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Die Behandlung von Betriebsvermdgen nimmt eine zen-
trale Stellung in der Debatte Uber die Ausgestaltung und
mogliche Reform der Erbschaft- und Schenkungsteuer
ein. BefUrworter einer steuerlichen BegiUnstigung argu-
mentieren, dass die Erben von Betriebsvermogen zur Be-
gleichung der Steuer auf liquide Mittel des Unternehmens
zugreifen oder gar Realkapital liquidieren mUssen. Dies
wurde den Erhalt von Arbeitsplatzen oder sogar die Unter-
nehmensexistenz gefahrden. Die Gegenseite argumentiert,
dass auch Betriebsvermogen Vermdgen darstellt und der
gleichen Steuerbelastung wie anderes Vermogen unter-
liegen sollte.

Diese Debatte ist auch deshalb besonders relevant, da
mehr als die Halfte der privaten Vermdgenswerte aus Erb-
schaften stammt (Alvaredo et al. 2017). Zudem halten die
vermogendsten Personen einen GrofBteil ihres Vermogens
in Form von Betriebsvermogen. In Deutschland besteht

etwa die Halfte des Vermogens des reichsten Prozents der
Bevolkerung aus Betriebsvermogen (Albers et al. 2025).

Gegenwirtiges System beginstigt Betriebsvermégen

Betriebliches Vermogen wird gegenwartig durch diverse
Verschonungsregeln beginstigt. Sofern das beginstigte
Betriebsvermogen nicht mehr als 26 Mio. Euro betragt,
kann bei Einhaltung bestimmter Voraussetzungen eine
85%ige oder sogar vollstandige Steuerbefreiung gewahrt
werden. Dabei liegt begunstigtes Betriebsvermogen nur
insoweit vor, als es nicht als ,schadliches” Verwaltungsver-
mogen eingestuft wird. Als schadliches Verwaltungsver-
mogen gelten z. B. Anteile an Kapitalgesellschaften unter
25 %, Freizeit- und Luxusgegenstande oder bestimmte
vermietete GrundstUcke. Die alle zehn Jahre neu gewahr-
ten personlichen Freibetrige kdnnen bei Ubertragung
auch fur als schadlich eingestuftes Vermdgen genutzt wer-
den. Damit die 85%ige bzw. vollstandige Steuerbefreiung
gewahrt wird, gilt eine Behaltensfrist von funf bzw. sieben
Jahren und es muUssen bestimmte Lohnsummen fir eine
gewisse Zeit nach Ubertragung eingehalten werden: Fir
Unternehmen mit mehr als 15 Arbeitnehmern betragt die
Mindestlohnsumme 400 bzw. 700 % (fUr kleinere Unter-
nehmen gelten niedrigere Werte).

Sofern der Wert des geerbten beginstigten Betriebsver-
mogens mehr als 26 Mio. Euro betragt, werden die Ver-
schonungsanteile abgeschmolzen (mit voller Abschmel-
zung bei ca. 90 Mio. Euro). Weist der Erbe im Rahmen der
sogenannten Verschonungsbedarfsprifung nach, dass
die Steuerschuld nicht aus dem verfugbaren Vermdgen
beglichen werden kann, kann die Steuer auch auf be-
gunstigtes Betriebsvermogen Gber 26 Mio. Euro teilweise



Zur Diskussion gestellt

oder komplett erlassen werden. Als ,verfUgbares Vermo-
gen” gelten hierbei 50% der Summe aus dem durch Erb-
schaft oder Schenkung mit Ubertragenen nichtbegins-
tigten Betriebs- oder Privatvermogen und dem bereits
vorhandenen Vermégen des Erben. Bei Ubertragungen
infolge von Todesfallen kann die auf das begunstigte Ver-
mogen entfallende Steuer auf Antrag bis zu sieben Jahre
gestundet werden.

Besonders groBe Vermégensibertragungen
profitieren von steuerlichen Beginstigungen

Die Erbschaftsteuerstatistik weist darauf hin, dass diese
Regelungen dazu fUhren, dass insbesondere groBere Erb-
schaften steuerlich begunstigt werden und die Erbschaft-
steuer vielfach von den ,armen Reichen" gezahlt wird. Bei
Erbschaften und Schenkungen mit einem Gesamtwert des
Erwerbs zwischen 500 000 und 2,5 Mio. Euro konnten
2024 ungefahr 30% des Vermogens aufgrund der Be-
guUnstigungen steuerfrei Ubertragen werden. Bei Erbschaf-
ten und Schenkungen mit einem Gesamtwert zwischen
10 Mio. und 20 Mio. Euro wurden Uber 60 % steuer-
frei Ubertragen.? Im Jahr 2024 gab es zudem 45 Félle
mit Ubertragenem Vermdgen Uber 26 Mio. Euro, bei denen
Steuern aufgrund der Verschonungsbedarfsprifung er-
lassen wurde; im Zuge dessen wurden 3,37 Mrd. Euro
Erbschaftsteuer erlassen (zum Vergleich: Das Erbschaft-
steuerautkommen 2024 vor Abzug dieser Erlasse betrug
13,3 Mrd. Euro).® Auffallig ist zudem, dass zwischen 2009
und 2020 steuerfreie Unternehmensibertragungen im
Wert von 58 Mrd. Euro an Minderjahrige erfolgten. Davon
entfielen 51 Mrd. Euro auf Ubertragungen ab 20 Mio. Euro,
wobei 42 Mrd. Euro an Kinder unter 14 Jahren gingen
(Bach 2022).

Wissenschaftliche Studien zu Anreizwirkungen der
Begiinstigungen

Ein Erbschaft- und Schenkungsteuersystem sollte unter-
nehmerische Entscheidungen moglichst wenig verzerren.
Wenn fUr Betriebsvermdgen Ausnahmen vorgesehen sind,
stellt sich daher die Frage, welche Anreize diese Regeln
setzen und wie Unternehmen und Erben darauf reagieren.
Modelltheoretische Arbeiten helfen, die zugrunde liegen-
den Mechanismen und Zielkonflikte offenzulegen; empi-
rische Studien zeigen, wie relevant diese Mechanismen

*  Diese Formulierung wurde insbesondere durch Stefan Bach (DIW) geprégt (Bach
2022; Die Zeit 2022).

2 Siehe Statistischer Bericht - Statistik Uber die Erbschaft- und Schenkungsteuer -
2024, Tabelle 73611-05.

8 Siehe https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Tabel-
len/erbschaftsteuer-steuererlasse-verschonungsbedarfspruefung.html.
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in der Praxis sind. In den vergangenen Jahren ist hierzu
eine wachsende Literatur entstanden, nicht zuletzt, weil
die Datenlage zu Unternehmensnachfolgen und Vermo-
gensUbertragungen besser geworden ist — auch wenn sie
weiterhin lUckenhaft bleibt. Im Folgenden stellen wir die
zentralen theoretischen Argumente und die dazugehorige
empirische Evidenz dar.

Beginstigung des Betriebsvermogens kann
Grindungen und Investitionen férdern...

Eine Begunstigung von Betriebsvermdgen kann die An-
reize starken, Unternehmen zu grinden und zu investie-
ren. Voraussetzung ist dafur, dass Eltern einen Nutzen
daraus ziehen, ihren Kindern etwas zu hinterlassen (ein
Warm-glow-Erbschaftsmotiv). Eine erwartete niedrigere
Besteuerung von Betriebsvermogen verschiebt dann die
Anreize der Elterngeneration: Es lohnt sich starker, ein
Unternehmen zu grinden bzw. Gewinne im Unternehmen
zu belassen und zu reinvestieren, weil auf diesem Weg den
Kindern mehr Vermogen Ubertragen werden kann als bei
einer Ubertragung in Form von Finanzvermdgen (Krug und
Langenmayr 2025).

Empirische Studien stUtzen diese Mechanismen. Tsout-
soura (2015) zeigt anhand einer Reform in Griechenland,
dass hohere Nachfolgesteuern zu einem deutlichen Rick-
gang der Investitionen und des Umsatzwachstums rund
um den Ubergabezeitpunkt fihren und die Entscheidung
beeinflussen, ob Betriebe in der Familie bleiben oder ver-
kauft werden. Auch Brunetti (2006) findet Hinweise dar-
auf, dass hohere Erbschaftsteuern Unternehmensverkaufe
wahrscheinlicher machen, insbesondere wenn im Nach-
lass wenig liquide Mittel vorhanden sind.

... aber auch effiziente VerduBerungen an bessere
Unternehmenslenker verhindern

Die gleiche Logik hat eine Kehrseite: Begunstigungen, die
an die FortfUhrung im Familienkreis geknupft sind, wirken
wie eine Steuer auf den Verkauf an Dritte (Krug und Lang-
enmayr 2025). Denn sie machen die familieninterne Uber-
gabe relativ billiger, wahrend ein Verkauf relativ teurer wird,
weil die BegUnstigung dann nicht greift. Damit verschie-
ben die Regeln nicht nur, ob ein Unternehmen fortgefUhrt
wird, sondern auch von wem. So kann die BegUnstigung
von Betriebsvermdgen verhindern, dass Betriebe an bes-
sere Unternehmenslenker Ubergehen. Diesen Zielkonflikt
modellieren auch Grossmann und Strulik (2010): Begins-
tigungen vermeiden zwar Transaktionskosten bei Zer-
schlagung oder Aufgabe, bremsen aber effiziente Reallo-
kation und schopferische Zerstorung, da Unternehmen bei
weniger geeigneten Nachfolgern verbleiben.
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Auch diese Effekte bestatigen sich in empirischen Ana-
lysen. Bennedsen et al. (2007) und Pérez-Gonzalez
(2006) zeigen, dass familieninterne FUhrungswechsel
im Durchschnitt die Unternehmensperformance spurbar
verschlechtern. FUr groBe borsennotierte Unternehmen
finden Villalonga und Amit (2006), dass sich der positive
Zusammenhang zwischen Familienkontrolle und Unter-
nehmenswert nur dann zeigt, wenn der Grinder noch eine
zentrale Rolle spielt; CEOs aus der zweiten Generation
fOhren zu einem niedrigeren Unternehmenswert als ein
nicht-familiengefUhrtes Unternehmen. Hinweise auf einen
Mechanismus liefern Bloom und Van Reenen (2007):
Unternehmen, in denen der alteste Sohn die Nachfolge
Ubernommen hat, nutzen oft deutlich schlechtere Ma-
nagementpraktiken. Adams et al. (2018) dokumentieren
zudem, dass CEOs im Durchschnitt stark positiv nach Fa-
higkeiten selektiert sind, diese Selektion aber bei CEOs
aus GrUnderfamilien in spateren Generationen weit weni-
ger ausgepragt ist.

Krug und Langenmayr (2025) erklaren dies durch einen
Selektionseffekt: In der Grindergeneration grinden nur
diejenigen, die besonders geeignete Unternehmer sind;
bei Erben ist diese Eignung im Durchschnitt weniger aus-
gepragt. Ein Verkauf am Markt fihrt hingegen dazu, dass
geeignetere Kaufer Ubernehmen.* Zusammenfassend
zeigt die modelltheoretische Literatur, dass Sonderrege-
lungen fUr Betriebsvermogen Anreize fur die Grinder- und
Erbengeneration verandern und so zu Ineffizienzen fUhren
konnen.

Steuerliche Begiinstigungen verzerren
Unternehmensentscheidungen

Vor diesem Hintergrund stellt sich die empirische Frage,
ob das bestehende Erbschaftsteuerrecht unternehmeri-
sche Entscheidungen tatsachlich beeinflusst. Einige jun-
gere, zum Teil noch unveroffentlichte empirische Studien
deuten darauf hin, dass dies der Fall ist. Winter und Zental
(2025) untersuchen, ob Schenkungen strategisch vorge-
zogen werden, wenn eine Verscharfung der steuerlichen
Behandlung von Betriebsvermogen erwartet wird. Die
Studie nutzt Daten der amtlichen Statistik, die auf Ebene
einzelner Ubertragungen siamtliche Vermdgensibertra-

4 Finanzierungsfriktionen verschieben diesen Vergleich zusatzlich. Potenzielle Kaufer
von auBen haben typischerweise héhere Finanzierungskosten als Erben, weil sie
den Kaufpreis finanzieren missen. Das drickt ihre Nachfrage nach Firmen und
fUhrt dazu, dass mehr Erben fortfUhren — selbst ohne zusatzliche steuerliche Anreize
(Krug und Langenmayr 2025). Weil Finanzfriktionen und eine steuerliche Begins-
tigung fortgefUhrter Betriebe die Entscheidung in die gleiche Richtung verzerren
(mehr FortfGhrung im Familienkreis), schwéachen Finanzfriktionen in der Grundlogik
eher den Fall fUr zusatzliche Verschonung. Es gibt aber Konstellationen, in denen der
Finanzierungsvorteil der Erben so stark ist, dass eine FortfUhrung trotz geringerer
Eignung effizienter sein kann; dann kann eine Beginstigung fortgefUhrter Betriebe
auch eine bestehende Fehlallokation korrigieren (Krug und Langenmayr 2025).
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gungen der Jahre 2007-20109 erfasst, und analysiert das
Timing von Schenkungen im Vorfeld zweier weithin anti-
zipierter Gesetzesanderungen.® Die Autoren zeigen (mit
Hilfe der Bunching-Methode), dass im unmittelbaren Vor-
feld dieser erwarteten Reformen etwa fUnf- bis neunmal so
viele Schenkungen vorgenommen wurden, wie in einem
kontrafaktischen Szenario zu erwarten gewesen waren.
Dieses strategische Verhalten ist insbesondere bei groBen
Vermdgen ausgepragt. Einer Uberschlagsrechnung nach
sind dem Fiskus durch diese strategischen Schenkungen
Steuereinnahmen von bis zu 12 Mrd. Euro entgangen.

Zwei weitere Studien untersuchen, inwiefern die Vor-
aussetzungen fUr die 85%ige oder vollstandige Steuer-
befreiung — Behaltensfrist und Lohnsummenregel — zu
Verhaltensanderungen fihren. Doerrenberg et al. (202x)
verknUpfen Sozialversicherungsdaten des IAB mit der Or-
bis-Unternehmensdatenbank sowie Daten zu Todesfallen
von Firmeneignern. Die Studie zeigt (mit Hilfe eines DiD-
Designs, das unerwartete Todesfalle und die unterschied-
liche Anwendbarkeit der Lohnsummenregelung je nach
Anzahl der Arbeitnehmer ausnutzt), dass Unternehmen,
die der Lohnsummenregelung unterliegen, nach der Fir-
menUbertragung weniger Arbeitnehmer zu niedrigen Loh-
nen beschaftigen als vergleichbare Unternehmen, die nicht
durch die Lohnsummenregelung eingeschrankt sind. Diese
Ergebnisse deuten darauf hin, dass betroffene Unterneh-
men ihr Verhalten anpassen und tendenziell risikoarmer
agieren, um VerstoBe gegen die Lohnsummenauflage zu
vermeiden. DaruUber hinaus verzerren die einzuhaltenden
Voraussetzungen Unternehmensentscheidungen bereits
im Vorfeld einer Ubertragung. In einer bislang unversffent-
lichten Studie zeigen Bartels et al. (202x), dass sich Unter-
nehmen vor geplanten FirmenUbertragungen strategisch
so aufstellen, dass die Einhaltung von Behaltensfrist und
Lohnsummenregelung nach der Ubertragung weniger res-
triktiv wirkt und leichter zu erfillen ist.

Mogliche Investitionswirkungen einer Reform
mitdenken

Neben diesen empirischen Erkenntnissen, die darauf hin-
weisen, dass die gegenwartig geltenden Ausnahmerege-
lungen verzerrend wirken, sind empirische Befunde von
Bedeutung, die Aufschluss dariber geben, wie sich ein
System ohne Begunstigungen von Betriebsvermogen auf
unternehmerische Aktivitaten auswirken wirde. Houben

5 Erstens: eine Entscheidung des Bundestags im Oktober 2012 Uber ein vom Bun-
desrat initiiertes Vorhaben, die sogenannten ,Cash-GmbHs" abzuschaffen, welche
es damals ermdglichten, dass Barmittel nicht als schadliches Vermdgen eingestuft
und somit steuerbeginstigt weitergegeben werden. Zweitens: eine durch den Bun-
desfinanzhof angeregte Grundsatzentscheidung des Bundesverfassungsgerichts im
Jahr 2014 zur steuerlichen Beginstigung von Betriebsvermdgen.
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und Maiterth (201 1) analysieren mit Hilfe eines auf Daten
der Erbschaftsteuerstatistik und des SOEP gestutzten Mi-
krosimulationsmodells, ob eine aufkommensneutrale Re-
form hin zu einem Erbschaftsteuersystem ohne Vergunsti-
gungen unternehmensgefahrdend wirken wirde. Laut der
Studie treten steuerbedingte Liquiditatsprobleme bei solch
einer Reform nur in sehr seltenen Fallen auf.

Hinsichtlich der wichtigen Frage, ob ein System ohne Be-
gUnstigungen zu niedrigeren Investitionen fUhren wirde,
ist die empirische Literatur wenig ausgepragt. Eine auf
griechischen Daten basierende Studie findet 6konomisch
relevante negative Effekte von Erbschaftsteuern auf Fir-
meninvestitionen (Tsoutsoura 2015). Grundsétzlich weist
die jungere empirische Literatur konsistent darauf hin,
dass Steuern auf Unternehmensgewinne negativ auf In-
vestitionen wirken (z. B. Zwick und Mahon 2017; Ohrn
2018; Giroud und Rauh 2019; Chodorow-Reich et al.
2024). Unter der Annahme, dass Unternehmenserben
Mittel fUr die Erbschaftsteuerzahlung zumindest teilweise
aus dem Unternehmen entnehmen, ist zu vermuten, dass
die Investitionswirkung der Erbschaftsteuer einer Steuer
auf Unternehmensgewinne ahnelt. Unterstellt man bei-
spielsweise ein Verhaltnis von Gewinn zu Firmenwert in
Hoéhe von 10%, wirde eine Erbschaftsteuer mit einem
Steuersatz von 10% (ohne Ausnahmen fur Betriebs-
vermogen, zinslos Uber sieben Jahre zu zahlen, was den
aktuellen Stundungsmaoglichkeiten entspricht) analog
zu einer Gewinnsteuer von 14,3 % pro Jahr fur sieben
Jahre wirken. Dementsprechend ist davon auszugehen,
dass negative Investitionswirkungen durchaus erwartbar
sind. Bei einer Steuerelastizitat von Investitionen von - 0,4
(Giroud und Rauh 2019) wirde eine 14,3 Prozentpunkte
hohere Steuerbelastung zu 5,7 % geringeren Investitionen
fOhren.

Welche Schlussfolgerungen ergeben sich hinsichtlich
der Behandlung von Betriebsvermoégen?

Zusammenfassend scheinen uns folgende Erkenntnisse
besonders relevant: Befreiungen fur Betriebsvermogen
wirken wie eine Steuer auf den Verkauf an Dritte und konn-
ten Unternehmerinnen und Unternehmer motivieren, das
Unternehmen 6konomisch starker aufzustellen, weil sie
der nachfolgenden Generation ein wertvolles Unterneh-
men Ubertragen wollen. Gleichzeitig weist aber viel darauf
hin, dass Unternehmenserben im Durchschnitt schlechtere
Unternehmenslenker sind als diejenige, die bei einem Ver-
kauf am Markt in Verantwortung waren. Die einzuhalten-
den Voraussetzungen fur die Verschonungsregeln sowie
die alle zehn Jahre neu gewahrten Freibetrage verzerren
Firmenverhalten. Es erscheint unwahrscheinlich, dass die
Abschaffung der Ausnahmen fUr Betriebsvermogen bei

Forschungsergebnisse
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moderaten Steuersatzen viele Unternehmensexistenzen
und Arbeitsplatze gefahrden wirde, gleichzeitig ist es al-
lerdings durchaus erwartbar, dass ein solches System ne-
gative Investitionswirkungen entfalten wurde.

Unser Reformvorschlag

Aus diesen Erkenntnissen lasst sich unseres Erachtens ein
System ableiten, das ohne Beginstigungen fur Betriebs-
vermdgen auskommt und damit auch keine verzerrenden
Voraussetzungen fUr deren Inanspruchnahme erfordert.
Um negative Investitionswirkungen abzufedern, sollte der
Verzicht auf diese BegUnstigungen mit einem niedrigeren
Steuersatz verbunden werden, der einheitlich fur alle Ver-
mogensarten und unabhangig vom Verwandtschaftsgrad
gilt, sowie mit groBzugigeren Stundungsregelungen. Die
konkrete Hohe des Steuersatzes ist eine politische Ent-
scheidung, die auch die Aufkommenswirkungen bertck-
sichtigen muss (siehe etwa Bach et al. 2025). Entspre-
chendes gilt fir die Lange des Stundungszeitraums; diese
sollte jedoch in jedem Fall Uber die derzeit maximalen
sieben Jahre hinausgehen und die Stundung sollte ohne
besondere Prufung gewahrt werden. Es konnte unter Um-
standen sogar ermdglicht werden, dass die Stundungs-
zahlungen in Jahren ausgesetzt werden, in denen die
Stundungsrate den Unternehmensgewinn Ubersteigt (oder
in denen das Unternehmen Verluste macht).®

Um strategische und sich wiederholende Schenkungen
(u.a. an Minderjahrige) zu vermeiden, sollte an die Stelle
der bisherigen Freibetrage ein einheitlicher Lebensfreibe-
trag fur das im Lebensverlauf Ubertragene Vermogen tre-
ten.” Um dem erwihnten Warm-glow-Motiv fir Ubertra-
gungen an die eigenen Kinder Rechnung zu tragen, kdnnte
dieser Lebensfreibetrag (im Gegensatz zum Steuersatz)
nach dem Verwandtschaftsgrad differenziert ausgestal-
tet werden. Der Lebensfreibetrag kann dabei durchaus
groBzugig bemessen sein, auch um Verwaltungskosten
zu senken. Seine konkrete Hohe sowie das Ausmal der
Differenzierung nach Verwandtschaftsgrad sind wiederum
politische Entscheidungen, nicht zuletzt, weil der Lebens-
freibetrag eine progressive Komponente in ein System mit
linearem Tarif einfUhrt.

6 Teilweise wird vorgeschlagen, die Erbschaftsteuer durch eine (temporére) staatliche
Beteiligung am Unternehmen zu ersetzen. Dem stehen wir skeptisch gegeniber. Ein
solches Modell zwingt den Staat in eine aktive Eigentimerrolle und wirft schwie-
rige Governance-Fragen auf. Zudem dirfte die praktische Umsetzung erhebliche
Verwaltungs- und Bewertungskosten verursachen.

7 Der einheitlich geltende Steuersatz sowie der Lebensfreibetrag wirden auch andere
verzerrende Aushahmen wie beispielsweise fir selbst bewohnte Immobilien Uber-
flUssig machen.
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Dieses System tragt den Erkenntnissen der wissenschaft-
lichen Literatur Rechnung und steht inhaltlich im Einklang
mit Vorschlagen, die in anderen 6konomischen Beitra-
gen bereits unterbreitet wurden; siehe etwa das jungste
Jahresgutachten des Sachverstandigenrats (SVR 2025),
Spengel und Streif (2014) oder Dorn et al. (2024). o
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