

intertemporalen Zusammenhängen in J. Wagner (2015), so dass auf eine ausführliche Darstel-

lung an dieser Stelle verzichtet wird.  
                                                                                                                                                         
32  Dieses gilt gemäß § 52 Abs. 12d S. 4 EStG erstmals für Wirtschaftsjahre, die nach dem 31.12.2009 enden. Für 

die Veranlagungszeiträume 2008 und 2009 ist lediglich ein Unterschreiten bis zu einem Prozentpunkt i.S.d. 
Art. 1 Nr. 6 UntStRefG unschädlich. 

33  Verwendet wird die Position „Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände des Anlagevermö-
gens und Sachanlagen sowie auf aktivierte Aufwendungen für die Ingangsetzung und Erweiterung des Ge-
schäftsbetriebs“, die hier um die Abschreibungen auf Ingangsetzungsaufwendung korrigiert wird und so den 
Konkretisierungen i.S.d. § 4h Abs. 1 S. 2 EStG angemessen entsprechen sollte. Bei Gesellschaften, die die 
GuV nach UKV gliedern, ist die Position mit dem Zusatz „entsprechend GKV; nachrichtlich“ verfügbar, die 
auf dem Ausweis im Anlagegitter oder im Anhang i.S.d. § 268 Abs. 2 HGB basiert. 

34  Gegenüber dem Vorgehen von J. Wagner (2015) werden hier einzelne vereinfachende und auf die Fragestel-
lung angepasste Annahmen getroffen. 

35  Sowohl Zinsvortrag als auch EBITDA-Vortrag können i.S.d. § 4h Abs. 5 EStG anteilig oder vollständig un-
tergehen. 

36  Mit dem Wachstumsbeschleunigungsgesetz wurde nachträglich ein „fiktiver“ und ein „normaler“ EBITDA-
Vortrag eingeführt. Durch den „fiktiven“ Vortrag kann i.S.d. § 52 Abs. 12d S. 4 EStG auf Antrag das nicht 
genutzte, kumulierte Zinsabzugspotential aus den Wirtschaftsjahren 2007 bis 2009 für die Erhöhung des ver-
rechenbaren EBITDA im Wirtschaftsjahr 2010 verwendet werden. Gemäß § 52 Abs. 12d S. 4 EStG kann der 
„normale“ Vortrag erstmalig im Wirtschaftsjahr 2010 entstehen und ist ab der folgenden Wirtschaftsperiode 
nutzbar. 
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3.3.4. Berücksichtigung der Zinsbereinigung des Eigen- bzw. Grundkapitals 

Für die Ermittlung der kalkulatorischen Schutzzinsen, die als abzugsfähige Betriebsausgaben 

die steuerliche Bemessungsgrundlage im Falle der Zinsbereinigung (ZBit) mindern (vgl. all-

gemeine Formel (4) in Abschnitt 3.3.1), wird je nach Szenario der Simulation eine „fiktive“ 

Verzinsung mit einem Kalkulationszinssatz i des maßgebenden Eigenkapitals (EK*) bzw. des 

maßgebenden Grundkapitals (GK*) vorgenommen: 
EK *
it itZB i EK ,  falls t 2008= ⋅ ≥   (7) 

GK *
it itZB i GK ,  falls t 2008= ⋅ ≥   (8) 

Wie das maßgebende Eigenkapital bzw. Grundkapital operationalisiert wird und welcher Kal-

kulationszinssatz hier zugrunde gelegt wird, lässt sich den nachfolgenden Erläuterungen ent-

nehmen. Hinsichtlich des Eigenkapitals ist nach dem Reformkonzept des Heidelberger Steu-

erkreises und des RWI das steuerbilanzielle Eigenkapital zu Beginn des Wirtschaftsjahres als 

Ausgangsgröße zugrunde zu legen.37 Da Steuerbilanzen bekanntlich nicht veröffentlicht wer-

den und somit insbesondere die Höhe der steuerlichen Bewertungsunterschiede zu handelsbi-

lanziellen Größen unbekannt ist, können in dieser Untersuchung lediglich handelsbilanzielle 

Positionen für das Eigenkapital als Berechnungsgrundlage herangezogen werden. Gleichwohl 

wird für den Ausgleich von Gewinndifferenzen das Eigenkapital um die Bilanzpositionen 

aktive und passive latente Steuern38 korrigiert. Das Eigenkapital zu Beginn des Wirtschafts-

jahres t wird wie folgt berechnet: 

it 1

it 1

it 1
i

it

it

it 1

gezeichnetes Kapital
Kapitalrücklage
GewinnrücklageEigenkapital  zu Beginn des Wirtschaftsjahres t Gewinnvortrag

Verlustvortrag
aktive/+passive latente Steuern

−

−

−

−

+
+

=
+
−

−

  (9) 

Hinsichtlich der Positionen „Gewinnvortrag“ und „Verlustvortrag“ aus t werden je nach Ver-

fügbarkeit entweder das passivische Gewinn-/Verlustvortragskonto oder bei Angabe eines 

Bilanzgewinns der Gewinn-/Verlustvortrag aus dem Vorjahr und somit die davon-Position 

aus der Ergebnisverwendung verwendet. Dieser Bestand aus t (und nicht aus t-1) berücksich-

tigt bspw. den Fall des im Unternehmen verbleibenden Jahresüberschusses aus t-1, der in das 

Folgejahr t als Gewinn vorgetragen wird. Durch den kalkulatorischen Schutzzinsabzug würde 

                                                 
37  Vgl. Reformvorschlag des Heidelberger Steuerkreises und des RWI zur Umsetzung und steuerbilanziellen 

Ermittlung des Eigenkapitals unter downloads auf http://www.einfachsteuer.de/index.php?SiteID=2.  
38  Die diesbezügliche Änderung des Bilanzausweises vor und nach BilMoG wird bei der Variablenauswahl aus 

der Dafne-Datenbank und der Operationalisierung berücksichtigt. Durch die Erleichterungsvorschrift für klei-
ne Gesellschaften und das bestehende Ansatzwahlrecht aktiver latenter Steuern können Messfehler resultie-
ren. Bspw. im Jahr 2012 weisen 1.881 (2.209) Unternehmen der Stichprobe passive (aktive) latente Steuern 
aus. 
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i.d.R. durch die verminderte Steuerzahlung ein höherer Gewinnvortrag entstehen bzw. eine 

andere Entscheidung in der Gesellschafterversammlung über die Ergebnisverwendung getrof-

fen werden. Es wird hier angenommen, dass die i.d.R. gesparten Steuern mittels Anpassung 

der Gewinnausschüttung keine Änderungen in den Eigenkapitalpositionen hervorrufen. Um 

die symmetrische Behandlung von Gewinnen und Verlusten zu gewährleisten und die Investi-

tionsneutralität nicht einzuschränken, sieht das oben genannte Reformkonzept in seiner Rein-

form einen mit einem Schutzzinssatz verzinslichen Verlustvortrag vor,39 der das Eigenkapital 

mindert (vgl. Rose/Zöller, 2012, S. 220; Spengel, et al., 2012, S. 37 f., 45). Der Argumentati-

on aus Abschnitt 3.1 folgend, wird eine unbegrenzte und zudem verzinsliche Verlustvortrags-

fähigkeit in dieser Studie aber für eine politisch kaum durchsetzbare Möglichkeit gehalten, so 

dass hier auf eine Verzinsung des Verlustvortrags verzichtet wird. 

Für die „fiktive“ Verzinsung des Grundkapitals ist nach dem Konzept des SVR (2012) das 

steuerliche Grundkapital zu Beginn des Wirtschaftsjahres zugrunde zu legen, welches als das 

um die Gewinnrücklagen verminderte Eigenkapital bezeichnet wird und als nicht dividenden-

steuerpflichtiger Teil (im Falle der Kapitalauskehrung) des Eigenkapitals verstanden werden 

kann. Auf Grundlage von Steuerstatistiken ließe sich das Grundkapital durch die Addition des 

steuerlichen Einlagenkontos und des gezeichneten Kapitals abzüglich des Kapitals aus Um-

wandlung von Gewinnrücklagen (Sonderausweis) ermitteln. Für die Ermittlung auf Basis der 

hier verwendeten handelsbilanziellen Daten wird für das steuerliche Einlagenkonto die han-

delsbilanzielle Position Kapitalrücklage verwendet, welche weitgehend übereinstimmen soll-

ten (vgl. Kiesewetter/Rumpf, 2009, S. E17). Die Subtraktion des Sonderausweises als Teil des 

gezeichneten Kapitals ist mit der vorhandenen Datengrundlage nicht durchführbar, so dass 

das Grundkapital hier leicht40 überschätzt bzw. das Steueraufkommen unterschätzt wird. Eine 

Korrektur um aktive/passive latente Steuern (vgl. Formel (9)) wird in Bezug auf das Grund-

kapital nicht vorgenommen, da hier davon ausgegangen wird, dass sich die Gewinndifferen-

zen tendenziell nicht in der Position Kapitalrücklage wiederspiegeln. Das Grundkapital zu 

Beginn des Wirtschaftsjahres t wird insgesamt wie folgt berechnet: 

it 1
i

it 1

gezeichnetes KapitalGrundkapital  zu Beginn des Wirtschaftsjahres t Kapitalrücklage
−

−
=

+
  (10) 

Darüber hinaus sind insgesamt einzelne Anpassungen vorzunehmen (vgl. u.a. Zöller, 2011, S. 

28 ff.). So wird das oben ermittelte Eigenkapital und auch Grundkapital um die zu Beginn des 

                                                 
39  Ein verzinslicher Verlustvortrag kann mit einem sofortigen Verlustausgleich gleichgestellt werden (vgl. u.a. 

Spengel et al., 2012, S. 37 f.; Schreiber, 2012, S. 649 ff.). 
40  Aus der Untersuchung von Kiesewetter/Rumpf (2009), die das Grundkapital auf Basis der Körperschaftsteu-

erstatistik bestimmen, lässt sich ableiten, dass es sich bei dem Sonderausweis nur um einen geringfügigen An-
teil am Grundkapital handelt (Kiesewetter/Rumpf, 2009, S. E20 f.). 
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Wirtschaftsjahres ausgewiesenen Bestände der ausstehenden Einlagen41 und der eingeforder-

ten Nachschüsse korrigiert, da die Mittel noch nicht der Gesellschaft zur Verfügung stehen, 

sondern der Gesellschafter diese alternativ anlegen könnte. Weiterhin ist eine Korrektur um 

Beteiligungsbuchwerte vorzunehmen, die einerseits zu steuerfreien Einnahmen i.S.d. § 8b 

KStG berechtigen, weshalb keine hierdurch hervorgerufenen Schutzzinsen gewinnmindernd 

berücksichtigt werden dürfen. Andererseits auch um Beteiligungen, die zu zugerechneten 

Gewinnen/Verlusten im Rahmen einer Mitunternehmerschaft führen, da unter der Annahme 

einer Umsetzung der Zinsbereinigung auch für Personenunternehmen bereits ein Schutz-

zinsabzug auf Ebene des Tochterunternehmens erfolgt ist. Eine Kürzung um Beteiligungs-

buchwerte ist daher insgesamt notwendig, um eine mehrfache Begünstigung (sog. „Kaska-

deneffekt“) ein und desselben Kapitals zu vermeiden (vgl. u.a. SVR, 2012, S. 236, 440). 

Diesbezüglich analog zu Spengel et al. (2012) werden hierfür die Beteiligungsbuchwerte zu 

Beginn des Wirtschaftsjahres die Positionen „Beteiligungen“, „Wertpapiere des Anlagever-

mögens“ und „Anteile an verbundenen Unternehmen“ verwendet. Eine zeitanteilige Erfas-

sung unterjähriger Mehrungen und Minderungen des Eigen-/Grundkapitals, wie z.B. Kapital-

erhöhungen/-herabsetzungen, (verdeckte) Gewinnausschüttungen oder Zu- und Abgänge von 

Beteiligungen, (vgl. SVR, 2012, S. 233; Zöller, 2011, S. 32 ff.) ist mit der vorhandenen Da-

tengrundlage nicht durchführbar. Letztlich setzt sich das hier für die kalkulatorische Verzin-

sung zugrunde gelegte maßgebende Eigenkapital und Grundkapital wie folgt zusammen: 
* *
it it

i i

it 1

it 1

it 1

EK GK
Eigenkapital  zu Beginn Grundkapital  zu Beginn 
des Wirtschaftsjahres t des Wirtschaftsjahres t

 ausstehende Einlagen
 eingeforderte Nachschüsse

 Beteiligungsbuchwerte

−

−

−

= =

−
−
−

  (11) 

Eine Begrenzung des maßgebenden Eigen-/Grundkapitals auf nicht negative Werte, wie es in 

Belgien und auch Liechtenstein (vgl. hierzu Rose, 2011) der Fall ist, wird hier nicht zugelas-

sen, um einerseits die Investitionsneutralität nicht einzuschränken und andererseits vor allem 

keinen Raum für Steuerarbitragemöglichkeiten durch Fremdfinanzierungsgestaltungen zu 

ermöglichen (vgl. SVR, 2012, S. 236 sowie Gestaltungsbeispiel Zöller, 2011, S. 36 f.). Somit 

– dem theoretischen Konzept folgend – wirken sich ggf. berechnete negative Schutzzinsen 

erhöhend auf die steuerliche Bemessungsgrundlage aus. 

                                                 
41  Die diesbezügliche Änderung des Bilanzausweises vor und nach BilMoG wird bei der Variablenauswahl aus 

der Dafne-Datenbank und der Operationalisierung berücksichtigt. 
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Eine zeitlich oder betragsmäßig begrenzte Verrechnung von Zinsabzugsbeträgen, die den 

steuerpflichtigen Gewinn übersteigen ((Schutz-)Zinsvortrag), wie etwa in Italien oder Belgien 

implementiert, wird in dieser Studie nicht simuliert. Grund hierfür ist, dass eine solche Hand-

habung gemäß Spengel et al. (2012) zum einen die Entscheidungsneutralität einschränkt und 

zum anderen die Wirkung mit einem Rückgang des Aufkommensverlusts um 0,5 %-Punkte 

relativ gering wäre. Daher werden hier sämtliche Zinsabzugsbeträge als vollständig von der 

steuerlichen Bemessungsgrundlage abzugsfähig behandelt und fließen somit ggf. in den Ver-

lustvortrag ein, deren Verrechnung von der vom Szenario vorgegebenen Verlustverrech-

nungsmöglichkeit abhängt. 

Für die Berechnung der kalkulatorischen Schutzzinsen ist noch der Bereinigungszinssatz zu 

bestimmen, der eine wesentliche Determinante für die zu erwartenden Steuerausfälle darstellt. 

Hierbei stellt sich die Frage, welcher Zinssatz (Art und Laufzeit) hier herangezogen werden 

sollte. Unter der Prämisse der Entscheidungsneutralität ist das Konzept der zinsbereinigten 

Besteuerung dann entscheidungsneutral, wenn insbesondere die Bedingung des vollständigen 

Kapitalmarkts42 erfüllt ist und somit vor allem ein einheitlicher Soll- und Habenzinssatz vor-

liegt (vgl. Spengel et al., 2012, S. 51). Bekanntlich wird das Ideal eines vollständigen Kapi-

talmarkts in der Realität nicht erfüllt, wodurch immer gewisse Verzerrungen existieren wer-

den. Zudem wird die theoretisch notwendige Ermittlung betriebsspezifischer Kalkulations-

zinssätze, insbesondere resultierend aus den unternehmensindividuellen Kapitalstrukturen, aus 

administrativen Gesichtspunkten für wenig praktikabel gehalten. Vielmehr sollte eine Appro-

ximation (vgl. hierzu Boadway/Bruce, 1984, S. 236) vorgenommen und ein einheitlicher so-

wie jährlich neu festgelegter Zinssatz gewählt werden (vgl. Rose, 1991b, S. 210 f.). Hinsicht-

lich der Art des Zinssatzes können Fane (1987) und Bond/Devereux (1995, 2003) aufzeigen, 

dass auch unter Unsicherheit und der Möglichkeit eines Konkurses die Orientierung an einem 

risikolosen nominalen Marktzins als Schutzzins unter bestimmten Annahmen unschädlich ist 

und dies zu keinen Entscheidungsverzerrungen führt.  

Auf dieser Grundlage spricht sich die Literatur überwiegend für eine durchschnittliche Rendi-

te von Staatsanleihen, wie auch in Belgien oder damals in Österreich herangezogen (vgl. 

Spengel et al., 2012, Tabelle 24), oder den Leitzins für Hauptrefinanzierungsgeschäfte der 

Europäischen Zentralbank (vgl. Rose/Zöller, 2012, S. 218) aus. Zudem sollte eine mittel- bis 

langfristige Laufzeit (vgl. u.a. Institute for Fiscal Studies, 1991, S. 27; de Mooij/Devereux, 

2009, S. 7) zugrunde gelegt werden. Allerdings argumentiert Panteghini (2001), dass bei Un-

sicherheit über den zukünftigen Steuersatz und bei Eintreten gewisser ungünstiger Umweltzu-
                                                 
42  Weitere Annahmen eines vollständigen Kapitalmarkts siehe Kruschwitz/Husmann, 2010, S. 49 f. 
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stände, bei denen ein irreversibles Investitionsprojekt eigentlich aufgeschoben oder aufgeben 

werden würde, eine Verzerrung der Investitionsentscheidung resultiert, da durch ggf. steuer-

lich untergehende Verluste die Bedingung der symmetrischen Behandlung von Gewinnen und 

Verlusten nicht mehr gegeben ist. Dieser Verzerrung kann mit einem pauschalen Risikozu-

schlag auf den risikolosen Zins entgegengewirkt werden. Aufgrund dieser Argumentation ist 

nach Ansicht des Heidelberger Steuerkreises und des RWI eine pauschale Erhöhung des EZB-

Leitzinssatzes um 1 bis 2 %-Punkte gerechtfertigt.43 Aus dieser Diskussion hervorgehend, 

orientieren sich andere Länder, wie Brasilien oder Lettland (vgl. Spengel et al., 2012, Tabelle 

24), und auch der SVR (2012) bspw. nicht an Bundesanleihen, sondern legen Darlehenszinsen 

zugrunde. Gemäß des SVR (2012) sind die von der Deutschen Bundesbank veröffentlichten 

im Neugeschäft vereinbarten durchschnittlichen effektiven Zinssätze für kurzlaufende und 

variabel verzinste Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften über 1 Mio. € als Kalkula-

tionszins angemessen. 

Zusammenfassend betrachtet, ist es u.a. aus Praktikabilitäts- und Heterogenitätsgründen nicht 

möglich, „den“ idealen Schutzzins über alle Unternehmen festzusetzen. Daher wird es immer 

gewisse Entscheidungsverzerrungen geben, insbesondere wenn der Schutzzins über oder unter 

den tatsächlichen Kapitalkosten der Gesellschaft liegt oder auch die zugrunde gelegte Laufzeit 

nicht den Zeithorizont der Investition widerspiegelt. Um sich jedoch dem Ideal der vollständi-

gen Entscheidungsneutralität anzunähern, ist eine Schätzung und somit gesetzliche Festlegung 

des Schutzzinses besser geeignet, als gar keine Eigenkapitalverzinsung vorzunehmen (vgl. 

ebenso Keen/King, 2002, S. 407). 

Betrachtet man die Entwicklung der in der Literatur vorgeschlagenen Kalkulationszinssätze 

über die Zeit (vgl. Abb. 10 im Anhang), ist eindeutig das aktuell niedrige Zinsniveau gegen-

über den Vorjahren zu erkennen, was eine Umsetzung des Konzepts der Zinsbereinigung zum 

aktuellen Zeitpunkt für die Politik aufgrund der grundsätzlich zu erwartenden geringen Auf-

kommenseinbußen attraktiv erscheinen lässt (vgl. auch SVR, 2015, S. 346 f.). Darüber hinaus 

ist der Abbildung zu entnehmen, dass das Niveau eines um 1 bis 2 %-Punkte (hier 1,5 %-

Punkte verwendet) erhöhten EZB-Leitzinses in etwa dem Niveau der Kreditzinsen für 

Neukredite an Unternehmen entspricht. Aufgrund dessen und in Anbetracht des verbleibenden 

Entscheidungsspielraums, in welcher Höhe der EZB-Leitzins letztlich erhöht werden sollte, 

werden in dieser Untersuchung die Kreditzinssätze an Unternehmen für kurzlaufende und 

                                                 
43  Vgl. Rose/Zöller, 2012, S. 219, sowie eine Erhöhung um 2 %-Punkte in § 4 g Abs. 4 Entwurf eines Gesetzes 

zur Zinsbereinigten Gewinnsteuer (ZGStG) des Heidelberger Steuerkreises und des RWI unter downloads auf 
http://www.einfachsteuer.de/index.php?SiteID=2. 
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variabel verzinste Kredite über 1 Mio. € als Rendite herangezogen. Für die Hauptspezifikation 

der Untersuchung unter Zugrundelegung des Rechtsstandes 2015 resultiert somit ein durch-

schnittlicher fiktiver Schutzzins in Höhe von 1,4 %, der in der Simulation in allen Betrach-

tungsjahren angewendet wird. Gleichwohl wird in einer Sensitivitätsanalyse von dynami-

schen, historischen Zinssätzen ausgegangen (vgl. Abschnitt 5.1), um für einen Vergleich zu 

ermitteln, wie das Steueraufkommen auf ein noch in der Vergangenheit höher liegendes Zins-

niveau reagieren würde. 

3.3.5. Berücksichtigung der verrechenbaren Verlustvorträge in der Simulation 

Der Berechnung der körperschaft-/gewerbesteuerlichen verrechenbaren Verlustvorträge 

(verrbVVit), die abhängig vom Gesamtbetrag der Einkünfte (GdEit) die steuerliche Bemes-

sungsgrundlage (zvEit) mindern (vgl. Abschnitt 3.3.1), werden je nach Szenario verschiedene 

Verlustverrechnungsregeln in Bezug auf die Betrachtung der (des) Verrechnungsart 

(/-zeitraums) von Verlustvorträgen zugrunde gelegt. Unter anderem für den derzeit geltenden 

Referenzrechtsstand 2015 (Szenario I. „status quo“) bedeutet dies die Einbeziehung der Min-

destgewinnbesteuerung gemäß § 8 Abs. 1 KStG i.V.m. § 10d EStG sowie § 10a GewStG. 

Hiernach sind nicht ausgeglichene Verluste zeitlich unbegrenzt vorzutragen (Verlustvortrag – 

VVit) und in den folgenden Veranlagungszeiträumen bis zu einem Gesamtbetrag der Einkünf-

te von 1 Mio. € unbeschränkt, darüber hinaus bis zu 60 % des 1 Mio. € übersteigenden Ge-

samtbetrags der Einkünfte abzuziehen. Entsprechend werden die verrechenbaren Verlustvor-

träge des Unternehmens i im Wirtschaftsjahr t in einem Szenario mit Mindestbesteuerung wie 

folgt operationalisiert:  

( )

it
Mindbest
it it it 1 it

it
it it 1

0 , falls GdE 0
verrbVV min GdE ;VV , falls 0 GdE 1Mio.€

, falls 0 GdE 1Mio.€.min 1Mio.€ 0,6 GdE 1Mio.€ ;VV
−

−


≤  = < ≤  

 < > + ⋅ −  

  (12) 

In Anlehnung daran werden in einem Szenario einer zeitlich, aber auch betragsmäßig unbe-

grenzten Verlustvortragsverrechnung die verrechenbaren Verlustvorträge wie folgt ermittelt: 

unbegrenzt it
it

it it 1 it

0 , falls GdE 0verrbVV min GdE ;VV , falls GdE 0.−

 ≤
=    > 

  (13) 

Wird nach Abzug der körperschaft-/gewerbesteuerlichen verrechenbaren Verlustvorträge je 

Szenario eine positive steuerliche Bemessungsgrundlage (zvEit > 0) festgestellt, mindern die-

se den festgestellten Verlustvortragsbestand des Vorjahres (t-1); andernfalls (zvEit ≤ 0) erhöht 

sich der um die verrechenbaren Verlustvorträge geminderte Vortragsbestand des Vorjahres 

um die im Wirtschaftsjahr t berechneten negativen oder mit Null ermittelten Einkünfte. Vor 
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dem Simulationszeitraum ggf. vorliegende steuerliche Verlustvortragsbestände sind mit der 

verwendeten Datengrundlage nicht bestimmbar. Als einmaliger Proxy zum Simulationsbeginn 

wird hier der handelsrechtlich ausgewiesene Verlustvortrag aus dem Wirtschaftsjahr 2008 

(proxyVVi) für Vorbestände des körperschaft-/gewerbesteuerlichen Verlustvortrags zugrunde 

gelegt. Verwendet werden je nach Verfügbarkeit entweder das passivische Gewinn-/ 

Verlustvortragskonto (sofern negativer Ausweis) oder bei Angabe eines Bilanzgewinns der 

Verlustvortrag aus dem Vorjahr und somit die davon-Position aus der Ergebnisverwendung. 

Wird kein Verlustvortrag festgestellt, nimmt die Variable proxyVVi den Wert Null an. Die 

jeweilige Höhe des festgestellten Verlustvortrags44 zum Ende des Wirtschaftsjahres t des Un-

ternehmens i wird somit wie folgt bestimmt: 

i

it it 1 it it

itit 1 it it

proxyVV , falls t 2008
VV VV verrbVV , falls t 2008 für zvE 0

, falls t 2008 für zvE 0.VV verrbVV zvE
−

−

 <


= − ≥ >
 ≥ ≤− +

  (14) 

Für die in dieser Untersuchung betrachtete „Kompromisslösung“ (vgl. Abschnitt 3.1) einer 

betragsmäßig zwar unbegrenzten Verlustverrechnung, aber zeitlichen Begrenzung der Ver-

lustvortragsfähigkeit in Höhe von fünf Jahren werden Formel (13) und Formel (14) entspre-

chend angepasst. Hiernach stehen für die Ermittlung der steuerlichen Bemessungsgrundlage 

lediglich die am Ende eines jeden Wirtschaftsjahres gesondert festgestellten und ggf. in ihrer 

zeitlichen Reihenfolge nach dem FiFo-Prinzip geminderten Verlustvortragsbestände der letz-

ten fünf Jahre zur Verrechnung zur Verfügung. Für die Ergebnisanalyse bedeutet dies, dass 

eine Kappung der Altverluste aus 2007 (proxyVVi) zum 31.12.2012 (nach Verrechnung) er-

folgt und die Wirkung dieser nicht mehr zur Verrechnung stehender Verluste erstmalig im 

Betrachtungsjahr 2013 erwartet werden kann. 

In allen Szenarien bleiben sowohl der Verlustrücktrag als auch die Mantelkaufregelung i.S.d. 

§§ 8c und 8d45 KStG unberücksichtigt. Für den Referenzrechtsstand wird aus Vereinfa-

chungsgründen angenommen, dass jede Kapitalgesellschaft von der Möglichkeit einer Nut-

zung des Verlustrücktrags ganz absieht.46 Die Mantelkaufregelung ist mit der verwendeten 

Datengrundlage nicht prüfbar, da die Beteiligungsdaten lediglich zum letzten verfügbaren 

Informationszeitpunkt ausgewiesen werden. 

                                                 
44  Um die symmetrische Behandlung von Gewinnen und Verlusten zu gewährleisten, sollte im Idealfall ein 

verzinslicher Verlustvortrag gewährt werden (vgl. Ausführungen Abschnitt 3.1). 
45  Vgl. Ortmann-Babel/Bolik (2016) zum Gesetz zur Weiterentwicklung der steuerlichen Verlustverrechnung 

bei Körperschaften und zur Neuregelung des § 8d KStG, dem der Bundesrat am 16.12.2016 seine Zustim-
mung erteilte und der die Wirkungen des § 8c KStG mildern soll. 

46  Einen Verzicht auf Verlustrücktrag aus administrativen Vereinfachungsgründen sieht das Reformkonzept des 
Heidelberger Steuerkreises und des RWI vor (vgl. Rose/Zöller, 2012, S. 220). 
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3.4. Hochrechnung und Validierung der Simulation 
Infolge der einzelnen Datenanpassungsschritte aus Abschnitt 3.2 umfasst die Stichprobe 

18.446 Kapitalgesellschaften, auf die die Simulation zurückgreift. Die Tab. 15 im Anhang 

zeigt am Beispiel des Beobachtungsjahres 2010, dass die Stichprobe vergleichsweise viele 

große Unternehmen enthält. Um aber Aussagen über Steueraufkommensänderungen der 

Grundgesamtheit treffen zu können und um der Größenverzerrung in der Stichprobe, insbe-

sondere durch die Unterrepräsentierung kleiner Kapitalgesellschaften, entgegenzuwirken, 

erfolgt eine Hochrechnung der Simulationsergebnisse mit Hilfe der Informationen aus der 

Körperschaftsteuerstatistik (Fachserie 14 Reihe 7.2) 2010 des Statistischen Bundesamtes. 

Hierzu werden pro Jahr die Kapitalgesellschaften der Stichprobe anhand ihres Gesamtbetrags 

der Einkünfte des Referenzrechtsstandes (Szenario I. „status quo“) den in der Statistik 2010 

vorgegebenen Intervallen zugeordnet. In Anlehnung an Spengel et al. (2012), die sich an der 

Vorgehensweise der Deutschen Bundesbank orientieren (vgl. Deutsche Bundesbank, 1998, S. 

63 f.), errechnet sich der Gewichtungsfaktor als Kehrwert der anteiligen Intervallbesetzung 

der Stichprobe an der Intervallbesetzung der Grundgesamtheit aller unbeschränkt steuerpflich-

tigen Kapitalgesellschaften (ohne Organgesellschaften).47  

Mit Anwendung dieser berechneten Gewichtungsfaktoren (ohne Anpassung) zeigt sich aller-

dings am Beispiel des Jahres 2010 in der höchsten Bruttoeinkommensklasse (37,5 Mio. € oder 

mehr) eine Überschätzung des Körperschaftsteueraufkommens im Vergleich zur Körper-

schaftsteuerstatistik, welches das Intervall generieren würde (11 %-Punkte Abweichung), und 

auch des Gesamtaufkommens, das um 20,5 % überschätzt werden würde. Grund hierfür ist 

eine starke Streuung des Bruttoeinkommens in dieser Gruppe und eine Überrepräsentierung 

sehr großer Unternehmen (p99 = 3.428 Mio. € Bruttoeinkommen), die mit demselben Ge-

wichtungsfaktor in die Analyse eingehen würden wie die kleineren der Gruppe (p1 = 38 Mio. 

€ Bruttoeinkommen; p50 = 83 Mio. € Bruttoeinkommen). In Ermangelung höherer Intervall-

klassen aus der Statistik wird den Unternehmen des obersten Terzils dieser Klasse (37,5 Mio. 

€ oder mehr) der Gewichtungsfaktor „1“ zugewiesen und der Hochrechnungsfaktor für die 

beiden unteren Terzile entsprechend neu bestimmt. Somit wird angenommen, dass die größten 

Unternehmen – hier gemessen am Bruttoeinkommen – in der Stichprobe vollständig vertreten 

sind. Mit dieser Anpassung der Gewichtungsfaktoren wird nun das Gesamtaufkommen um 

lediglich 0,2 % überschätzt. Auch der hochgerechnete Anteil des Körperschaftsteueraufkom-

mens je Intervall im Vergleich zur Statistik weicht nur sehr geringfügig ab (vgl. Tab. 1). Das 
                                                 
47  Spengel et al. (2012) berücksichtigen neben dem Bruttoeinkommen zusätzlich die Branchenstruktur. Dieses 

Vorgehen ist mit der Körperschaftsteuerstatistik (Fachserie 14 Reihe 7.2) 2010 nicht möglich, so dass hier ei-
ne ggf. vorliegende Branchenverzerrung nicht ausgeschlossen werden kann. 



29 
 

hochgerechnete Körperschaftsteueraufkommen der Stichprobe in 2010 stimmt somit annä-

hernd mit dem der Statistik überein und steht entsprechend im Einklang mit der hier vorge-

nommenen Operationalisierung des Referenzrechtsstandes. 

Tab. 1: Hochgerechnetes Körperschaftsteueraufkommen der Stichprobe im Jahr 2010 
im Vergleich zur Statistik 

Gesamtbetrag der Einkünfte 
(von … bis unter … EUR) 

 Anteil am Gesamtaufkommen (%) Abweichung 
(%-Punkte)  KSt-Statistik Stichprobe im Jahr 2010 

(hochgerechnet) 
1 – 6.000  0,21 0,24 0,02 

6.000 – 12.500  0,24 0,24 0,01 
12.500 – 25.000  0,54 0,56 0,02 
25.000 – 50.000  1,17 1,17 0,00 
50.000 – 100.000  2,13 2,12 -0,01 

100.000 – 250.000  4,66 4,61 -0,04 
250.000 – 500.000  5,00 4,84 -0,15 
500.000 – 1 Mio.  6,12 6,39 0,27 

1 Mio. – 2,5 Mio.  9,30 9,89 0,59 
2,5 Mio. – 5 Mio.  7,52 7,80 0,28 

5 Mio. – 10 Mio.  8,14 8,36 0,22 
10 Mio. – 25 Mio.  10,31 10,39 0,08 
25 Mio. – 37,5 Mio.  keine Angabe 5,22 — 

37,5 Mio. oder mehr  39,76 38,17 -1,59 
Gesamtaufkommen in Mio. €  20.602,36 20.645,68 0,21 % 
Quelle: in Anlehnung an Finke, 2013, S. 33. 

Mit Anwendung der Gewichtungsfaktoren wird nun insbesondere der Anteil der kleinen Kapi-

talgesellschaften erhöht und der Anteil der großen Kapitalgesellschaften reduziert. Durch die 

Hochrechnung zeigt sich am Beispiel des Jahres 2010 nun folgende Verteilung der Unter-

nehmen auf die Größenklassen gemessen an der Bilanzsumme:  

Tab. 2: Struktur der hochgerechneten Stichprobe im Jahr 2010 nach Größenklassen  
 Klein Mittel Groß Gesamt 

Anzahl Unternehmen 727.848 155.367 54.352 937.567 
Anteil Unternehmen 77,63 % 16,57 % 5,80 % 100,00 % 
Anmerkung: Die Größenklassen werden nach der Höhe der Bilanzsumme definiert. Kapitalgesellschaften mit 
einer Bilanzsumme von unter 6 Mio. € gelten als kleine Kapitalgesellschaften. Als mittelgroße Kapitalgesell-
schaften werden Unternehmen mit einer Bilanzsumme bis 20 Mio. € klassifiziert. Mit einer darüber liegenden 
Bilanzsumme handelt es sich um große Kapitalgesellschaften. 

4. Ergebnisse – Aufkommenswirkung zweier zinsbereinigter Besteue-

rungsmöglichkeiten 

4.1. Zinsbereinigte Besteuerung mit unbegrenzter Verlustverrechnung 
Mit dem Ziel des Forschungsprojekts, verschiedene Varianten einer zinsbereinigten Besteue-

rung zu evaluieren, wird in diesem Abschnitt die Frage beantwortet, wie sich das Steuerauf-

kommen bei einer zinsbereinigten Besteuerung allgemein verändert. Hierzu wird das auf die 
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Grundgesamtheit hochgerechnete Gesamtsteueraufkommen aus Körperschaftsteuer, Solidari-

tätszuschlag und Gewerbesteuer des Referenzszenarios (I. „status quo“) mit den hochgerech-

neten Gesamtaufkommensergebnissen verglichen, die bei Einführung einer Zinsbereinigung 

des Grundkapitals (Szenario II.) und des Eigenkapitals (Szenario III.) in ihrer Grundkonzepti-

on, d.h., mit einer zeitlich und betragsmäßig unbegrenzten Verrechnung des Verlustvortrags 

(VV), resultieren würden. Die nachfolgende Tab. 3 gibt das Gesamtsteueraufkommen dieser 

drei Szenarien sowie die jeweilige Veränderung zum Referenzrechtsstand als Durchschnitt 

über die sechs betrachteten Jahre 2008 bis 2013 an (vgl. Abb. 11 im Anhang für das jährliche 

Gesamtaufkommen je Szenario). 

Tab. 3: Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens bei zinsbereinigter Be-
steuerung mit unbegrenzter Verlustvortragsverrechnung 

 I.  
„status quo“ 

II. GK- Verzinsung  
& VV unbegrenzt 

III. EK- Verzinsung  
& VV unbegrenzt 

Gesamtaufkommen 45,03 Mrd. € 44,05 Mrd. € 41,84 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -0,98 Mrd. € -3,18 Mrd. € 

 -2,17 % -7,07 % 

Bei Annahme eines fiktiven Schutzzinsatzes in Höhe von 1,4 % wird ein durchschnittlicher 

Rückgang des Gesamtaufkommens um etwa 0,98 Mrd. € (2,17 %) bei Einführung einer 

Grundkapitalverzinsung und bei Implementierung einer Eigenkapitalverzinsung um etwa 3,18 

Mrd. € (7,07 %) simuliert. Hierbei ist zu beachten, dass bei diesen beiden Szenarien nicht nur 

die Grund-/Eigenkapitalverzinsung, sondern auch im Vergleich zum Referenzrechtsstand die 

unbeschränkte Abzugsfähigkeit der Fremdfinanzierungsaufwendungen (Abschaffung Zins-

schranke) sowie die unbegrenzte Verlustverrechnung (Abschaffung Mindestbesteuerung) zu 

diesen Steuermindereinnahmen führen (vgl. Abb. 3 in Abschnitt 3.1). Somit zeigen diese Er-

gebnisse einen deutlich geringeren Steueraufkommensverlust gegenüber den Schätzungen 

bisheriger Studien. Die beiden Szenarien werden folgend näher analysiert und zudem wird ein 

Vergleich zu bisherigen Ergebnissen gezogen. 

Hinsichtlich der Verzinsung des Grundkapitals und des Vergleichs mit den Ergebnissen des 

SVR (2012)48 sind die geringeren Steueraufkommensverluste tendenziell auf das aktuell nied-

rige Zinsniveau49 und entsprechend auf den hier verwendeten geringeren Schutzzins zurück-

zuführen. Die Höhe des gesamten maßgebenden Grundkapitals der Grundgesamtheit, das hier 

                                                 
48  Der SVR (2012) schätzt die Mindereinnahmen für das Jahr 2013, aber auf Basis der Körperschaftsteuerstatis-

tik 2007, auf 2,8 (Basisannahme Beteiligungsvermögen) bis 5,3 Mrd. € (Annahme „geringes Beteiligungs-
vermögen“) unter Verwendung eines Schutzzinssatzes in Höhe von 3 %. Das angegebene Intervall resultiert 
aus einer variierenden Schätzung der Anschaffungskosten des Beteiligungsvermögens über die Dividenden-
rendite. 

49  Vgl. Abschnitt 5.1 zur Simulation mit historischen Zinssätzen. 
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auf die Grundgesamtheit 2010 hochgerechnet wird und auf Werten des Vorjahres basiert, wird 

wesentlich von zwei Variablen beeinflusst (vgl. nachfolgende Tab. 4): zum einen der Summe 

aus gezeichnetem Kapital und Kapitalrücklage und zum anderen den zu subtrahierenden Be-

teiligungsbuchwerten (vgl. Abschnitt 3.3.4). Der SVR (2012) schätzt bezogen auf das Jahr 

2007 die erste der beiden Variablen auf 1.594 Mrd. € und das Beteiligungsvermögen unter 

Basisannahmen auf 1.045 Mrd. €. Diese Schätzung steht – unter Berücksichtigung der gerin-

geren Grundgesamtheit in 2007 – tendenziell im Einklang mit der hier zugrunde gelegten Hö-

he des verzinsten Grundkapitals in 2008. Ein darüberhinausgehender Vergleich der Ergebnis-

se ist hingegen nicht möglich, da der SVR (2012) durch die Verwendung von Querschnitts-

Steuerstatistiken lediglich eine Zeitpunktbetrachtung vornehmen kann. So zeigt sich aller-

dings anhand des hier betrachteten Zeitraums, dass das maßgebende Grundkapital in den üb-

rigen Jahren vor allem durch den Anstieg der Beteiligungsbuchwerte wesentlich geringer aus-

fällt als noch im Jahr 2008 und vom SVR (2012) angenommen. Darüber hinaus ist zu erken-

nen, dass nicht allein die Höhe des Grundkapitals insgesamt die Steuermindereinnahmen des 

Staates bestimmt. Anhand der prozentualen und jährlichen Veränderung des Gesamtaufkom-

mens (Vergleich Szenario II. zu I. „status quo“) lässt sich der Tab. 4 entnehmen, dass sich in 

2010 die höchste Gesamtaufkommensveränderung in Höhe von -3,40 % (-1,49 Mrd. €) bei 

dem vierthöchsten maßgebenden Grundkapital einstellt.  

Tab. 4: Beeinflussende Variablen des maßgebenden Grund-/Eigenkapitals und Verän-
derung des Gesamtaufkommens bei Zinsbereinigung (Szenario II. und III.)  

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Ø 
maßgebendes Grundkapital 

(Mrd. €) 579 353 341 455 323 316 395 

- davon: gezeichnetes Kapital + Kapitalrücklage (Mrd. €)  
 1.835 1.815 1.946 1.957 1.964 2.068 1.950 
- davon: (abzgl.) Beteiligungsbuchwerte (Mrd. €) 

 1.253 1.460 1.603 1.501 1.640 1.750 1.591 
Veränderung des  

Gesamtaufkommens II. zu I. -2,68% -2,56% -3,40% -0,94% -1,12% -2,34% -2,17% 

maßgebendes Eigenkapital 
(Mrd. €) 

904 906 861 1.197 1.054 1.088 1.002 

- davon: gezeichnetes Kapital + Kapitalrücklage (Mrd. €)  
 1.835 1.815 1.946 1.957 1.964 2.068 1.950 
- davon: Gewinnrücklage (Mrd. €) 
 405 453 518 581 546 614 542 
- davon: Gewinn-/Verlustvortrag (Mrd. €) 
 -79 100 2 173 200 175 130 
- davon: (abzgl.) Beteiligungsbuchwerte (Mrd. €) 

 1.253 1.460 1.603 1.501 1.640 1.750 1.591 
Veränderung des  

Gesamtaufkommens III. zu I. -6,24% -7,36% -8,43% -6,08% -6,38% -7,99% -7,07% 
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Auch in Bezug auf das Szenario III. (Eigenkapitalverzinsung) lässt sich ebenso anhand des 

Jahres 2010 erkennen (vgl. Tab. 4), dass die jährliche Veränderung des Gesamtaufkommens 

nicht unmittelbar mit der Höhe des zugrunde gelegten Eigenkapitals in Zusammenhang steht. 

Die Höhe des gesamten maßgebenden Eigenkapitals der Grundgesamtheit wird gleicherma-

ßen vor allem durch das Grundkapital (gezeichnetes Kapital zzgl. Kapitalrücklage) und die 

Beteiligungsbuchwerte bestimmt. Darüber hinaus beeinflusst die Gewinnrücklage, aber weni-

ger der Gewinn-/Verlustvortrag, das maßgebende Eigenkapital aller Kapitalgesellschaften. 

Hinsichtlich der Ergebnisse bezüglich der Eigenkapitalverzinsung (vgl. Tab. 3) lässt sich die 

hier festzustellende geringere Aufkommensveränderung im Vergleich zu den Ergebnissen von 

Spengel et al. (2012) tendenziell auch durch das hier zugrunde gelegte niedrigere Zinsniveau 

begründen.50 Die Autoren ermitteln die Aufkommensänderung auf ca. -9 Mrd. € (-18,4 %) bei 

einem Schutzzinssatz in Höhe von 2,65 % und bei einem um 0,5 %-Punkte verminderten 

Zinssatz auf ca. -8,5 Mrd. € (-17,3 %). Die hier aber deutlich geringere ermittelte Verände-

rung in Höhe von -3,18 Mrd. € (-7,07 %) ist aber nicht nur auf den geringeren Zinssatz (1,4 

%), sondern insbesondere auf die abweichende Operationalisierung zurückzuführen. Zum 

einen wird im Gegensatz zu der genannten Studie lediglich ein Fremdkapital- und Eigenkapi-

talzinsabzug in Höhe von 75 % (anstelle von 100 %) von der gewerbesteuerlichen Bemes-

sungsgrundlage zugelassen. Zum anderen erfolgt keine Begrenzung des maßgebenden Kapi-

tals auf nicht negative Werte (vgl. Abschnitt 3.3.4). Vor allem der zuletzt genannte Unter-

schied in der Operationalisierung ist – neben dem geringeren Schutzzinssatz – ausschlagge-

bend für die deutlich geringeren Aufkommensänderungen.  

Negatives maßgebendes Kapital mit der Folge negativer Schutzzinsen, die sich entsprechend 

bemessungsgrundlageerhöhend auswirken, ermittelt sich vornehmlich dann, wenn die Beteili-

gungsbuchwerte das Grundkapital übersteigen und begründet sich durch fremd- oder selbstfi-

nanzierten Beteiligungserwerb in der Vergangenheit (vgl. ebenso SVR, 2012, S. 236). So ist 

der nachfolgenden Tab. 5 zu entnehmen, dass im Durchschnitt lediglich 7,0 % der Grundge-

samtheit ein negatives maßgebendes Grundkapital zeigen. Diese Gesellschaften weisen in 

Summe ein Grundkapital vor Kürzung der Beteiligungsbuchwerte in Höhe von durchschnitt-

lich 464 Mrd. € auf. Um aber u.a. eine mehrfache Begünstigung (sog. „Kaskadeneffekt“) ein 

und desselben Kapitals zu vermeiden (vgl. Abschnitt 3.3.4), ist eine Beteiligungsbuchwert-

kürzung erforderlich, so dass sich nach Beteiligungsbuchwertkürzung ein negatives Grundka-

pital von insgesamt -663 Mrd. € ergibt. Auf diese Gesellschaften entfallen im Durchschnitt 

beachtliche 74 % der Beteiligungsbuchwerte aller Kapitalgesellschaften. Um Steuerarbitra-
                                                 
50  Vgl. Abschnitt 5.1 zur Simulation mit historischen Zinssätzen. 
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gemöglichkeiten mittels Fremdfinanzierungsgestaltungen durch eine asymmetrische Behand-

lung von positivem und negativem maßgebenden Kapital (vgl. Gestaltungsbeispiel Zöller, 

2011, S. 36 f.) zu vermeiden und um bspw. den derzeitigen steuerlich begünstigten Weg von 

fremdfinanzierten (konzerninternen) Beteiligungserwerben zu beheben,51 sind entstehende 

negative Schutzzinsen folglich bemessungsgrundlageerhöhend zu erfassen und nicht auf nur 

positive Werte, wie in Belgien oder Liechtenstein vorgenommen (vgl. hierzu Rose, 2011), zu 

begrenzen. Gleichwohl hat ein negatives Grundkapital nicht unmittelbar einen Belastungsan-

stieg gegenüber dem Szenario I. „status quo“ zur Folge (bspw. im Verlustfall). Im Durch-

schnitt zeigt sich bei lediglich 4,1 % der Grundgesamtheit ein Belastungsanstieg, die aller-

dings im Szenario II. der Grundkapitalverzinsung einer höheren Steuerzahlung von insgesamt 

+1,6 Mrd. € gegenüberstehen und entsprechend die Veränderung des Gesamtaufkommens im 

System einer zinsbereinigten Besteuerung maßgeblich beeinflussen. 

Tab. 5: Angaben zu Kapitalgesellschaften mit negativem maßgebendem Grundkapital  

Insgesamt betrachtet, führt eine zinsbereinigte Besteuerung zu deutlich geringeren Steuerauf-

kommensverlusten als bisher vom Gesetzgeber angenommen werden konnte, was eine Um-

setzung des Konzepts für die Politik attraktiv erscheinen lässt. Naturgemäß determiniert die 

Höhe des kalkulatorischen Zinssatzes grundsätzlich die Veränderung des Gesamtaufkom-

mens. Darüber hinaus ist die Höhe des Grund-/Eigenkapitals über alle Kapitalgesellschaften 

tendenziell kein ausschlaggebendes Indiz für die Mindereinnahmen, da sie ebenso von den 

Unternehmen mit negativem Zinsabzug maßgeblich beeinflusst werden und letztlich auch von 

den intertemporalen Verrechnungsgrößen abhängen.  

                                                 
51  Bspw. gilt in Österreich hier ein generelles Abzugsverbot von Zinsen für fremdfinanzierte konzerninterne 

Beteiligungserwerbe (vgl. § 12 Abs. 1 Z. 9 (österreichisches) KStG).  

Jahr 

Kapitalgesellschaften mit maßgebendem … 

Grundkapital < 0 Grundkapital < 0  
und Belastungsanstieg 

Anteil an 
Grundge-
samtheit 

Grundkapital vor 
Beteiligungsbuch-

wertkürzung 

Grundkapital nach 
Beteiligungsbuch-

wertkürzung 

Anteil an Beteili-
gungsbuchwerte der 

Grundgesamtheit 

Anteil an 
Grundge-
samtheit 

Veränderung des 
Steueraufkom-
mens II. zu I. 

2008 6,9 % 426 Mrd. € -528 Mrd. € 76 % 4,7 % +1,0 Mrd. € 

2009 7,7 % 435 Mrd. € -611 Mrd. € 72 % 4,6 % +1,3 Mrd. € 

2010 7,3 % 447 Mrd. € -724 Mrd. € 73 % 4,2 % +1,6 Mrd. € 

2011 6,5 % 450 Mrd. € -676 Mrd. € 75 % 3,5 % +2,0 Mrd. € 

2012 6,7 % 491 Mrd. € -696 Mrd. € 72 % 3,9 % +1,8 Mrd. € 

2013 6,8 % 533 Mrd. € -740 Mrd. € 73 % 3,6 % +1,8 Mrd. € 

Ø 7,0 % 464 Mrd. € -663 Mrd. € 74 % 4,1 % +1,6 Mrd. € 
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4.2. Was sind die Treiber des Gesamtaufkommens? 
Um dem Gesetzgeber detailliertere Informationen zu den Kapitalgesellschaften und Hinweise 

für eine Umsetzung einer zinsbereinigten Besteuerung zu geben, wird in diesem Abschnitt die 

Frage beantwortet, was die Treiber des Gesamtaufkommens sind. Hierzu werden – neben den 

drei im vorangegangenen Abschnitt betrachteten Szenarien I. bis III. – drei zusätzliche „Ext-

rem“-Szenarien aus Abb. 3 des Abschnitts 3.1 simuliert: das Szenario IV. „kein FK/EK-

Zinsabzug und keine Verlustvorträge (VV)“, das Szenario V. „kein FK/EK-Zinsabzug und 

Verlustvorträge (VV) unbegrenzt“ sowie das Szenario VI. „EK-Verzinsung und keine Ver-

lustvorträge (VV)“. Zum einen werden die Änderungen des Gesamtaufkommens betrachtet. 

Zum anderen wird ermittelt, um wie viel Prozentpunkte der Körperschaftsteuersatz und die 

Gewerbesteuermesszahl angepasst werden müssten, um dem Gesetzgeber für eine ggf. ge-

wünschte Aufkommensneutralität Anhaltspunkte über die Anpassung des Gewinnsteuersatzes 

als dritte Stellgröße zu geben (vgl. Abschnitt 3.1). Die nachfolgende Abb. 5 gibt die durch-

schnittliche Veränderung über die sechs betrachteten Jahre 2008 bis 2013 des Gesamtauf-

kommens der fünf Szenarien im Vergleich zum Referenzrechtsstand (Szenario I. „status quo“) 

in Mrd. € (%) an (vgl. Abb. 12 im Anhang für das jährliche Gesamtaufkommen je Szenario).  

 
Abb. 5: Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens der Szenarien II. bis 
VI. im Vergleich zum Referenzrechtsstand 

Der Vergleich der Szenarien zum Referenzrechtsstand zeigt insgesamt eine deutliche Verän-

derung des Gesamtaufkommens allein aufgrund verschieden angenommener Kombinationen 

aus einer strengen/großzügigen Zinsbesteuerungsmöglichkeit und einer strengen/großzügigen 

Betrachtung der Verlustvortragsverrechnung. Bei näherer Betrachtung wird offensichtlich, 

dass insbesondere die Zinsaufwendungen für Fremdkapital die Treiber des Gesamtaufkom-

-0,98 Mrd. €
(-2,17%) -3,18 Mrd. €

(-7,07%)

33,32 Mrd. €
(73,99%)

22,13 Mrd. €
(49,15%)

3,63 Mrd. €
(8,07%)

Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens 
im Vergleich zu Szenario I. "status quo"

II. GK-Verzinsung und VV unbegrenzt

III. EK-Verzinsung und VV unbegrenzt

IV. kein FK/EK-Zinsabzug und keine VV

V. kein FK/EK-Zinsabzug und VV unbegrenzt

VI. EK-Verzinsung und keine VV
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mens sind. So generieren die Szenarien IV. und V., bei denen kein FK-Zinsabzug gewährt 

wird, ein um durchschnittlich 33 Mrd. € (74 %) bzw. 22 Mrd. € (49 %) höheres Gesamtauf-

kommen als der aktuelle Rechtsstand. Allerdings besteht zwischen diesen beiden eine größere 

Differenz (11 Mrd. €), die durch die Wirkung einer unbegrenzten gegenüber keiner Ver-

lustverrechnung resultiert. Somit kann die Verlustverrechnung als weiterer Treiber identifi-

ziert werden. Der Gesamtbetrag der Einkünfte ist durch den verwehrten FK-Zinsabzug höher, 

wodurch verstärkt Verlustvorträge auch verrechenbar sind. Wird das Szenario III. mit dem 

Szenario VI. verglichen, deren Unterschied nur in der Verlustverrechnung (unbegrenzt vs. 

keine) liegt, ergibt sich eine Differenz in Höhe von 6,8 Mrd. € und somit ein eher geringerer 

Verlustverrechnungseffekt. Demgegenüber liegt die Steuerwirkung des FK-Zinsabzugs nahe 

dem Szenario V. bei tendenziell 22,1 Mrd. €, da sowohl die Zinsschranke als auch die Min-

destbesteuerung keine starken Aufkommenseffekte entfalten, wenn beachtet wird, dass die 

Wirkungen bzw. die Abschaffung beider Beschränkungen in den Szenarien II. (Grundkapital-

verzinsung) und III. (Eigenkapitalverzinsung) inbegriffen sind und hier nur geringe Verände-

rungen des Gesamtaufkommens trotz zinsbereinigter Besteuerung festgestellt werden können. 

Insgesamt betrachtet, determinieren die Verlustverrechnung, aber insbesondere die Fremdfi-

nanzierungsaufwendungen das Gesamtaufkommen. Die Reformwirkung einer Grund- oder 

Eigenkapitalverzinsung auf das Gesamtaufkommen kann demgegenüber als sehr gering ein-

gestuft werden. In Anbetracht dieser starken Steuerwirkungen von FK-Zinsen, aber der gerin-

gen Wirkung eigenkapitalbasierter Schutzzinsen, erhält man annähernd eine Vorstellung von 

der derzeitigen Finanzierungsstruktur deutscher Kapitalgesellschaften. So unterstützt dieses 

Ergebnis die Forderung, die Eigenkapitaldiskriminierung zu beheben, um u.a. die Eigenkapi-

talausstattung deutscher Unternehmen zu stärken.  

Das eben beschriebene Bild lässt sich ebenso aus der nachfolgenden Abb. 6 erkennen, die die 

erforderliche Anpassung des Körperschaftsteuersatzes und der Gewerbesteuermesszahl (in %-

Punkten) für eine ggf. gewünschte Aufkommensneutralität je Szenario zeigt. So wären die 

höchsten Anpassungen des aktuellen Gewinnsteuersatzes bei strenger Zinsbesteuerung (d.h.: 

kein FK/EK-Zinsabzug, vgl. auch Abb. 3 in Abschnitt 3.1) vorzunehmen. Erfolgt die Zinsbe-

steuerung hingegen großzügig, wären lediglich geringfüge Anpassungen des Gewinnsteuer-

satzes notwendig und zwar unabhängig von einer strengen oder großzügigen Verlustverrech-

nungsmöglichkeit. Gilt bspw. in einer Gemeinde ein Hebesatz von 400 %, steigt der kombi-

nierte Gewinnsteuersatz von derzeitigen 29,8 % auf rund 30,5 % bei GK-Verzinsung und un-

begrenzter Verlustverrechnung und ist somit aufgrund der geringen Veränderung (unter 1 %-



36 
 

Punkt) als äußert gering einzustufen.52 Zudem würde er bei EK-Verzinsung und unbegrenzter 

Verlustverrechnung auf etwa 32,1 % steigen53 und auf rund 27,6 % bei EK-Verzinsung und 

Abschaffung der Verlustverrechnung sinken. Insgesamt lässt sich anhand der hier dargestell-

ten Ergebnisse feststellen, dass bei Einführung einer zinsbereinigten Besteuerung die Variati-

on in der Verlustverrechnung und der Gewinnsteuersatz relativ kleine Stellschrauben darstel-

len, um ggf. Aufkommensneutralität herzustellen.  

 
Abb. 6: Anpassung Gewinnsteuersatz für Aufkommensneutralität der Szenarien II. bis 
VI. im Vergleich zum Referenzrechtsstand 

4.3. Mindestbesteuerung und Verlustkappung als Kompromisslösung für eine 

Implementierung einer zinsbereinigten Besteuerung?  
Im vorangegangen Abschnitt wurden „Extrem“-Szenarien betrachtet, die hier allerdings für 

eine politisch kaum durchsetzbare Möglichkeit gehalten werden. Daher werden in diesem 

Abschnitt zwei mögliche Kompromisslösungen in Form der Beibehaltung der Mindestbesteu-

erung und einer zeitlichen Begrenzung des Verlustvortragszeitraums auf fünf Jahre simuliert 

(vgl. Abschnitt 3.1). So gesehen nach der Devise: Der Gesetzgeber gibt den Unternehmen 

etwas (zinsbereinigte Besteuerung), dafür hält er an etwas fest (Mindestbesteuerung) bzw. 

führt etwas zum Vorteil des Fiskus ein (Verlustkappung). Sofern diese Gegenfinanzierungs-

maßnahmen für den Gesetzgeber nicht ausreichen, wäre zudem eine Anpassung des Gewinn-

steuersatzes möglich. Zwar konnte aus dem vorherigen Abschnitt bereits festgestellt werden, 

dass zur Gewährleistung von Aufkommensneutralität bei Zinsbereinigung und unbegrenzter 

                                                 
52  Grundsätzlich ist bei der Zinsbereinigung des Grundkapitals zu beachten, dass bei Anpassung des Gewinn-

steuersatzes auf Unternehmensebene zusätzlich eine Anpassung der Abgeltungsteuer erfolgen sollte, um das 
Konzept der DIT konsequent umzusetzen (vgl. Fußnote 13). 

53  Spengel et al. (2012) leiten hingegen eine deutlich höhere Anpassung des kombinierten Steuersatzes um 
+6,37 %-Punkte ab. Die hier festgestellte deutlich geringere Erhöhung resultiert u.a. aus der abweichenden 
Operationalisierung (vgl. Abschnitt 4.1). 
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Verlustverrechnung lediglich eine geringfügige Erhöhung des Gewinnsteuersatzes notwendig 

wäre, wodurch die negativen Auswirkungen im internationalen Standortwettbewerb und der 

zusätzliche Anreiz zur Gewinnverlagerung eher gering ausfallen würden; dennoch besitzt der 

nominale Steuersatz eine gewisse Signalwirkung, so dass er vermutlich eher als letzte Instanz 

der Anpassung gewählt werden wird. 

Zuerst erfolgt im Folgenden die Auswertung der Ergebnisse hinsichtlich der ersten Kompro-

misslösung: Zinsbereinigung Grund-/Eigenkapital und Mindestbesteuerung. Die nachfolgende 

Abb. 7 gibt die durchschnittliche Veränderung über die sechs betrachteten Jahre 2008 bis 

2013 des Gesamtaufkommens zweier Zinsbereinigungsszenarien mit unbegrenzter Verlust-

vortragsverrechnung sowie mit Mindestbesteuerung im Vergleich zum Referenzrechtsstand 

(Szenario I. „status quo“) in Mrd. € (%) an.  

 
Abb. 7: Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens der Szenarien II., III. 
sowie VII., VIII. im Vergleich zum Referenzrechtsstand 

Der Vergleich der Szenarien zeigt im Falle der Beibehaltung der Mindestbesteuerung einen 

insgesamt geringeren Rückgang des Gesamtaufkommens als bei unbegrenzter Verlustver-

rechnung. In Bezug auf die Verzinsung des Grundkapitals würde somit die Mindestbesteue-

rung zu durchschnittlich etwa 830 Mio. € Mehreinnahmen pro Jahr und bezüglich der Eigen-

kapitalverzinsung im Mittel zu etwa 890 Mio. € pro Jahr führen.54 Darüber hinaus kann fest-

gestellt werden, dass bei der hier zugrunde gelegten Höhe des Schutzzinssatzes in Höhe von 

1,4 % die Implementierung einer Zinsbereinigung des Grundkapitals zu etwa der gleichen 

Höhe des Gesamtaufkommens wie der Referenzrechtsstand führt, sofern die Mindestbesteue-

rung beibehalten wird. Auch eine Anpassung des kombinierten Gewinnsteuersatzes wäre 
                                                 
54  Zum Vergleich: Gemäß der Facharbeitsgruppe des BMF (2011) hat die Mindestbesteuerung bei den „TOP 

100“ Unternehmen mit den höchsten Verlustvorträgen im Veranlagungszeitraum 2008 zu etwa 590 Mio. € 
Mehreinnahmen aus Körperschaft- und Gewerbesteuer geführt. 

-0,98 Mrd. €
(-2,17%)

-0,15 Mrd. €
(-0,34%)

-3,18 Mrd. €
(-7,07%)

-2,29 Mrd. €
(-5,09%)

Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens 
im Vergleich zu Szenario I. "status quo"

II. GK-Verzinsung und VV unbegrenzt

VII. GK-Verzinsung und Mindestbesteuerung

III. EK-Verzinsung und VV unbegrenzt

VIII. EK-Verzinsung und Mindestbesteuerung
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nicht notwendig,55 so dass diese Variante als geeignete Kompromisslösung angesehen werden 

kann. Letztlich kann somit davon ausgegangen werden, dass der Grundkapital-Zinsabzug dem 

Gesetzgeber ungefähr so viel kostet, wie die Zinsschranke im Referenzrechtsstand ungefähr 

an Mehreinnahmen generiert, allerdings mit den zusätzlichen Vorteilen, insbesondere der Fi-

nanzierungsneutralität in Zusammenhang mit der Anteilseigenerebene und der geringe Anpas-

sungsbedarf der gegenwärtigen Gesetzeslage, die die Zinsbereinigung des Grundkapitals zu 

bieten hat (vgl. Abschnitt 2.2 und 2.3). 

Aber auch die Implementierung einer Zinsbereinigung des Eigenkapitals bei Beibehaltung der 

Mindestbesteuerung stellt eine durchaus geeignete Kompromisslösung dar. Der Rückgang des 

Gesamtaufkommens beträgt im Durchschnitt nunmehr lediglich 2,29 Mrd. € (5,09 %) pro 

Jahr.56 Sollte jedoch zusätzlich Aufkommensneutralität vom Gesetzgeber angestrebt werden, 

wäre diesbezüglich der Körperschaftsteuersatz um rund 0,83 %-Punkte und die Gewerbesteu-

ermesszahl um etwa 0,18 %-Punkte anzupassen. D.h., bei Annahme einer Gemeinde mit ei-

nem Hebesatz von 400% ergibt sich ein kombinierter Gewinnsteuersatz in Höhe von 31,4 % 

(bei Beibehaltung der Mindestbesteuerung) gegenüber 32,1 % (bei unbegrenzter Verlustver-

rechnung) und 29,8 % (bei „status quo“). 

Gleichwohl ist bei der Entscheidung einer Implementierung einer zinsbereinigten Besteuerung 

seitens des Gesetzgebers zu beachten, dass gemäß der nachfolgenden Abb. 8 die Verlustvor-

tragsbestände insgesamt mit Zinsbereinigung im Vergleich zum Referenzrechtstand pro Jahr 

(dynamische Betrachtung) leicht ansteigen werden. Das begründet sich intuitiv dadurch, dass 

durch den kalkulatorischen Zinsabzug der Gesamtbetrag der Einkünfte abnimmt und entspre-

chend weniger Verluste verrechenbar sind bzw. höhere Verlustvorträge entstehen. Bei Beibe-

haltung der Mindestbesteuerung werden naturgemäß die Bestände vergleichsweise mehr stei-

gen als bei unbegrenzter Verlustverrechnung. Darüber hinaus liegt die Veränderung der Ver-

lustvortragsbestände bei Verzinsung des Grundkapitals geringfügig höher als bei Eigenkapi-

talverzinsung.57 

                                                 
55  Gilt bspw. in einer Gemeinde ein Hebesatz von 400 %, wäre der kombinierte Steuersatz für Aufkommens-

neutralität nur um 0,01 %-Punkte zu erhöhen und ist entsprechend vernachlässigbar. 
56  Kiesewetter/Rumpf (2009) empfanden sogar einen Steuerausfall in Höhe von 4,8 Mrd. € (10 %) – ebenda aber 

bezogen auf den Steuerausfall bei Grundkapitalverzinsung auf Basis der Körperschaftsteuerstatistik 2001 mit 
Fortschreibung der Daten auf das Jahr 2006 – als fiskalisch tragbar. 

57  Dies ist dadurch zu erklären, dass sich bei einer Gruppe von Unternehmen (bspw. in 2008 30 % der Grundge-
samtheit), die aber die Verlustvortragsbestände determinieren (bspw. Anteil an Verlustvorträgen in 2008 in 
Höhe von 87 %), ein deutlich höheres maßgebendes Grundkapital als Eigenkapital durch den einzubeziehen-
den Verlustvortrag einstellt. Damit ist der Gesamtbetrag der Einkünfte im Falle der Grundkapitalverzinsung 
geringer als bei Eigenkapitalverzinsung, was die Verlustvortragsbestände entsprechend beeinflusst. 
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Abb. 8: Entwicklung der Verlustvorträge in % der Szenarien II., III. sowie VII., VIII. 
im Vergleich zum Referenzrechtsstand pro Jahr 

Angesichts der leicht steigenden Verlustvorträge durch die Zinsbereinigung im Vergleich zum 

Referenzrechtsstand kann davon ausgegangen werden, dass sich die aktuelle Lage der ohne-

hin schon hohen Verlustvortragsbestände deutscher Kapitalgesellschaften aus der Vergangen-

heit eher noch verschärfen würde. Entsprechend könnte die hier betrachtete zweite Kompro-

misslösung Abhilfe schaffen: ein betragsmäßig unbegrenzter Verlustvortrag, aber zeitlichen 

Begrenzung der Verlustvortragsfähigkeit in Höhe von fünf Jahren. Durch die Simulation einer 

solchen Variante zeigt sich anhand der folgenden Abb. 9 eine geringfügige Veränderung des 

Gesamtaufkommens im Jahr 2013 gegenüber der ersten Kompromisslösung (Beibehaltung 

Mindestbesteuerung). Sowohl bei Grund- als auch bei Eigenkapitalverzinsung ist zu erken-

nen, dass das Gesamtaufkommen bei Verlustkappung in etwa die Hälfte der Differenz von 

unbegrenzter Verlustverrechnung und Mindestbesteuerung beträgt.58  

                                                 
58  Die Anpassung des kombinierten Gewinnsteuersatzes wird aufgrund der geringfügigen Veränderung zu der 

unbegrenzten Verlustverrechnung und Variante der Mindestbesteuerung hier nicht weiter aufgeführt. 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
VII. GK-Verzinsung und

Mindestbesteuerung 0,00% 3,22% 5,08% 5,27% 6,45% 6,94% 8,77%

VIII. EK-Verzinsung und
Mindestbesteuerung 0,00% 3,01% 4,83% 4,65% 6,21% 6,11% 7,91%

II. GK-Verzinsung und VV
unbegrenzt 0,00% 2,95% 4,06% 3,71% 3,64% 4,52% 5,75%

III. EK-Verzinsung und VV
unbegrenzt 0,00% 2,63% 3,61% 2,95% 3,19% 3,40% 4,71%

0,00%

2,00%

4,00%

6,00%

8,00%

10,00%
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Abb. 9: Gesamtaufkommen des Jahres 2013 in Mrd. € der Szenarien I. bis III. sowie der 
Kompromissszenarien VII. bis X.  

Insgesamt wirkt die Verlustkappung in Bezug auf das generierte Gesamtaufkommen weniger 

streng als die hier betrachtete Mindestbesteuerung. Dennoch ist die Verlustkappung als rest-

riktivere Regelung anzusehen, da Altverluste von den Gesellschaften zukünftig nicht mehr 

genutzt werden können und gemäß der voranstehenden Abbildung durchaus noch eine Liqui-

ditätswirkung – wenn auch eine geringere als die Mindestbesteuerung – entfalten.59 So zeigt 

sich anhand der nachfolgenden Tab. 6 eine deutliche Reduzierung der Verlustvortragsbestän-

de ab 2012 im Vergleich zum Szenario I. („status quo“). Durch die Kappung der Altverluste 

aus 2007 ist der Verlustvortragsbestand (nach Verrechnung) zum 31.12.2012 um etwa 38 % 

geringer als im Referenzrechtsstand, so dass diese Verluste in 2013 nicht mehr zur Verrech-

nung stehen. Zudem wird der Bestand durch die in 2008 verursachten Neuverluste um weitere 

ungefähr 11 %-Punkte zum 31.12.2013 gemindert, so dass diese Verluste wiederum in 2014 

nicht mehr genutzt werden könnten. Am Ende des Beobachtungszeitraums ist der Verlustvor-

tragsbestand durch eine Verlustvortragsbegrenzung auf fünf Jahre insgesamt somit um knapp 

die Hälfte gegenüber dem Referenzrechtsstand reduziert worden.60 

Tab. 6: Entwicklung der Verlustvorträge in % der Szenarien IX. und X. im Vergleich 
zum Referenzrechtsstand pro Jahr 

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
IX. GK-Verzinsung 

und VV 5 Jahre 0,00% 2,95% 4,06% 3,71% 3,64% -38,09% -48,86% 

X. EK-Verzinsung 
und VV 5 Jahre 0,00% 2,63% 3,61% 2,95% 3,19% -38,03% -48,84% 

                                                 
59  Durch den „Fallbeileffekt“ bei der Verlustkappung wären Unternehmen mit langfristigen Großprojekten 

(bspw. Schiffbau) benachteiligt. Bei diesen wäre eine Ausnahmeregelung oder eine Kappung zum späteren 
Zeitpunkt möglich. 

60  In dieser Untersuchung wird eine statische Mikrosimulation als Analyseinstrument verwendet. Es sei darauf 
hingewiesen, dass die Verlustkappung starke Anreize zur Verlustnutzung innerhalb der fünf Jahre setzen wür-
de und zu zusätzlichen Steuerausfällen führen könnte. 
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Insgesamt betrachtet, verringert sich der Rückgang des Gesamtaufkommens bei Implementie-

rung einer zinsbereinigten Besteuerung durch eine Beibehaltung der Mindestbesteuerung oder 

eine Verlustkappung. Im Falle der Grundkapitalverzinsung und Beibehaltung der Mindestbe-

steuerung kann sogar bei aktuellem Zinsniveau annähernd Aufkommensneutralität festgestellt 

werden, ohne eine Anpassung des Gewinnsteuersatzes vorzunehmen. Zwar ist aus Sicht der 

Unternehmen und der Investitionsneutralität eine betragsmäßig und zeitlich unbegrenzte Ver-

lustverrechnung vorzuziehen, aus fiskalischer Sicht ist eine solche Variante aber eher unat-

traktiv. Beide hier betrachteten Kompromisslösungen erscheinen aber als ein geeigneter Mit-

telweg, um den Steuermindereinnahmen entgegenzuwirken und bei Verlustkappung gleichzei-

tig die aktuelle Lage der hohen Verlustvortragsbestände zu entschärfen, und sind vom Ge-

setzgeber u.a. hinsichtlich der fiskalischen Tragbarkeit abzuwägen.  

Im Zentrum dieser Studie steht die Veränderung des Gesamtaufkommens. Für eine detaillierte 

Betrachtung der Steuerwirkungen einer Zinsbereinigung auf Mikroebene, bspw. jahresbezo-

gene Betrachtung der Belastungseffekte nach Unternehmensgröße und Branche, bedarf es 

daher weiterer Forschung. Gleichwohl soll an dieser Stelle ein Einblick in die Mikroebene 

vermittelt werden, welche Unternehmen im Durchschnitt über den gesamten Betrachtungs-

zeitraum von den hier betrachteten Zinsbereinigungs- und Verlustverrechnungsszenarien im 

Vergleich zum Referenzrechtsstand 2015 (Szenario I. „status quo“) tendenziell profitieren 

oder verlieren. Hierzu werden die Unternehmen anhand ihrer durchschnittlichen Bilanzsum-

me drei Größenklassen zugeordnet und abhängig vom jeweiligen Kapitalverzinsungsszenario 

(Grundkapital – GK, Eigenkapital – EK) und Verlustverrechnungsszenario die durchschnittli-

chen Steuerbelastungsänderungen zur Ausgangslage „status quo“ (normiert über die Bilanz-

summe) berechnet. 

Betrachtet man in der nachfolgenden Tab. 7 die Spalte der kleinen Unternehmen, zeigt sich, 

dass die Anteile der (nicht) ent- und belasteten Unternehmen nahezu keine Unterschiede im 

Falle unbegrenzter Verlustverrechnung und Mindestbesteuerung aufweisen und zwar unab-

hängig von einer Grund- oder Eigenkapitalverzinsung. So lässt sich in diesen Fällen bei 25 % 

der 709.222 kleinen Unternehmen keine Belastungsänderung im Betrachtungszeitraum fest-

stellen, da fast ausschließlich jedes dieser Unternehmen bereits im „status quo“ keine Steuern 

zahlt. Weiterhin sind 71 % der 709.222 kleinen Unternehmen aufgrund der Zinsbereinigung 

entlastet und nur 4 % aufgrund der in Abschnitt 4.1 thematisierten negativen Schutzzinsen 

belastet. Lediglich die durchschnittliche Höhe der Entlastung im Verhältnis zur Bilanzsumme 

ist im Falle der EK-Verzinsung durch die grundsätzlich höhere Verzinsungsbasis höher als bei 

GK-Verzinsung. Im Falle der Verlustkappung sinkt im Vergleich zur unbegrenzten Ver-
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lustverrechnung der Anteil der Unternehmen mit keiner Belastungsänderung um rund 2,6 %-

Punkte und der entlasteten Unternehmen um etwa 1 %-Punkt, wodurch der Anteil der belaste-

ten kleinen Unternehmen um 3,6 %-Punkte steigt. Gleichzeitig sinkt bei diesen Unternehmen 

die durchschnittliche Höhe der Belastung um -0,11 bzw. -0,14 %-Punkte, so dass eine im 

Durchschnitt stärkere Belastung (im Verhältnis zur Bilanzsumme) mit rund -0,156 % bei GK-

Verzinsung und -0,186 % bei EK-Verzinsung gegenüber dem „status quo“ festzustellen ist. 

Tab. 7: Belastungsänderungen des „status quo“ zu den Kapitalverzinsungs- und Ver-
lustverrechnungsszenarien nach Größenklassen 

Ø-liche Belastungsänderung  
des Szenarios I. „status quo“ zu den  

Verlustverrechnungsszenarien  
 normiert über Bilanzsumme 

Unternehmensgröße bzgl. Szenarien der Kapitalverzinsung 
Klein 

709.222 Unternehmen 
Mittel 

171.354 Unternehmen 
Groß 

56.991 Unternehmen 
GK EK GK EK GK EK 

K 
E 
I 
N 
E 

(=0) 

Anteil Un-
ternehmen unbegrenzt 25% 25% 14% 14% 12% 12% 

 Mindestbest. 
(∆ in %-Punkten) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 

 Kappung 5 Jahre 
(∆ in %-Punkten) -2,6 -2,9 -1,5 -1,7 -0,4 -0,6 

E 
N 
T 
L 
A 
S 
T 
U 
N 
G 

(>0) 

Anteil Un-
ternehmen unbegrenzt 71% 71% 75% 83% 75% 82% 

 Mindestbest. 
(∆ in %-Punkten) 0,0 -0,1 -0,1 -1,3 -2,0 -3,9 

 Kappung 5 Jahre 
(∆ in %-Punkten) -1,0 -0,5 -0,6 -0,5 -1,0 -1,1 

Ø Höhe  unbegrenzt  0,064% 0,108% 0,037% 0,084% 0,061% 0,089% 

 Mindestbest. 
(∆ in %-Punkten) 0,000 0,000 -0,010 -0,008 -0,024 -0,020 

 Kappung 5 Jahre 
(∆ in %-Punkten) 0,000 0,000 -0,001 -0,001 -0,001 -0,001 

B 
E 
L 
A 
S 
T 
U 
N 
G 

(<0) 

Anteil Un-
ternehmen unbegrenzt  4% 4% 11% 3% 14% 6% 

 Mindestbest. 
(∆ in %-Punkten) 0,0 0,1 0,1 1,4 2,0 4,0 

 Kappung 5 Jahre 
(∆ in %-Punkten) 3,6 3,4 2,1 2,2 1,4 1,6 

Ø Höhe  unbegrenzt -0,045% -0,045% -0,025% -0,032% -0,051% -0,060% 

 Mindestbest. 
(∆ in %-Punkten) 0,000 0,001 0,000 0,005 0,003 0,015 

 Kappung 5 Jahre 
(∆ in %-Punkten) -0,111 -0,141 -0,017 -0,048 -0,001 -0,004 

Anmerkung: Die Einteilung der Unternehmen erfolgt nach der Höhe ihrer durchschnittlichen Bilanzsumme. 
Kapitalgesellschaften mit einer Bilanzsumme von unter 6 Mio. € gelten als kleine Kapitalgesellschaften. Als 
mittelgroße Kapitalgesellschaften werden Unternehmen mit einer Bilanzsumme bis 20 Mio. € klassifiziert. Mit 
einer darüber liegenden Bilanzsumme handelt es sich um große Kapitalgesellschaften. Als Hochrechnungsfaktor 
wird der durchschnittliche Gewichtungsfaktor eines jeden Unternehmens verwendet. 

Betrachtet man nun genauer die Zeilen der Tab. 7 und vergleicht die Ergebnisse der kleinen 

mit denen der mittleren und großen Unternehmen, zeigen sich jedoch einige Unterschiede. 

Insgesamt profitieren mindestens 70 % der Unternehmen je Größenklasse unabhängig von 
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dem Zinsbereinigungs- und Verlustverrechnungsszenario. Zwar ist der Anteil der entlasteten 

Unternehmen bei mittleren und großen Unternehmen – insbesondere bei EK-Verzinsung – 

höher, dennoch ist die durchschnittliche Höhe der Entlastung im Verhältnis zur Bilanzsumme 

bei kleinen Unternehmen mit 0,064 bzw. 0,108 % am höchsten, so dass vor allem auch kleine 

Unternehmen von einer Zinsbereinigung unabhängig von einer unbegrenzten Verlustverrech-

nung, Mindestbesteuerung oder Verlustkappung profitieren würden. Dass die EK-Verzinsung 

im Vergleich zur GK-Verzinsung im Durchschnitt stärker entlastet, ließ sich zwar bereits aus 

den Ergebnissen der vorherigen Abschnitte bzgl. der Gesamtaufkommensänderungen erken-

nen, gleichwohl zeigt sich auf Mikroebene, dass dies auch für alle Größenklassen gilt. Der 

höchste Anteil der belasteten Unternehmen je Größenklasse ist bei den großen Unternehmen 

im Falle der GK-Verzinsung festzustellen und liegt mit unbegrenzter Verlustverrechnung bei 

14 % der großen Unternehmen und steigt mit Mindestbesteuerung auf maximal 16 % an.  

Sowohl hinsichtlich dieses Anstiegs um 2 %-Punkte bei GK-Verzinsung bzw. um 4 %-Punkte 

bei EK-Verzinsung im Szenario mit Mindestbesteuerung als auch anhand der sinkenden 

durchschnittlichen Entlastungshöhe lässt sich ableiten, dass die Mindestbesteuerung insbe-

sondere große Unternehmen trifft. Auf kleine Unternehmen hat sie keinen Einfluss. Die Ver-

lustkappung trifft hingegen zwar alle Größenklassen, erkennbar an den steigenden Anteilen 

der belasteten Unternehmen je Größenklasse und der sinkenden durchschnittlichen Belas-

tungshöhe, dennoch verlieren bei Kappung der Verluste insbesondere kleine Unternehmen 

aufgrund der hier festgestellten höchsten Veränderung der Anteile und Belastungsänderung 

gegenüber den anderen Größenklassen. 

5. Sensitivitätsanalysen 

5.1. Zinsvariation – Simulation mit historischen Zinssätzen 
Der Untersuchung in ihrer Hauptspezifikation liegt ein durchschnittlicher fiktiver Schutzzins 

des Rechtsstandes 2015 in Höhe von 1,4 % in allen Betrachtungsjahren zugrunde. Für Zwecke 

der Sensitivität wird nun ceteris paribus von dynamischen, historischen Zinssätzen ausgegan-

gen, um zu erfahren, wie das Steueraufkommen auf ein noch in der Vergangenheit höher lie-

gendes Zinsniveau im Zuge einer Zinsbereinigung reagieren würde. Für diesen Vergleich 

werden auf Grundlage der Kreditzinssätze an Unternehmen für kurzlaufende und variabel 

verzinste Kredite über 1 Mio. € folgende Renditen pro Jahr verwendet: 

Tab. 8: Historische Kreditzinssätze für Standardverzinsung pro Jahr 
 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Ø 

Zinssätze historisch 5,26 % 2,88 % 2,45 % 2,86 % 2,24 % 1,77 % 2,91 % 
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Mit Anwendung eines im Durchschnitt um 1,51 %-Punkte höheren Zinsniveaus aus der Ver-

gangenheit ergibt sich bezüglich der Grundkapitalverzinsung ein überraschendes Ergebnis. So 

würde man mit steigenden Schutzzinssätzen höhere Aufkommensverluste erwarten. Der nach-

folgenden Tab. 9 ist allerdings zu entnehmen, dass das Gesamtaufkommen bei allen Ver-

lustverrechnungsszenarien im Vergleich zur Hauptspezifikation geringfügig steigt und die 

Aufkommensverluste entsprechend sinken. Damit stellen sich im Durchschnitt über den ge-

samten Betrachtungszeitraum bei unbegrenzter Verlustverrechnung sehr niedrige Aufkom-

mensverluste ein, bei Mindestbesteuerung leichte Aufkommensgewinne und bei Verlustkap-

pung nahezu Aufkommensgleichheit. 

Tab. 9: Zinsvariation – Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens bei 
Grundkapitalverzinsung 

   Verlustverrechnungsszenarien der GK-Verzinsung 

  I.  
„status quo“ 

II.  
VV unbegrenzt 

VII.  
Mindestbest. 

IX.  
VV 5 Jahre 

Zinssatz 
2015  

(1,4 %) 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 44,05 Mrd. € 44,87 Mrd. € 44,13 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -0,98 Mrd. € -0,15 Mrd. € -0,90 Mrd. € 
 -2,17 % -0,34 % -1,99 % 

Zinssatz 
historisch  

(vgl.  
Tab. 8) 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 44,92 Mrd. € 45,73 Mrd. € 45,00 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -0,11 Mrd. € +0,70 Mrd. € -0,03 Mrd. € 
 -0,24 % +1,55 % -0,07 % 

Eine Erhöhung der Standardverzinsung um im Durchschnitt 1,51 %-Punkte bewirkt somit 

eine Senkung der Aufkommensverluste um etwa 0,9 Mrd. € (1,9 %-Punkte) unabhängig von 

der Verlustverrechnungsregelung. Hauptursache für diese entgegengesetzte erwartete Wir-

kungsrichtung ist der ebenfalls mit Erhöhung des Zinsniveaus verbundene Belastungsanstieg 

aufgrund eines negativen maßgebenden Grundkapitals, das, wie schon in Abschnitt 4.1 fest-

gestellt werden konnte, die Veränderung des Gesamtaufkommens maßgeblich beeinflusst. Bei 

näherer Betrachtung der Belastungsänderungen auf Mikroebene am Beispiel der Grundkapi-

talverzinsung mit unbegrenzter Verlustverrechnung (vgl. Tab. 16 im Anhang) zeigt sich, dass 

die Anteile der Unternehmen je Belastungsgruppe und Größenklasse mit Zinsvariation nahezu 

unverändert bleiben. Während aber der Anstieg der durchschnittlichen Entlastungshöhe bei 

kleinen und mittleren Unternehmen in etwa dem jeweiligen Belastungsanstieg entspricht, 

steigt demgegenüber bei großen Unternehmen zwar die Entlastung um 0,033 %-Punkte, aber 

die durchschnittliche Höhe der Belastung sinkt um etwa das Doppelte (-0,06 %-Punkte). In 

Anbetracht der mit einer Grundkapitalverzinsung insgesamt verbundenen geringen Aufkom-

mensänderungen im Durchschnitt unter +/- 1 Mrd. € (+/- 2 %) sowohl in der Hauptspezifika-
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tion als auch bei Zinsvariation, wenn auch in entgegengesetzter erwarteter Wirkungsrichtung, 

zeigt sich somit eine eher niedrige Sensitivität der Ergebnisse auf Änderungen des gewährten 

Schutzzinssatzes. 

Im Rahmen der Eigenkapitalverzinsung zeigt sich hingegen das erwartete Ergebnis der sich 

einstellenden höheren Aufkommensverluste mit steigendem Zinsniveau, da in die Verzin-

sungsbasis auch einbehaltene Gewinne einbezogen werden, so dass diese grundsätzlich höher 

ausfällt als bei Grundkapitalverzinsung (vgl. auch Tab. 4) und dadurch auch weniger Unter-

nehmen belastet sind (vgl. auch Tab. 7). Der nachfolgenden Tab. 10 ist zu entnehmen, dass 

mit einer durchschnittlichen Erhöhung der Standardverzinsung um 1,51 %-Punkte die Auf-

kommensverluste im Szenario mit Mindestbesteuerung um etwa 1 Mrd. € (2,3 %-Punkte) 

steigen und sich im Falle einer unbegrenzten Verlustverrechnung sowie Verlustkappung um 

etwa 1,1 Mrd. € (2,4 %-Punkte) erhöhen.  

Tab. 10: Zinsvariation – Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens bei 
Eigenkapitalverzinsung 

   Verlustverrechnungsszenarien der EK-Verzinsung 

  I.  
„status quo“ 

III.  
VV unbegrenzt 

VIII.  
Mindestbest. 

X.  
VV 5 Jahre 

Zinssatz 
2015  

(1,4 %) 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 41,84 Mrd. € 42,74 Mrd. € 41,94 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -3,18 Mrd. € -2,29 Mrd. € -3,09 Mrd. € 
 -7,07 % -5,09 % -6,86 % 

Zinssatz 
historisch  

(vgl.  
Tab. 8) 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 40,74 Mrd. € 41,70 Mrd. € 40,84 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -4,28 Mrd. € -3,33 Mrd. € -4,19 Mrd. € 
 -9,51 % -7,39 % -9,30 % 

Spengel et al. (2012) stellen eine hohe Sensitivität der Ergebnisse bei Zinsänderung fest und 

ermitteln bei einem um 0,5 %-Punkte verminderten/erhöhten Schutzzinssatz eine Sen-

kung/Erhöhung der Aufkommensverluste um 0,5 Mrd. € bzw. 1 %-Punkt. Wird ein linearer 

Wirkungsverlauf unterstellt, zeigt sich somit in dieser Studie eine geringere Sensitivität der 

Ergebnisse bei Zinssatzvariation als bisher angenommen. Gleichwohl ist dies insbesondere 

auf die hier abweichende Operationalisierung zurückzuführen, da u.a. negative Schutzzinsen 

zugelassen werden (vgl. Abschnitt 4.1). In Anbetracht der beschriebenen Aufkommensände-

rungen bei Änderungen des Zinsniveaus kann die Ergebnissensitivität bei Eigenkapitalverzin-

sung insgesamt als tendenziell moderat eingestuft werden, sofern keine Begrenzung des maß-

gebenden Eigenkapitals auf nicht negative Werte erfolgt.  
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5.2. Organgesellschaften – Berücksichtigung des Grund-/Eigenkapitals von 

Organgesellschaften in der Simulation 
In der Hauptspezifikation der Untersuchung sind Organgesellschaften und somit insbesondere 

ihr maßgebendes Grund-/Eigenkapital nicht in die Analyse eingegangen, so dass die simulier-

ten Aufkommensverluste im Szenario mit einer Zinsbereinigung tendenziell unterschätzt sein 

könnten. Für Zwecke der Ergebnissensitivität wird nun vorerst die Problematik der Identifi-

zierung und Bestimmung der Besteuerungsgrundlagen steuerlicher Organschaften näher er-

läutert und anschließend aufgezeigt, wie groß der Messfehler hinsichtlich des hier im Fokus 

stehenden ausgeschlossenen Grund-/Eigenkapitals der Organgesellschaften tendenziell ist. 

Die Bestimmung der Besteuerungsgrundlagen steuerlichen Organschaften ist nicht nur mit der 

vorliegenden Datengrundlage problematisch, sondern auch das mögliche Vorgehen des Ge-

setzgebers ist noch unklar. Einerseits wäre hier ein kalkulatorischer Schutzzinsabzug auf Ebe-

ne der Organgesellschaft möglich, da ein Anteil des Grund-/Eigenkapitals auf das bei der Or-

gangesellschaft selbst zu versteuernde Einkommen der ggf. geleisteten Ausgleichszahlung an 

Minderheitsgesellschafter anzurechnen wäre. Andererseits wäre aber auch ein Ansatz auf 

Ebene des Organträgers durchaus denkbar und m.E. eher wahrscheinlich, da der Gesetzgeber 

hiermit eine gleichartige Vorgehensweise wie bei der derzeit geltenden Zinsschrankenrege-

lung wählen würde. Denn nach § 15 Nr. 3 KStG gelten Organgesellschaften und Organträger 

als ein Betrieb i.S.d. § 4h EStG, so dass die Zinsschranke bei der Organgesellschaft aufgrund 

der Nichtzugehörigkeit zu einem Konzern nicht zur Anwendung kommt und das Greifen der 

Zinsschranke lediglich auf der Ebene des Organträgers für den gesamten Organkreis zu prü-

fen ist. Allerdings gilt die Zinsschranke und die hier im Grunde notwendige Ermittlung der 

Besteuerungsgrundlagen des Organträgers für den gesamten Organkreis (vgl. hierzu BMF-

Schreiben vom 04.07.2008, Rz. 45; Herzig/Liekenbrock, 2007, S. 2387; Frotscher, 2014, Rz. 

31) als äußerst komplex und mit einer Vielzahl an Anwendungsproblemen verbunden (vgl. 

u.a. Herzig/Liekenbrock, 2009; Bohn/Loose, 2011). Darüber hinaus gilt eine Operationalisie-

rung auf Grundlage der handelsrechtlichen Informationen der Dafne-Datenbank als nicht 

durchführbar (vgl. Blaufus/Lorenz, 2009b, Fußnote 13; Bach/Buslei, 2009, S. 11, S. 16).  

Diese Argumentation ist auch auf die Operationalisierung einer zinsbereinigten Besteuerung 

für den gesamten Organkreis auf Ebene des Organträgers übertragbar. Auf Grundlage der 

Dafne-Datenbank ist es wegen fehlender Informationen nicht möglich, per Datenbankabfrage 

die (mehrstufigen) Beteiligungsstrukturen nachzuvollziehen, um zu ermitteln, wie viele und 

welche Organgesellschaften in welchem Jahr bei welchem Organträger zu berücksichtigen 

wären. Die Datenbank stellt die Beteiligungsdaten nicht auf das jeweilige Wirtschaftsjahr 
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bezogen dar, sondern eher zum letzten verfügbaren Informationszeitpunkt, so dass diese Be-

teiligungsdaten für alle Wirtschaftsjahre unterstellt werden müssen. Unterdessen ist es zwar 

möglich, Informationen zu Gesellschaftern und Tochterunternehmen abzufragen, als Jahres-

abschlussinformationen stehen aber nur Umsatz und Bilanzsumme zur Verfügung, so dass auf 

dieser Grundlage eine Zuordnung von Organgesellschaften zu potentiellen Organträgern – 

und umgekehrt – nicht möglich ist. Lediglich durch händische Durchsicht der einzelnen Un-

ternehmen über mehrere Beteiligungsstufen ließe sich eine halbwegs zuverlässige Zuordnung 

treffen. Aber auch dies ist auf Basis der Datenbank nur eingeschränkt möglich, da sich insbe-

sondere unter Zuhilfenahme des Bundesanzeigers und der zum Teil ausführlichen Anhangs-

angaben zeigt, dass nicht nur die Beteiligungsdaten in der Datenbank aufgrund von Umstruk-

turierungsmaßnahmen der Unternehmen teilweise fehlerbehaftet sein können, sondern dass 

auch diverse Organgesellschaften und insbesondere potentielle Organträger, die gleichzeitig 

auch Organgesellschaft sein können, von der Befreiungsvorschrift des § 264 Abs. 3 HGB Ge-

brauch machen und nicht in der Datenbank enthalten sind. 

Gleichwohl soll in dieser Untersuchung abgeschätzt werden, wie groß der Messfehler hin-

sichtlich des hier im Fokus stehenden ausgeschlossenen Grund-/Eigenkapitals der 4.116 Or-

gangesellschaften potentiell ist. Eine Möglichkeit wäre, die Organgesellschaften als „Stand 

Alones“ zu behandeln. Dies wird hier aber für keine geeignete Lösung gehalten, da die bereits 

im Jahresergebnis einbezogenen abgeführten Gewinne/Verluste auf die Gesellschaften „zu-

rückgerechnet“ werden müssten, um eine Doppelberücksichtigung der Einkünfte zu vermei-

den, und hiermit der Sinn und Zweck einer Organschaft und somit die Verrechnung und Ver-

anlagung beim Organträger insgesamt verfehlt werden würde. Als eher geeignete (wenn auch 

ungenaue) Lösung wird hier eine Zuordnung des Grund-/Eigenkapitals der Organgesellschaft 

innerhalb des Konzerns angesehen und an dieser Stelle angenommen, dass die nationale Kon-

zernmuttergesellschaft den Organträger einer aus der Datenbasis ausgeschlossenen Organge-

sellschaft darstellt. Darüber hinaus wird aus Vereinfachungsgründen von möglichen Minder-

heitsgesellschaftern abstrahiert und das sich aus Formel (11) ergebende maßgebende Grund-/ 

Eigenkapital je Organgesellschaft vollständig dem der nationalen Konzernmuttergesellschaft 

hinzugerechnet, sofern diese in der Stichprobe vertreten ist. Inwiefern noch weitere Organge-

sellschaften bei der nationalen Konzernmuttergesellschaft zu berücksichtigen wären, kann 

aufgrund des oben erläuterten Informationsmangels und wegen nicht möglicher Unterschei-
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dung zu ihren „normalen“ Tochtergesellschaften nicht geprüft werden.61 Entsprechend ist von 

einer Schätzunsicherheit auszugehen. 

Im Zuge der Zuordnung zur nationalen Konzernmuttergesellschaft zeigt sich, dass von den 

4.116 ausgeschlossenen Organgesellschaften 195 Gesellschaften keine bzw. eine unbekannte 

Konzernmuttergesellschaft aufweisen, wodurch geringe Messfehler resultieren können. Von 

den restlichen 3.921 Gesellschaften lässt sich durch händische Durchsicht feststellen, dass 

1.759 Unternehmen keiner Kapitalgesellschaft als Muttergesellschaft bzw. hier Organträger 

angehören. Für die vorliegende Untersuchung auf Kapitalgesellschaftsebene sind diese Fälle 

aber nicht relevant und verursachen eher keine Schätzfehler. Damit verbleiben 2.162 Organ-

gesellschaften (53 %), die potentiell einer nationalen Kapitalgesellschaftsmutter im Datensatz 

zugeordnet werden könnten. Allerdings zeigt sich, dass bei lediglich 517 Organgesellschaften 

die nationale Konzernmuttergesellschaft in der vorliegenden Stichprobe tatsächlich vertreten 

ist. Grund hierfür ist, dass bspw. einige Organgesellschaften großen Konzernmuttergesell-

schaften der Finanz- und Versicherungsbranche, wie Allianz SE oder Deutsche Bank AG, 

angehören, die aber nicht in der Dafne-Datenbank, sondern nur in der Orbis- bzw. Osiris-

Datenbank des Bureau van Dijk zur Verfügung stehen und somit nicht in der Stichprobe ver-

treten sind. Zudem befindet sich die Konzernmuttergesellschaft aufgrund der in Abschnitt 3.2 

durchgeführten Datenauswahl und Datenanpassung nicht in der Stichprobe. So ist die Mutter-

gesellschaft bspw. im Betrachtungszeitraum beendet oder neu gegründet worden, weist eine 

Gemeinnützigkeit oder fehlende GuV-Daten auf oder wurde aufgrund einer Umfirmierung 

aus bspw. einer GmbH & Co. oHG aus der Datenbasis entfernt. Die resultierenden Messfehler 

bei nicht möglicher Zuordnung der Organgesellschaft werden aber als relativ gering einge-

schätzt, da die Muttergesellschaft als hier angenommener Organträger nicht in der Stichprobe 

enthalten ist und somit auch die im Jahresergebnis einbezogenen abgeführten Gewin-

ne/Verluste tendenziell nicht in der Hauptspezifikation der Studie einbezogen worden sind.  

Mit der Zuordnung des maßgebenden Grund-/Eigenkapitals der 517 Organgesellschaften zu 

dem maßgebenden Grund-/Eigenkapital der nationalen Konzernmuttergesellschaft weist die 

Tab. 17 im Anhang hinsichtlich der Grundkapitalverzinsung auf keine Veränderung des Ge-

samtsteueraufkommens hin. Lediglich durch Veränderungen in der dritten Nachkommastelle 

kann man in der Tendenz von im Durchschnitt minimal geringeren Aufkommensverlusten 

durch den Einbezug der Organgesellschaften im Vergleich zur Hauptspezifikation ausgehen. 

Demgegenüber zeigt die nachfolgende Tab. 11 hinsichtlich der Eigenkapitalverzinsung zwar 

                                                 
61  Gemäß der Körperschaftsteuerstatistik (Fachserie 14 Reihe 7.2) 2010 des Statistischen Bundesamtes existie-

ren 29.186 Organgesellschaften im Jahr 2010. 
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im Durchschnitt eine Ergebnisveränderung, allerdings ist auch diese Änderung mit etwa 0,02 

Mrd. € (0,04 %-Punkte) höheren Aufkommensverlusten im Vergleich zur Hauptspezifikation 

als äußerst gering einzustufen. Entsprechend lässt sich insgesamt eine eher niedrige Sensitivi-

tät der Ergebnisse feststellen, wenn Organgesellschaften in die Simulation einbezogen wer-

den. 

Tab. 11: Organgesellschaften – Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens 
bei Eigenkapitalverzinsung 

   Verlustverrechnungsszenarien der EK-Verzinsung 

  I.  
„status quo“ 

III.  
VV unbegrenzt 

VIII.  
Mindestbest. 

X.  
VV 5 Jahre 

OHNE 
Organ-
gesell-

schaften 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 41,84 Mrd. € 42,74 Mrd. € 41,94 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -3,18 Mrd. € -2,29 Mrd. € -3,09 Mrd. € 
 -7,07 % -5,09 % -6,86 % 

MIT  
Organ-
gesell-

schaften 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 41,83 Mrd. € 42,72 Mrd. € 41,92 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -3,20 Mrd. € -2,30 Mrd. € -3,11 Mrd. € 
 -7,11 % -5,12 % -6,90 % 

6. Zusammenfassung  
Ziel dieses Beitrags ist eine Evaluation verschiedener Varianten einer zinsbereinigten Besteu-

erung auf Kapitalgesellschaftsebene unter besonderer Berücksichtigung der Verlustverrech-

nung. Die Untersuchung basiert auf einer statischen Mikrosimulation handelsrechtlicher Jah-

resabschlussinformationen der Wirtschaftsjahre 2007 bis 2013. Mit diesem Ziel widmete sich 

die vorliegende Studie den Fragen, wie sich das Steueraufkommen bei zwei unterschiedlichen 

Konzepten einer zinsbereinigten Besteuerung allgemein verändert, was die Treiber des Ge-

samtaufkommens sind und wie sich das Steueraufkommen bei einer zinsbereinigten Besteue-

rung verändert, wenn der Gesetzgeber an bestimmten Besteuerungssystemen, wie bspw. der 

Mindestbesteuerung, festhält. Um diese Fragen zu beantworten, wurden verschiedene Szena-

rien im Hinblick auf unterschiedliche Kombinationen aus einer strengen/großzügigen Zinsbe-

steuerungsmöglichkeit, die ursächlich für die Verzerrung von Finanzierungsentscheidungen 

ist, und einer strengen/großzügigen Betrachtung der (des) Verrechnungsart(/-zeitraums) von 

Verlustvorträgen, die durch eine Zinsbereinigung beeinflusst werden, angenommen. Unter 

Verwendung eines balancierten Panels und der Mikrosimulationsmethode wurden für jede 

dieser Kombinationen die Veränderung des Steueraufkommens und die Anpassung des Ge-

winnsteuersatzes für eine potentielle Aufkommensneutralität quantifiziert. 

Bei Annahme eines fiktiven Schutzzinssatzes von 1,4 % und unbegrenzter Verlustverrech-

nungsmöglichkeit wurde im Vergleich zum Referenzrechtsstand 2015 im Durchschnitt ein 
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Rückgang des Gesamtaufkommens um 0,98 Mrd. € (2,17 %) bei Einführung einer Grundkapi-

talverzinsung und bei Implementierung einer Eigenkapitalverzinsung um 3,18 Mrd. € (7,07 

%) simuliert. Damit führen beide Zinsbereinigungsmöglichkeiten zu deutlich geringeren Auf-

kommensverlusten als bisher vom Gesetzgeber angenommen werden konnte. Zwar wird die 

Veränderung des Gesamtaufkommens von der Höhe des Zinssatzes determiniert, wobei eine 

Zinsvariation eine eher niedrige bis moderate Sensitivität der Ergebnisse zeigt, aber maßgeb-

lich beeinflusst werden die hier festgestellten geringeren Aufkommensverluste durch das Zu-

lassen eines negativen Grund-/Eigenkapitals mit der Folge, dass sich negative Schutzzinsen 

bemessungsgrundlageerhöhend auswirken. 

Als Treiber des Gesamtaufkommens konnten die Verlustverrechnung, aber insbesondere die 

Behandlung der Fremdfinanzierungsaufwendungen identifiziert werden. Die Reformwirkung 

einer Grund- oder Eigenkapitalverzinsung auf das Gesamtaufkommen kann demgegenüber als 

sehr gering eingestuft werden. Zudem ließ sich feststellen, dass bei Einführung einer zinsbe-

reinigten Besteuerung die Variation in der Verlustverrechnung und der Gewinnsteuersatz rela-

tiv kleine Stellschrauben darstellen, um ggf. Aufkommensneutralität herzustellen.  

Bei Grundkapitalverzinsung (Eigenkapitalverzinsung) und unbegrenzter Verlustverrechnung 

wäre der kombinierte Gewinnsteuersatz von derzeit 29,8 % um etwa 0,7 %-Punkte (2,3 %-

Punkte) auf rund 30,5 % (32,1 %) zu erhöhen, wenn das Steueraufkommen (statisch) unver-

ändert bleiben soll. Aufgrund der Signalwirkung des nominalen Steuersatzes sollte dieser eher 

als letzte Instanz der Anpassung gewählt werden. So wäre keine Anpassung notwendig, wenn 

der Gesetzgeber eine Grundkapitalverzinsung implementieren würde und die Mindestbesteue-

rung beibehält. Bei Eigenkapitalverzinsung und Mindestbesteuerung würden die Aufkom-

mensverluste um rund 0,9 Mrd. € auf 2,3 Mrd. € (5,1 %) sinken und der Gewinnsteuersatz 

wäre lediglich um 1,6 %-Punkte auf 31,4 % zu erhöhen, so dass die Beibehaltung der Min-

destbesteuerung als geeignete Kompromisslösung angesehen werden kann.  

Gleichwohl konnte festgestellt werden, dass die Verlustvortragsbestände bei Zinsbereinigung 

gegenüber dem Referenzrechtsstand leicht ansteigen würden, so dass die aktuelle Lage der 

ohnehin schon hohen Bestände deutscher Kapitalgesellschaften sich tendenziell verschärfen 

würde. Hier wäre eine Verlustkappung eine geeignete Kompromisslösung, um den Steuer-

mindereinnahmen bei Einführung einer Zinsbereinigung entgegenzuwirken und gleichzeitig 

den Verlustvortragsbestand bei einer zeitlichen Begrenzung der Verlustvortragsfähigkeit von 

fünf Jahren um knapp die Hälfe gegenüber dem Referenzrechtsstand zu reduzieren. 
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Abschließend zeigte sich auf Mikroebene, dass mindestens 70 % der Unternehmen je Grö-

ßenklasse durch eine Zinsbereinigung unabhängig vom Verlustverrechnungsszenario entlastet 

werden und vor allem auch kleine Unternehmen profitieren würden. Der höchste Anteil der 

belasteten Unternehmen je Größenklasse konnte bei den großen Unternehmen im Falle der 

Grundkapitalverzinsung festgestellt werden und würde mit unbegrenzter Verlustverrechnung 

bei 14 % der großen Unternehmen liegen und mit Mindestbesteuerung auf maximal 16 % 

ansteigen. Die Beibehaltung der Mindestbesteuerung würde insbesondere große Gesellschaf-

ten treffen, wohingegen die Einführung einer Verlustkappung zwar alle Größenklassen treffen 

würde, aber insbesondere kleine Unternehmen würden hierbei verlieren. 

Insgesamt betrachtet, erscheinen beide Ausgestaltungsmöglichkeiten der Zinsbereinigung 

aufgrund der geringen Aufkommensverluste als fiskalisch tragbar und umsetzbar. Durch die 

hier betrachteten Szenarien und Stellschrauben werden der Steuerpolitik entsprechende An-

haltspunkte für eine Implementierung einer Zinsbereinigung geliefert, so dass der Gesetzgeber 

insgesamt seine Prioritäten abwägen und entscheiden kann über: Investitionsneutralität 

und/oder nur Finanzierungsneutralität, höhere/geringere Steuermindereinnahmen, höhe-

rer/geringerer Anpassungsbedarf der gegenwärtigen Gesetzeslage, Aufbau/Abbau von Ver-

lustvorträgen sowie mit/ohne Anpassung des Gewinnsteuersatzes. 



I 
 

Anhang 
 

Tab. 12: Anpassung des Datensatzes 
Anpassung Unternehmen 
Datenbasis Dafne 24.785 
Gemeinnützige Unternehmen – 1.095 
Stiftungen mit Null oder Missing bei „Steuern vom Einkommen und Ertrag“ – 24 
fehlerhafte Daten  

– Mehrfachnennungen  – 92 
– Unternehmenssitz im Ausland  – 1 

Null oder Missing bei „gezeichnetes Kapital“ – 1.011 
Organgesellschaften – 4.116 
Summe 18.446 
 

 

 

Tab. 13: Ableitung des steuerlichen Einkommens 
X X Jahresüberschuss/-fehlbetragit 

§ 275 Abs. 2 Nr. 20 / 
Abs. 3 Nr. 19 HGB 

X  + (Drohverlustrückstellungenit – Drohverlustrückstellungenit-1) § 5 Abs. 4a EStG 
X  + (Aufwandsrückstellungeni t – Aufwandsrückstellungenit-1) § 5 Abs. 4b EStG 

X 
 
 
 
 
 

(X) 
(X) 
(X) 
X 
X 
X 

– 
– 
– 
– 
+ 
+ 

Erträge aus Beteiligungenit
63 

Erträge durch Verkauf von bedeutenden Beteiligungenit 
Außerordentliche Erträge (verbundene Unternehmen)it 
Erträge durch Verschmelzung und Umwandlungit 
Außerordentliche Aufwendungen (verbundene Unternehmen)it 
Verluste durch Verschmelzung und Umwandlungit 

§ 8b KStG,64 
§ 12 Abs. 2 UmwStG 

 X – Investitionszulagenit  § 13 InvZulG 2010 

X  – 
(Aufwendungen für die Ingangsetzung und Erweiterung des 
Geschäftsbetriebsit – Aufwendungen für die Ingangsetzung und 
Erweiterung des Geschäftsbetriebsit-1) 

§ 269 HGB a.F.65 

(X) X + Steuern vom Einkommen und Ertragit 
§ 275 Abs. 2 Nr. 18 / 
Abs. 3 Nr. 17 HGB 

Blaufus / 
Lorenz 

Bach / 
Buslei = Steuerliches Einkommenit   

Anmerkung: Die Operationalisierung entspricht vollständig (mit „X“ gekennzeichnet) bzw. zum Teil (mit „(X)“ 
gekennzeichnet) der zugrunde gelegten Position aus den angegebenen Studien. 
 

  

                                                 
63  Es wird angenommen, dass diese Position lediglich die Dividenden und vergleichbare Gewinnausschüttungen 

von Kapitalgesellschaften ausweist. Streng genommen beinhaltet diese auch Gewinnanteile von stillen Betei-
ligungen sowie von Personengesellschaften, die somit der Körperschaftsteuer unterliegen können. Vgl. Wob-
be, 2013, Rz. 151; Blaufus/Lorenz, 2009a, S. 509 f.; Bach/Buslei, 2009, S. 10.  

64  „Erträge aus Beteiligungen“, „Erträge durch Verkauf von bedeutenden Beteiligungen“ und „außerordentliche 
Erträge (verbundene Unternehmen)“ werden hier entgegen dem § 8b Abs. 3 und Abs. 5 KStG in vollem Um-
fang als steuerfrei behandelt. 

65  Die Vorschrift wurde durch das BilMoG gestrichen, so dass die Bilanzierungshilfe i.S.d. Art. 66 Abs. 5 
EGHGB für Wirtschaftsjahre, die ab dem 01.01.2010 beginnen, nicht mehr aktiviert werden darf. 
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Anlage 1: Operationalisierung der Ausnahmetatbestände der Zinsschrankenregelung im 
Referenzrechtsstand 

Für die Operationalisierung der Ausnahmetatbestände werden gegenüber dem Vorgehen von 

J. Wagner (2015) hier einzelne vereinfachende und auf die Fragestellung angepasste Annah-

men getroffen. Übereinstimmend mit J. Wagner (2015) werden für die Operationalisierung 

der Stand-Alone-Klausel die Beteiligungsdaten aus der Dafne-Datenbank zugrunde gelegt66 

und vereinfachend alle Kapitalgesellschaften als konzernzugehörig definiert, die in der Dafne-

Datenbank eine globale Konzernmuttergesellschaft aufweisen. Liegt hingegen nach dem 

„BvD Unabhängigkeitsindikator“ keine Angabe zur Beteiligung vor (vgl. Tab. 14 im An-

hang), wird in dieser Studie unterstellt, dass die Gesellschaften zu einem Konzern gehören. 

Dadurch wird die Anzahl der von der Zinsschranke betroffenen Unternehmen im Referenz-

rechtsstand eher überschätzt, so dass der Rückgang des gesamten Steueraufkommens in den 

Szenarien der Zinsbereinigung mit unbeschränktem Zinsabzug im Vergleich zum Referenz-

rechtsstand tendenziell hoch ausfällt und nicht unterschätzt wird. 

Aufgrund der Stand-Alone-Klausel und der Betriebsfiktion bei Organschaften findet die Zins-

schranke nach § 15 Nr. 3 KStG bei Organgesellschaften keine Anwendung und eine Prüfung 

der Zinsschranke findet lediglich auf der Ebene des Organträgers für den gesamten Organ-

kreis statt. Da Organgesellschaften aus der Datenbasis entfernt werden (vgl. Ausführungen 

Abschnitt 3.2), sind keine weiteren Annahmen notwendig. Auf Ebene des Organträgers wäre 

zu überprüfen, ob allein aufgrund der Übereinstimmung des Organkreises mit dem Konzern-

kreis die Zinsschranke keine Anwendung auf die Organschaft findet, da durch Nichtzugehö-

rigkeit zu einem Konzern der Ausnahmetatbestand der Stand-Alone-Klausel erfüllt ist. Aus 

Vereinfachungsgründen wird aber auf eine hier u.a. notwendige händische Durchsicht der 

Beteiligungsdaten, wie sie bei J. Wagner (2105) vorgenommen wird, verzichtet und eine Prü-

fung dessen, wie u.a. auch bei Blaufus/Lorenz (2009a) sowie Alberternst/Schwar (2016), 

nicht durchgeführt.  

Letztlich ist für eine Inanspruchnahme der Stand-Alone-Klausel bei den Kapitalgesellschaf-

ten, die aus der oben beschriebenen Operationalisierung als nicht konzernzugehörig hervorge-

hen, das Vorliegen der Gesellschafterfremdfinanzierung zu prüfen. Diese Rückausnahme 

i.S.d. § 8a Abs. 2 KStG wird operationalisiert, indem als eine erste Bedingung eine unmittel-

                                                 
66  Von Nachteil ist, dass die Dafne-Datenbank die Beteiligungsdaten nicht auf das jeweilige Wirtschaftsjahr der 

Unternehmen bezogen darstellt, sondern vermutlich zum letzten verfügbaren Informationszeitpunkt, so dass 
diese Beteiligungsdaten für alle Wirtschaftsjahre unterstellt werden. 
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bare oder mittelbare Beteiligungsquote eines Gesellschafters67 von über 25 % (hier) unter 

Zuhilfenahme des „Bvd Unabhängigkeitsindikators“68 (vgl. Tab. 14 im Anhang) einbezogen 

wird. Für eine zweite Bedingung werden übereinstimmend mit J. Wagner (2015) die Vergü-

tungen für Fremdkapital an einen wesentlich beteiligten Gesellschafter69 gemessen, die nach § 

8a Abs. 2 KStG nicht mehr als 10 % des Netto-Zinsaufwands betragen dürfen: 

t

it

iZinsen und ähnliche Aufwendungen an verbundene Unternehmen 10%NZA >   (15) 

Bei Auftreten von fehlenden Werten gilt die schädliche Gesellschafterfremdfinanzierung in 

dieser Studie dann als vorliegend, wenn mindestens die erste Bedingung erfüllt ist. Dadurch 

kommt die Zinsschranke eher zur Anwendung, so dass – wie auch beim Vorgehen weiter 

oben – der Rückgang des Steueraufkommens in den Szenarien mit Zinsbereinigung im Ver-

gleich zum Referenzrechtsstand tendenziell hoch ausfällt und nicht unterschätzt wird.  

Die Prüfung der Escape-Klausel und ihrer Rückausnahme wird in Übereinstimmung mit J. 

Wagner (2015) nicht vorgenommen.70 Demnach wird die Anzahl der von der Zinsschranke 

betroffenen Unternehmen insgesamt eher überschätzt, aber der Rückgang des Steueraufkom-

mens in den Szenarien mit Zinsbereinigung im Vergleich zum Referenzrechtsstand nicht un-

terschätzt.  

 

  

                                                 
67  Mangels verfügbarer Daten wird eine dem Gesellschafter nahe stehende Person sowie rückgriffsberechtigte 

Dritte nicht berücksichtigt. 
68  Bei der Untersuchung von J. Wagner (2015) wird hier eine händische Durchsicht der Beteiligungsdaten vor-

genommen. 
69  Die Position „Zinsen und ähnliche Aufwendungen an verbundene Unternehmen“ beinhaltet nur die internen 

Zinsaufwendungen des Konzerns, so dass mangels verfügbarer Daten die Vergütungen für Fremdkapital an 
die dem Anteilseigner gleichgestellten Personen keine Berücksichtigung finden (vgl. Blaufus/Lorenz, 2009a, 
S. 518). 

70  Die Operationalisierung der Escape-Klausel wurde auch bei Blaufus/Lorenz (2009a) und Bach/Buslei (2009) 
stark vereinfacht und die Prüfung der Rückausnahme wird nicht durchgeführt. 
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Tab. 14: BvD Unabhängigkeitsindikator sowie zugehöriger Kommentar für die im Da-
tensatz enthaltenen Kapitalgesellschaften 
„BvD Unab-
hängigkeits-
indikator“ 

BvD Unabhängigkeitsindikator Kommentar 

A 
Das Unternehmen hat 4 bis 5 identifizierte Gesellschafter deren prozentuale 
Beteiligung bekannt ist. Kein Gesellschafter hält mehr als 25 % an Direkt- 
oder Gesamtbeteiligung. 

A + 
Das Unternehmen hat ≥ 6 identifizierte Gesellschafter deren prozentuale 
Beteiligung bekannt ist. Kein Gesellschafter hält mehr als 25 % an Direkt- 
oder Gesamtbeteiligung. 

A – 

Das Unternehmen hat 1 bis 3 identifizierte Gesellschafter deren prozentuale 
Beteiligung bekannt ist. Kein Gesellschafter hält mehr als 25 % an Direkt- 
oder Gesamtbeteiligung oder das Unternehmen ist gemäß der Datenquelle 
Konzernmuttergesellschaft eines anderen Unternehmens, auch wenn seine 
Gesellschafter unbekannt sind. 

B 
Das Unternehmen hat 4 oder 5 identifizierte Gesellschafter deren prozentua-
le Beteiligung bekannt ist. Kein Gesellschafter hält mehr als 50 % an Direkt- 
oder Gesamtbeteiligung, und ≥ 1 mehr als 25 %. 

B + 
Das Unternehmen hat ≥ 6 identifizierte Gesellschafter deren prozentuale 
Beteiligung bekannt ist. Kein Gesellschafter hält mehr als 50 % an Direkt- 
oder Gesamtbeteiligung, und ≥ 1 hält mehr als 25 %.  

B – 
Das Unternehmen hat 1 bis 3 identifizierte Gesellschafter deren prozentuale 
Beteiligung bekannt ist. Kein Gesellschafter hält mehr als 50 % an Direkt- 
oder Gesamtbeteiligung, und ≥ 1 mehr als 25 %. 

C 

Das Unternehmen hat keinen identifizierten Gesellschafter mit mehr als 50 
% Direktbeteiligung aber einen Gesellschafter mit mehr als 50 % Gesamtbe-
teiligung; oder es ist bekannt, dass der Gesellschafter selbst eine Konzern-
muttergesellschaft hat. 

C + 
Das Unternehmen hat keinen identifizierten Gesellschafter mit mehr als 50 
% Direktbeteiligung aber einen Gesellschafter mit mehr als 50 % Gesamtbe-
teiligung. Die Summe aller Direktbeteiligungen ist höher als 50 %. 

D Das Unternehmen hat einen identifizierten Gesellschafter mit mehr als 50 % 
Direktbeteiligung. 

U Das Unternehmen hat keine identifizierten Gesellschafter oder deren prozen-
tuale Beteiligungen sind unbekannt. Unbekannter Unabhängigkeitsstatus 
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Abb. 10: Entwicklung der in der Literatur vorgeschlagenen Schutzzinssätze 

 

 

 

 

Tab. 15: Struktur der Stichprobe im Jahr 2010 nach Größenklassen ohne Hochrech-
nung 

 Klein Mittel Groß Gesamt 
Anzahl Unternehmen 5.966 7.219 5.261 18.446 
Anteil Unternehmen 32,34 % 39,14 % 28,52 % 100,00 % 
Anmerkung: Die Größenklassen werden nach der Höhe der Bilanzsumme definiert. Kapitalgesellschaften mit 
einer Bilanzsumme von unter 6 Mio. € gelten als kleine Kapitalgesellschaften. Als mittelgroße Kapitalgesell-
schaften werden Unternehmen mit einer Bilanzsumme bis 20 Mio. € klassifiziert. Mit einer darüber liegenden 
Bilanzsumme handelt es sich um große Kapitalgesellschaften. 
 

  

-1

0

1

2

3

4

5

6

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

%
 p

.a
.

Zinssatz der EZB für Hauptrefinanzierungsgeschäfte

Zinssatz der EZB für Hauptrefinanzierungsgeschäfte zzgl. 1,5 %-Punkte (angelehnt an
Vorschlag Heidelberger Steuerkreis und RWI)
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Abb. 11: Jährliches Gesamtaufkommen in Mrd. € (Szenario I. bis III.) 
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Abb. 12: Jährliches Gesamtaufkommen in Mrd. € (Szenario I. bis VI.) 
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Tab. 16: Zinsvariation – Belastungsänderungen des „status quo“ zu Szenario II. nach 
Größenklassen 

Ø-liche Belastungsänderung  
des Szenarios I. „status quo“ zu  

Szenario II. (VV unbgrenzt)  
 normiert über Bilanzsumme 

Unternehmensgröße bzgl. Zinssatzvariation bei GK-Verzinsung 
Klein 

709.222 Unternehmen 
Mittel 

171.354 Unternehmen 
Groß 

56.991 Unternehmen 
Zins  
2015 

Zins  
historisch 

Zins  
2015 

Zins  
historisch 

Zins  
2015 

Zins  
historisch 

KEINE 
(=0) 

Anteil  
Unternehmen 25% 24% 14% 14% 12% 12% 

ENTLASTUNG 
(>0) 

Anteil  
Unternehmen 71% 71% 75% 75% 75% 75% 

Ø Höhe  0,064% 0,129% 0,037% 0,065% 0,061% 0,094% 

  ∆ = 0,065   ∆ = 0,028   ∆ = 0,033  

BELASTUNG 
(<0) 

Anteil  
Unternehmen 4% 5% 11% 11% 14% 14% 

Ø Höhe  -0,045% -0,104% -0,025% -0,055% -0,051% -0,111% 

  ∆ = -0,059   ∆ = -0,03   ∆ = -0,06  
Anmerkung: Die Einteilung der Unternehmen erfolgt nach der Höhe ihrer durchschnittlichen Bilanzsumme. 
Kapitalgesellschaften mit einer Bilanzsumme von unter 6 Mio. € gelten als kleine Kapitalgesellschaften. Als 
mittelgroße Kapitalgesellschaften werden Unternehmen mit einer Bilanzsumme bis 20 Mio. € klassifiziert. Mit 
einer darüber liegenden Bilanzsumme handelt es sich um große Kapitalgesellschaften. Als Hochrechnungsfaktor 
wird der durchschnittliche Gewichtungsfaktor eines jeden Unternehmens verwendet. 
 

 

 

 

Tab. 17: Organgesellschaften – Durchschnittliche Veränderung des Gesamtaufkommens 
bei Grundkapitalverzinsung 

   Verlustverrechnungsszenarien der GK-Verzinsung 

  I.  
„status quo“ 

II.  
VV unbegrenzt 

VII.  
Mindestbest. 

IX.  
VV 5 Jahre 

OHNE 
Organ-
gesell-

schaften 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 44,05 Mrd. € 44,87 Mrd. € 44,13 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -0,98 Mrd. € -0,15 Mrd. € -0,90 Mrd. € 
 -2,17 % -0,34 % -1,99 % 

MIT  
Organ-
gesell-

schaften 

Gesamtauf-
kommen 45,03 Mrd. € 44,05 Mrd. € 44,87 Mrd. € 44,13 Mrd. € 

Veränderung zu 
I. „status quo“ 

 -0,98 Mrd. € -0,15 Mrd. € -0,90 Mrd. € 
 -2,17 % -0,34 % -1,99 % 
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