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Abstract 
An Estimation of the Revenue Loss from Introducing a Notional Interest 
Deduction on Nominal Capital into the German Corporate Tax 

Capital income taxation in Germany distorts financing decisions of corporations as 
the after-tax cost of capital for equity is considerably higher than for debt. Since 2006 
the German Council of Economic Experts has been proposing a neutral tax system 
similar to the Norwegian shareholder ACE tax. In the last German corporate and 
personal income tax reform in 2008/09 this proposal has not been realized because 
revenue losses were expected to be unacceptably high. In this paper we estimate the 
expected tax revenue losses of an alternative concept which also ensures neutrality 
with respect to financing decisions: a notional interest deduction on nominal capital 
and capital reserve. Data from the official German corporate income tax statistics are 
used. We show that revenue losses are relatively small. 

Zusammenfassung 
Die Besteuerung von Kapitaleinkommen im deutschen Ertragsteuerrecht erfolgt nicht 
finanzierungsneutral. Der Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung hatte im Vorfeld der Unternehmensteuerreform 2008/09 ein 
finanzierungsneutrales Körperschaftsteuersystem vorgeschlagen, das jedoch nicht 
umgesetzt wurde, da befürchtet wurde, dass die politische Zielvorgabe geringer 
Steuerausfälle nicht eingehalten worden wäre. Wir untersuchen in diesem Beitrag die 
„Zinsbereinigung des Grundkapitals“, eine Reformalternative, die ebenso 
Finanzierungsneutralität sichert, im Hinblick auf die zu erwartenden Steuerausfälle. 
Hierfür verwenden wir die Körperschaftsteuerstatistik des Statistischen Bundes-
amtes. Wir stellen fest, dass die Steuerausfälle verhältnismäßig gering sind. 

                                                 
* Die Autoren bedanken sich bei den Mitarbeitern des Statistischen Bundesamtes für ihre freundliche 

Unterstützung sowie bei Dipl.-Kfm. Jonathan Bob für seine ausgesprochen wertvolle Hilfe. 
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1 Einleitung 

Die Besteuerung von Kapitaleinkommen im deutschen Ertragsteuerrecht erfolgt nicht 
finanzierungsneutral. Je nachdem, ob die Kapitalüberlassung steuerlich als Fremd- 
oder Eigenkapitalvergabe qualifiziert wird, ist die steuerliche Belastung sehr 
unterschiedlich. Dies war bereits im Halbeinkünfteverfahren der Fall, und es gilt 
verstärkt nach Einführung der Abgeltungsteuer.  

Die Verfasser betrachten wie auch der Jubilar Finanzierungsneutralität als 
steuerpolitisches Desideratum. Die derzeitige Wirtschaftskrise zeigt deutlich die 
Gefahren, die von einem übermäßigen Anreiz zur Fremdfinanzierung von 
Unternehmen ausgehen können. Nicht nur faktische Zwänge, sondern gute 
ökonomische Argumente, die Franz W. Wagner wiederholt vorgetragen hat, 
verbieten jedoch eine Besteuerung der Erträge von Fremd- und Eigenkapital auf dem 
hohen Niveau der Arbeitseinkommen.1  

Die Abgeltungsteuer stellt im geltenden Recht eine „Insellösung“2 dar, die erhebliche 
Entscheidungsverzerrungen insbesondere hinsichtlich der Unternehmens-
finanzierung herbeiführt. Sie kann jedoch als Kern einer Dualen Einkommensteuer 
aufgefasst werden. Unser Beitrag zeigt anhand einer detaillierten Untersuchung auf 
Basis der Körperschaftsteuerstatistik, dass es keineswegs fiskalisch untragbar ist, 
eine finanzierungsneutrale Besteuerung von Kapitalgesellschaften zu erreichen und 
gleichzeitig eine Abgeltungsteuer auf Zinsen und Dividenden vorzunehmen. Das 
untersuchte Besteuerungsverfahren basiert auf Elementen der zinsbereinigten 
Einkommensteuer, folgt jedoch der Idee, eine ermäßigte Besteuerung von Zinsen in 
das Steuersystem zu integrieren. Der von Franz W. Wagner favorisierte Schritt hin zu 
einer vollständig konsumorientierten Besteuerung,3 kann mit dem Vorschlag 
allerdings nicht erreicht werden.  

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: Zunächst wird begründet, warum die 
Finanzierungsneutralität des Ertragsteuerrechts anzustreben ist (Abschnitt 2). 
Abschnitt 3 erläutert knapp das Konzept der Kapitalkosten, mit dessen Hilfe die 
Belastungswirkungen auf die Finanzierungswege vor und nach der Steuerreform 
2008/09 analysiert werden. In Abschnitt 4 wird der Reformvorschlag dargelegt. 
Abschließend werden die Folgen des Vorschlags für das Steueraufkommen 
empirisch anhand der KSt-Statistik 2001 abgeschätzt (Abschnitt 5). 

                                                 
1 Vgl. Wagner (2000); Wagner (1999), S. 1527. 
2 Vgl. Wagner (2008), S. 8.  
3 Vgl. Wagner (2000). 
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2 Finanzierungsneutralität als Zielkriterium der Besteuerung 

Wir verwenden in diesem Beitrag Finanzierungsneutralität als Synonym für 
Kapitalkostenneutralität.4 Die Besteuerung ist in diesem Sinne neutral, wenn die 
verschiedenen Finanzierungswege steuerlich gleich belastet sind, wenn also durch 
die Wahl der Finanzierungsform keine Steuerersparnis erzielt werden kann. 
Grundsätzlich kann der Kapitalbedarf einer Unternehmung über den Kapitalmarkt, 
durch zusätzliches Kapital der bisherigen Eigner oder durch selbst erwirtschaftete 
Mittel gedeckt werden. In den ersten beiden Fällen besteht darüber hinaus die 
Möglichkeit, Kapital als Eigen- oder Fremdkapital zu beziehen.5 Umgekehrt steht den 
Eignern der Unternehmung als alternative Verwendung ihres Kapitals der 
Kapitalmarkt zur Verfügung. Bei vollkommenen, arbitragefreien Märkten unter 
Sicherheit ist es daher irrelevant, ob sich ein Unternehmer direkt an seiner 
Unternehmung beteiligt, oder aber ob er sein Kapital anonym am Kapitalmarkt anlegt 
und zur Refinanzierung der Unternehmung erneut auf den Kapitalmarkt zurückgreift. 
Das Modigliani-Miller-Theorem6 besagt, dass unter diesen Modellannahmen alle 
Finanzierungsarten vollständig austauschbare Alternativen sind. Investoren 
entscheiden sich für den vorteilhaftesten Finanzierungsweg, und sie können in ihrer 
Planung unter vollkommener Voraussicht auch zukünftige Änderungen der 
Steuergesetze berücksichtigen und ihre Finanzierungsbeziehungen ohne Trans-
aktionskosten anpassen.  

Hieraus wird bisweilen gefolgert, dass eine diskriminierende Besteuerung 
verschiedener Finanzierungswege ohne negative Folgen möglich ist.7 Bei 
steuerlicher Begünstigung der Fremdfinanzierung würden Unternehmen aus-
schließlich auf diese zurückgreifen. Unter weniger restriktiven Annahmen dürfte die 
Kapitalbeschaffung einer Reihe von Restriktionen unterliegen. Insbesondere ist 
hierbei an Principal-Agent-Probleme, an Informationsasymmetrien oder auch an 
Transaktions- und Kontrollkosten zu denken.8 Wenn die verschiedenen Finanzie-
rungswege unterschiedlich hoch mit Zusatzkosten verbunden sind und diese 
Zusatzkosten auch von der Kapitalstruktur abhängen, führt eine nicht finanzierungs-
neutrale Besteuerung zu verzerrten Kapitalstrukturen, die eine gesamtwirtschaftlich 
ineffiziente Menge an Zusatzkosten aufweisen. Nimmt ein Unternehmen beispiels-
weise für Zwecke der (steuerlich günstigeren) Kreditaufnahme hohe Gutachterkosten  
 
 

                                                 
4 Vgl. zu den verschiedenen Definitionen von Finanzierungsneutralität: Vgl. Schneider (2002), 

S. 171-174. 
5 Durch Pensionzusagen kann in gewisser Weise auch Kapital der Innenfinanzierung als Fremd-

kapital ausgestaltet werden: Schreiber (2008), S. 571. Pensionszusagen als Finanzierung werden 
in diesem Beitrag jedoch nicht berücksichtigt. 

6 Modigliani/Miller (1958).  
7 Vgl. Sinn (1985), S. 88 ff. und S. 179; einschränkend aber derselbe, S. 285 f. Zu dieser sog. 

„neuen Sicht“ vgl. auch Sørensen (1994a), S. 432 ff. 
8 Einen Überblick über Grenzen der Verschuldung geben Franke/Hax (2004), S. 503-519. 
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für die Bewertung von Sicherheiten in Kauf, die bei Ausweitung der Beteiligungs-
finanzierung nicht entstünden, kommt es gesamtwirtschaftlich zu einem Wohlfahrts-
verlust in Höhe dieser Gutachterkosten.  

Weiterhin ist zu befürchten, dass eine diskriminierende Besteuerung zu einer 
ineffizienten Kapitalallokation führt. Dies geschieht immer dann, wenn verschiedene 
Investitionen unterschiedlich von den steuerlich verzerrten Kapitalkosten betroffen 
werden.9 Wenn etwa junge, innovative Unternehmen stärker als etablierte von 
steuerlich hoch belasteten Finanzierungswegen abhängen,10 so kommt es zu einer 
gesamtwirtschaftlichen Investitionsverzerrung: Es wird weder an den richtigen Stellen 
noch im richtigem Ausmaß investiert. Das Steuersystem wirkt regelrecht als Innova-
tionsbremse. 

Ein nicht finanzierungsneutrales Steuersystem erschwert weiterhin die Risikodiver-
sifikation über den Kapitalmarkt. Es ist denkbar, dass Klienteleffekte der Besteuerung 
Investoren daran hindern, bestimmte Anlageklassen in Erwägung zu ziehen. Damit 
steht den Investoren nicht mehr der gesamte Markt zur Diversifikation zur Verfügung. 
Weiterhin kann z.B. eine Besteuerung von Veräußerungsgewinnen einen Lock-in-
Effekt bewirken,11 so dass Portfolioanpassungen unterbleiben, weil Investoren vor 
der steuerwirksamen Realisierung von Kurssteigerungen zurückschrecken. 

Eine weitere Konsequenz eines nicht finanzierungsneutralen Steuersystems sind 
verzerrte Kapitalstrukturen der Unternehmen, was möglicherweise schädliche 
gesamtwirtschaftliche Folgen haben kann. Insbesondere ist zu erwarten, dass eine 
Bevorzugung der Fremd- gegenüber der Eigenfinanzierung zu geringeren Eigen-
kapitalausstattungen und damit zu einem höheren Insolvenzrisiko führt.12 Dies 
erscheint vor dem Hintergrund aktuell ansteigender Unternehmensinsolvenzen,13 
ausgelöst durch die konjunkturelle Krise, von außerordentlicher Bedeutung. Eine 
solide Eigenfinanzierung kann Unternehmensinsolvenzen vermeiden. Ein steuerlich 
induzierter Anreiz zur Fremdfinanzierung muss wirtschaftspolitisch daher als kontra-
produktiv eingestuft werden.14  

Neben diesen Argumenten, die auf die Effizienz des Steuersystems zielen, sei an 
dieser Stelle auch darauf hingewiesen, dass eine finanzierungsneutrale Besteuerung 
auch im Sinne einer gleichmäßigen Besteuerung geboten erscheint. Gerade das 
Ideal einer Einkommensteuer nach dem Nettoprinzip, ob in Form einer synthetischen 
oder einer Dualen Einkommensteuer, fordert aus Gründen der Gerechtigkeit die 
Gleichbelastung aller Finanzierungswege, weil damit sichergestellt wird, dass das 

                                                 
9 Vgl. Kiesewetter (1999), S. 20.  
10 Vgl. Franke/Hax (2004), S .511-513.  
11 Vgl. Sureth (2006), S. 62 ff. 
12 Vgl. Blaufus/Hundsdoerfer (2008). 
13 Vgl. Handelsblatt Nr. 061 vom 27.03.09 „Ein bisschen Freude für Insolvenzverwalter“. 
14 Auf perfekten Märkten wären Unternehmensinsolvenzen gesamtwirtschaftlich gesehen nicht 

schädlich, weil die Fortführung der lukrativen Geschäftsbereiche bestehen bliebe. Jedoch wird es 
in der Realität in der Regel zu einer Vernichtung von Kapital bei Insolvenzen kommen. 
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Einkommen der Kapitalgeber unabhängig von der zivilrechtlichen Ausgestaltung 
gleich hoch belastet wird.15 

Zuletzt vermeidet eine finanzierungsneutrale Besteuerung einzelwirtschaftliche 
Planungskosten sowie die Kontrollkosten der Finanzverwaltung, die bei der 
Steuergestaltung bzw. deren Eindämmung entstehen.16 In diesem Zusammenhang 
sei beispielhaft auf die Regelungen der Zinsschranke (§ 4h EStG i.V.m. § 8a KStG) 
und der Beschränkung der Gesellschafterfremdfinanzierung (§ 8a KStG, § 32d 
Abs. 2 EStG) verwiesen, welche bei einem finanzierungsneutralen Steuersystem 
überflüssig wären.  

Vor dem Hintergrund dieser Argumente erscheint eine diskriminierende Besteuerung 
verschiedener Finanzierungswege nicht gerechtfertigt.17 Umgekehrt vermeidet eine 
finanzierungsneutrale Besteuerung ungewollte Wirkungen der oben beschriebenen 
Arten. Wir folgen mit diesem Postulat dem Jubilar, der aufzeigt, dass Entscheidungs-
neutralität auch dazu dient, unbeabsichtigte Steuerwirkungen zu vermeiden.18 Bis 
zum Jahr 2000 bestand mit dem Anrechnungsverfahren weitgehende Finanzierungs-
neutralität.19 Auch im Vorfeld der Unternehmensteuerreform 2008/09 wurde von der 
Politik das Ziel der Finanzierungsneutralität ausgegeben.20 Verabschiedet wurde 
dennoch ein Reformwerk, das wie bereits die vorangegangene „große“ Unter-
nehmensteuerreform 2000/01 Finanzierungsentscheidungen stark verzerrt.21 

Der Grund hierfür kann in einem Zielkonflikt des Gesetzgebers bei der Ausgestaltung 
von Steuersystemen vermutet werden. Der internationale Steuerwettbewerb erfordert 
eine Reduktion der Besteuerung mobiler Produktionsfaktoren. Ohne Finanzierungs-
entscheidungen zu verzerren, wäre es denkbar, auf den internationalen Steuer-
wettbewerb zu reagieren, indem eine umfassende Reduktion der Besteuerung vorge-
nommen wird. Dies wurde auch im Vorfeld der Unternehmensteuerreform 2008 unter 
dem Begriff einer „flat tax“ diskutiert.22 Gegen diesen Vorschlag wurde angeführt, 
dass sie zu hohe Steuerausfälle verursachen würde und zu wenig Umverteilungs-
wirkung herbeiführe.23 Stattdessen ist zu beobachten, dass die Steuerbelastung von 
Kapitaleinkommen vermehrt auf Steuern verlagert wird, die international nach dem 
Wohnsitzlandprinzip anstatt nach dem Quellenlandprinzip erhoben werden. In 
Deutschland sollte der Steuerausfall aus der Senkung der Körperschaftsteuer durch 
eine Erhöhung der Dividendenbesteuerung kompensiert werden.24  

                                                 
15 Vgl. Wenger (1983). 
16 Vgl. Wagner (2006), S. 21ff., Wagner (2005).   
17 Anderer Ansicht: Schneider (2002), S. 174f. 
18 Vgl. Wagner (1992), S. 4. 
19 Diese Aussage gilt wohlgemerkt nur unter Vernachlässigung der Gewerbesteuer.  
20 Vgl. Koalitionsvertrag von CDU, CSU und SPD 2005-2009, S. 81 f.  
21 Vgl. Maiterth/Sureth (2006), Homburg/Houben/Maiterth (2007, 2008). 
22 Vgl. Bundesministerium der Finanzen (2004). 
23 Zu den Steuerausfällen: Entwurf eines Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 (BT-Drucksache 

16/4841), S. 2, zu den Verteilungswirkungen: Bundesministerium der Finanzen (2004), S. 5, 
Fuest/Peichl/Schäfer (2007), S. 22-29. 

24 Entwurf eines Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 (BT-Drucksache 16/4841), S. 46. 

- E 5 - 



Kiesewetter / Rumpf: Was kostet eine finanzierungsneutrale Besteuerung von Kapitalgesellschaften? 

3 Kapitalkosten vor und nach der Unternehmensteuer-
reform 2008/09  

3.1 Der Kapitalkostenansatz 

Um die Auswirkungen der Besteuerung auf die Entscheidung zwischen 
verschiedenen Finanzierungswegen zu bestimmen, wird im Folgenden der 
Kapitalkostenansatz verwendet.25 Hierbei werden die alternativenspezifischen er-
forderlichen Renditen vor Steuern ermittelt, mit denen jeweils eine identische Rendite 
nach Steuern erzielt wird. Erfordert ein Finanzierungsweg eine höhere Rendite vor 
Steuern als ein anderer, so ist er steuerlich höher belastet.  

Das Konzept ist als statisches Modell geeignet, Tarif- und Bemessungs-
grundlageneffekte zu erfassen. Zeiteffekte können dagegen nicht ohne weiteres 
abgebildet werden.26 Ein Vergleich von Finanzierungswegen anhand ihrer 
Kapitalkosten führt dann zu richtigen Aussagen, wenn Gewinne und Fremdkapital-
vergütungen zahlungsgleich sind. Dies ist bei den hier untersuchten „Standard-
Finanzierungswegen“ der Fall:27 

• Beteiligungsfinanzierung bezeichnet die Deckung von Kapitalbedarf einer 
Unternehmung durch Einlage, Kapitalerhöhung oder Gründungskapital.  

• Selbstfinanzierung bezeichnet die Deckung von Kapitalbedarf durch 
Einbehaltung von Gewinnen, die ansonsten ausgeschüttet worden wären. 

• Fremdfinanzierung bezeichnet die Deckung von Kapitalbedarf durch 
Beschaffung von als Fremdkapital qualifizierten Mitteln. Gewöhnlich wird 
hierbei eine Kuponanleihe betrachtet. 

Bei der Finanzierung z.B. aus Rückstellungen oder Zerobonds bewirken dagegen 
bilanzielle Periodisierungsvorschriften Zeiteffekte, die in einer einperiodigen 
Maßgröße nicht erfasst werden. Aus demselben Grund eignen sich Kapitalkosten 
auch nicht zur Beurteilung von Investitionsvorhaben, sondern liefern lediglich einen 
groben Anhaltspunkt bezüglich der Mindestrenditeanforderung.  

Der Ansatz beruht auf der Annahme der Sofortausschüttung aller nicht benötigten 
Mittel. D. h. insbesondere, dass die Folgeerträge sofort an die Kapitalgeber aus-
gezahlt werden, und dass im Falle der Selbstfinanzierung die Alternative in der 
sofortigen Ausschüttung des fraglichen Gewinnteils besteht. Dies ist dann 
unproblematisch, wenn die Ausschüttung die optimale Gewinnverwendung darstellt. 
Die ermittelten Kapitalkosten sind jedoch fehlerhaft, wenn eine der folgenden 
Strategien der Gewinnausschüttung vorzuziehen ist: Thesaurierung zur späteren 
Ausschüttung an denselben Kapitalgeber, Thesaurierung bis zur Liquidation durch 
                                                 
25 Vgl. zum Kapitalkostenansatz: King (1974), Sinn (1991).  
26 Zur Unterscheidung von Tarif-, Zeit- und Bemessungsgrundlageneffekten: Vgl. Wagner (1989), 

Wagner (2005), S. 99-102. 
27 Vgl. Homburg (2007), S. 255 f, ebenso schon Fischer (1970), S. 314f. 
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denselben Kapitalgeber, Thesaurierung und spätere Veräußerung der Anteile, 
Anteilsrückkauf durch die Unternehmung.28  

Im Weiteren werden für die formale Analyse folgende Steuersätze unterschieden: 

• Steuersatz auf den Unternehmensgewinn ( ) Us

• Steuersatz auf die Aufwendungen für Fremdkapital auf Unternehmensebene 
( ) U,F Ks

• Dividendensteuersatz auf Eignerebene ( ) Ds

• Steuersatz für Zinsen auf Eignerebene ( )  Zs

Sofern nur inländische Gewinne vorliegen, sind  und  als Steuerfaktoren zu 
interpretieren, die neben der Körperschaft- auch die Gewerbesteuer berücksichtigen. 
Bei der Bestimmung der Kapitalkosten der Fremdfinanzierung ist zu beachten, dass 
die Steuerbelastung auf Zinsaufwendungen im Betriebsvermögen aus versteuertem 
Gewinn zu begleichen ist. Dieser Effekt trat vor der Unternehmensteuerreform nicht 
auf, weil die Gewerbesteuer vollständig bei der Körperschaft- und der Gewerbe-
steuer als Aufwand abzugsfähig war. Die Abzugsfähigkeit des Gewerbesteuer-
aufwands vor der Unternehmensteuerreform muss in der im folgenden verwendeten 
Schreibweise bei der Ermittlung des Steuerfaktors  berücksichtigt werden. 

Us

U,s

U,FKs

FK

Unter Verwendung der Steuersätze lassen sich die Kapitalkosten der Finanzierungs-

alternativen gegenüberstellen. Hierbei bezeichnet  die Alternativrendite 

nach Steuern des Kapitalgebers. Gesucht ist jeweils die Bruttorendite r, mit der 
dieselbe Rendite nach Steuern wie bei der Alternativanlage erzielt wird. 

( Z
si i 1 s= ⋅ − )

Finanzierungsweg Kapitalkosten 

Beteiligungsfinanzierung 
(Sofortausschüttung) ( ) ( )=

− ⋅ −
Bet s

U D

ir
1 s 1 s

 

Selbstfinanzierung =
−

S s
U

ir
1 s

 

Fremdfinanzierung29 

U,FK

U
FK

s Z

s1
1 sr i

1 s

+
−= ⋅

−
 

                                                 
28 Vgl. Hundsdoerfer (2001), Sinn (1991). 
29 Zur Herleitung vgl. Anhang. 
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3.2 Bedingungen für Finanzierungsneutralität 

Neben dem trivialen Fall, bei dem alle Steuersätze gleich null sind, kann Gleichheit 
der Kapitalkosten in allen drei Fällen nur erreicht werden, wenn auf die Besteuerung 
von Dividenden verzichtet wird und die übrigen Steuersätze in folgendem Verhältnis 
stehen: 

U Z U,Fs s s= + K 0

D 0

                                                

 und  (1) Ds =

Eine finanzierungsneutrale Besteuerung lässt also keine Dividendenbesteuerung zu 
und erfordert bei einer Senkung des Unternehmenssteuersatzes eine simultane 
Senkung der Zinssteuerbelastung oder Senkung der Vorbelastung von Fremdkapital-
zinsen auf Gesellschaftsebene. Hierauf wird im folgenden Abschnitt 3.3 Bezug 
genommen. 

Als weiteres theoretisches Referenzsystem wird folgendes Steuersystem betrachtet, 
bei dem ein einheitlicher ermäßigter Steuersatz für Unternehmensgewinne sowie 
Zins- und Dividendeneinkünfte zur Anwendung kommt und auf eine Besteuerung von 
Fremdfinanzierungsvergütungen auf Unternehmensebene verzichtet wird: 

U Zs s s= =  und  (2) U,FKs =

Ein streng hiernach umgesetztes Steuersystem soll als klassische Duale 
Einkommensteuer bezeichnet werden. Für die numerischen Beispiele wird ein 
Steuersatz von 28 % angenommen. Dieses System sichert zumindest Identität der 
Kapitalkosten für Selbst- und Fremdfinanzierung. Die Beteiligungsfinanzierung wird 
jedoch wegen der zusätzlichen Ausschüttungsbelastung diskriminiert.  

3.3 Einordnung der Unternehmensteuerreform 2008/09 

Mit der Steuerreform 2008/09 hat der deutsche Gesetzgeber die Weichen in 
Richtung einer Dualen Einkommensteuer (Dual Income Taxation – DIT) gestellt.30 
Seither unterliegen private Kapitaleinkünfte einem proportionalen Tarif deutlich 
unterhalb des Spitzensteuersatzes des progressiven ESt-Tarifs, der insbesondere 
auf Arbeitseinkommen erhoben wird. Allerdings sind Dividenden von Kapital-
gesellschaften auf Unternehmensebene vorbelastet. Die Vorbelastung inländischer 
Gewinne auf Gesellschaftsebene setzt sich zusammen aus der 15 %-igen 
Körperschaftsteuer und der im Durchschnitt gleich hohen Gewerbesteuerbelastung, 
sowie dem Solidaritätszuschlag. Sie beträgt ca. 25 % bis 35 % und ist damit 
annähernd auf das Niveau des Abgeltungsteuersatzes gesunken.  

Diese Eckpunkte kennzeichnen das derzeitige System als klassische Duale 
Einkommensteuer im Sinne des Abschnitts 3.2. Dem Gesetzgeber ist es gelungen, 

 
30 Grundsätzlich zur Dualen Einkommensteuer: Genser/Reutter (2007), Kiesewetter (1997), 

Sørensen (2005a, 1994b), SVR (2003, 2006), Wagner (2000). 
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weitgehende Identität der Kosten von Fremd- und Selbstfinanzierung herzustellen. 
Ohne die Einführung der Abgeltungsteuer mit ihrem ermäßigten Steuersatz von 25 % 
(zzgl. Solidaritätszuschlag) hätte das Absenken des Körperschaftsteuersatzes auf 
15 % (zzgl. Solidaritätszuschlag) und damit das Absenken der kombinierten 
Belastung aus Gewerbe- und Körperschaftsteuer auf 25 %-35 % die Kosten der 
Selbstfinanzierung weit unter die der Fremdfinanzierung gesenkt. Hierbei ist zu 
beachten, dass die Fremdfinanzierung neben der Abgeltungsteuer beim Kapitalgeber 
durch die Hinzurechnungsvorschriften der Gewerbesteuer auch auf Unternehmens-
ebene belastet wird. Die Kapitalkosten der beiden Alternativen sind bei einem 
Gewerbesteuer-Hebesatz von ca. 402 %31 identisch. 

Folgende Tabellen stellen die Kapitalkosten der drei Finanzierungwege für 
unterschiedliche Hebesätze der Gewerbesteuer (H) nach Rechtslage 2009 (Tab. 1) 
bzw. Rechtslage 2007 (Tab. 2) gegenüber, wobei ein einheitlicher Alternativzinssatz 
nach Steuern ( ) von 4 % unterstellt ist. si

Steuersätze 
Rechtslage 2009  Klass. DIT 

H   300 % 350 % 400 % 450 % 500 %    
U,FKs   2,63 % 3,06 % 3,50 % 4,19 % 4,38 %  0 % 

Us   26,33 % 28,08 % 29,83 % 31,58 % 33,33 %  28 % 
Zs   26,38 % 26,38 % 26,38 % 26,38 % 26,38 %  28 % 
Ds   26,38 % 26,38 % 26,38 % 26,38 % 26,38 %  28 % 

Kapitalkosten     
Beteiligungsfin. 7,37 % 7,55 % 7,74 % 7,94 % 8,15 %  7,72 % 

Fremdfin. 5,63 % 5,66 % 5,70 % 5,75 % 5,79 %  5,56 % 
Selbstfin. 5,43 % 5,56 % 5,70 % 5,85 % 6,00 %  5,56 % 
Quelle:  Eigene Berechnung.  

Tab. 1: Kapitalkosten seit der Unternehmensteuerreform 2008/09 

Auffällig ist neben der besprochenen Identität der Kapitalkosten von Fremd- und 
Selbstfinanzierung die klare Diskriminierung der Beteiligungsfinanzierung seit der 
Unternehmensteuerreform. Auch im Jahr 2007 war die Beteiligungsfinanzierung der 
teuerste Finanzierungsweg; allerdings war die Mehrbelastung im Vergleich zur 
Selbstfinanzierung, vor allem aber zur Fremdfinanzierung wesentlich geringer.32 

                                                 
31 Berechnung mit SolZ, aber ohne Kirchensteuer. 
32 Vgl. zu Finanzierungsentscheidungen unter dem Halbeinkünfteverfahren Maiterth/Sureth (2006), 

Scheffler (2000). 
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Steuersätze 
Rechtslage 2007* 

H   300 % 350 % 400 % 450 % 500 % 
U,FKs   4,80 % 5,48 % 6,14 % 6,76 % 7,36 % 

Us   35,98 % 37,34 % 38,65 % 39,90 % 41,10 % 
Zs   44,31 % 44,31 % 44,31 % 44,31 % 44,31 % 
Ds   22,16 % 22,16 % 22,16 % 22,16 % 22,16 % 

Kapitalkosten   

Beteiligungsfin. 8,03 % 8,20 % 8,38 % 8,55 % 8,72 % 
Fremdfin. 7,72 % 7,81 % 7,90 % 7,99 % 8,08 % 
Selbstfin. 6,25 % 6,38 % 6,52 % 6,66 % 6,79 % 

* Für eine bessere Vergleichbarkeit ist ein Einkommensteuersatz von 42 % unterstellt. 
Quelle:  Eigene Berechnung.  

Tab. 2: Kapitalkosten vor der Unternehmensteuerreform 2008/09 

4 Zinsbereinigung des Grundkapitals zur Angleichung der 
Kapitalkosten der Beteiligungsfinanzierung 

4.1 Das Grundkonzept des Vorschlags 

Um im Konzept der klassischen DIT Finanzierungsneutralität zu erreichen, ist die 
Beteiligungsfinanzierung derart zu entlasten, dass die Kapitalkosten auf das Niveau 
der anderen Finanzierungswege sinken. Die vom Sachverständigenrat zur 
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR) im Jahr 2006 
vorgeschlagene Reform33 ähnelt in weiten Teilen der Unternehmensteuerreform 
2008/09 bzw. der klassischen Dualen Einkommensteuer. Es wurde ein einheitlicher 
Steuersatz für Zinsen, Dividenden und Unternehmensgewinne von 25 % 
vorgeschlagen. Darüberhinaus wurde jedoch eine zusätzliche Begünstigung des 
Beteiligungskapitals beim Kapitalgeber vorgesehen. 

Die Begünstigung des Beteiligungskapitals wird bei diesem Steuersystem erreicht, 
indem auf eine Besteuerung von Dividenden und Veräußerungsgewinnen verzichtet 
wird, wenn diese eine marktübliche Wertentwicklung wiedergeben. Übersteigen die 
Dividenden und Veräußerungsgewinne jedoch die marktübliche Rendite kommt es zu 
einem Steuerzugriff. Durch diese Spaltung der Einnahmen beim Anteilseigner in 
einen steuerpflichtigen und einen steuerbefreiten Teil wird Finanzierungsneutralität 
gewährleistet. Es wurde erwartet, dass mit dem Konzept des SVR deutlich höhere 
Steuerausfälle verbunden gewesen wären als mit den durch die Unternehmen-
steuerreform 2008/09 tatsächlich umgesetzten Neuerungen, so dass der 
Gesetzgeber von einer Umsetzung letztendlich absah.34  

                                                 
33 SVR (2006). Das Konzept hinter dem Vorschlag basiert auf den Arbeiten einer Kommission zur 

Reform des norwegischen Steuersystems: Sørensen (2005a, 2005b). 
34 Entwurf eines Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 (BT-Drucksache 16/4841), S. 2. 
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Eine alternative, treffgenaue Maßnahme zur Beseitigung der Finanzierungsverzer-
rungen ist die Zinsbereinigung des Grundkapitals. Dieses bislang in der Literatur 
wenig beachtete Verfahren ergänzt eine klassische DIT, so dass die 
Finanzierungskosten der Beteiligungsfinanzierung auf das Niveau der anderen 
Finanzierungskosten gesenkt werden.35 Der entscheidende Unterschied besteht 
darin, dass die steuerliche Entlastung der Beteiligungsfinanzierung nicht auf Eigner-
ebene sondern auf Unternehmensebene vorgenommen wird. Trotz der Ähnlichkeit 
dieses Verfahrens mit dem Reformvorschlag des SVR ist zu erwarten, dass die 
Reform bezüglich zentraler Kriterien andere Eigenschaften aufweist. Hierbei sind 
insbesondere die Auswirkungen auf die Steuerausfälle zu nennen. Ein weiterer 
Vorzug der Zinsbereinigung des Grundkapitals besteht darin, dass eine einheitliche 
Abgeltungsteuer für Zinsen und Dividenden beibehalten werden kann. In diesem 
Abschnitt wird zunächst das Grundkonzept des Reformvorschlags erläutert. Danach 
sind Detailprobleme im Zusammenhang mit der Erfassung von Beteiligungen zu 
diskutieren. Dies ist Voraussetzung für das Verständnis der Abschätzungen der 
Aufkommenswirkungen in Abschnitt 5.  

Kernelement des Verfahrens ist – ähnlich wie beim Konzept der zinsbereinigten 
Einkommensteuer36 – ein Abzugsbetrag, der die Bemessungsgrundlage der 
Unternehmensbesteuerung mindert. Dieser Abzugsbetrag wird als kalkulatorische 
Verzinsung des Grundkapitals ermittelt, wobei Grundkapital hierbei die Teile des 
steuerlichen Eigenkapitals umfasst, bei denen es sich nicht um Gewinnrücklagen 
handelt. Hierdurch unterliegen die Erträge der Beteiligungsfinanzierung nicht mehr in 
vollem Umfang der Unternehmensbesteuerung, jedoch bei Ausschüttung weiterhin 
der Dividendenbesteuerung. Der Gewinn nach Steuern, der durch ein 
Beteiligungskapital in Höhe von einem Euro erzielt wird, beträgt: 

( ) (⎡ ⎤= − ⋅ − ⋅ −⎣ ⎦
U GK

sr r s r i 1 s )D  (3) 

Durch Gleichsetzen mit  erhält man die modifizierte Gleichung für die Kapitalkosten 
der Beteiligungsfinanzierung:  

si

Finanzierungsweg Kapitalkosten 

Beteiligungsfinanzierung bei 
Zinsbereinigung des Grundkapitals 

( )
( ) ( )
− ⋅ ⋅ −

=
− ⋅ −

U GK D
sBet

U D

i s i 1 s
r

1 s 1 s
  

                                                 
35 Vgl. Rumpf (2006, 2008). 
36 Wenger (1983), Boadway/Bruce (1984). 
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Bei korrekter Justierung des Bereinigungszinssatzes ( ) sinken die Kapitalkosten 
der Beteiligungsfinanzierung auf jedes gewünschte Niveau. Folgende Gleichung 
bestimmt die notwendige Höhe für  in Abhängigkeit der gewünschten Kapital-
kosten (r): 

GKi

GKi

( )
−= − ⋅

− ⋅

U
GK s

UD U

i 1 si
s1 s s

r  (4) 

Möchte man eine finanzierungsneutrale Situation erreichen, muss zunächst das 
gewünschte Niveau der Kapitalkosten vor Steuern bestimmt werden. Damit ist es 
erforderlich, eine Ausgangssituation zu wählen, die bereits Finanzierungsneutralität 
zwischen den anderen Finanzierungswegen darstellt. In einer solchen Situation 
besteht dann ein allgemeiner Kapitalkostensatz, an den die Kapitalkosten der 
Beteiligungsfinanzierung anzugleichen sind. Dies ist nach der Unternehmens-
teuerreform 2008/09 nur für einen Gewerbesteuerhebesatz von 402 % möglich.37 

( )
N

SFK

U,FK
s s

Z

rr

i 1 s ir
1 s 1 s

⋅ +
= =

− −���	��

U  (5) 

Die erforderliche Höhe des Bereinigungszinssatzes kann damit durch Einsetzen der 
Gleichung (5) in Gleichung (4) bestimmt werden:  

( )=
− ⋅

D
GK

sD U

si
1 s s

⋅ i

⋅ i

                                                

 (6) 

Damit kann für gegebene  und  der erforderliche Bereinigungszinssatz ermittelt 
werden. Für die geltende Rechtslage ergibt sich: 

Ds Us

≈GK
si 1,2495  (7) 

Beispielsweise beträgt der erforderliche Bereinigungszinssatz für den angenom-
menen Alternativzinssatz nach Steuern von 4 % ca. 5 %. Für von 402 % 
abweichende Hebesätze und Verwendung dieses Bereinigungszinssatzes gilt 
lediglich annähernd Finanzierungsneutralität. 

4.2 Die systemkonforme Behandlung von Anteilsvermögen 

Eine Schwierigkeit bei der Zinsbereinigung des Grundkapitals besteht in der 
systemgerechten Behandlung von Anteilsvermögen auf Unternehmensebene. Ohne 
ergänzende Vorschriften würde es zu einer Doppelzählung von Kapital kommen. 

 
37 Ein Hebesatz von 402 % ist durchaus realistisch, so dass diese Annahme ohne große Ein-

schränkung möglich ist.  
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Beispielsweise würde das Grundkapital, das eine Muttergesellschaft in eine Tochter-
gesellschaft investiert, bei beiden Gesellschaften für Zwecke der Zinsbereinigung 
erfasst, womit es bei beiden Gesellschaften zu einer Minderung der Steuerschuld 
käme. Die Steuerbelastung wäre umso geringer, je länger die Beteiligungskette 
wäre. Daher ist es zwingend erforderlich, eine systematische Lösung für die 
Behandlung von Anteilsvermögen und seinen Erträgen zu implementieren. 
Andernfalls besteht das Risiko unkontrollierter Steuerausfälle. 

Grundsätzlich sind drei Verfahren denkbar, die eine Doppelzählung verhindern 
können.38 Die erste Möglichkeit (Methode I) besteht darin, den Grundkapitalposten 
um das Anteilsvermögen zu kürzen und nur den Differenzbetrag als Bereinigungs-
kapital zu verwenden.39 Dieses Verfahren ist sehr intuitiv, weil es berücksichtigt, dass 
der Kapitaleinsatz, der mit steuerfreien Einnahmen, also den üblicherweise40 
steuerfreien Dividendeneinnahmen, in Verbindung steht, nicht für die Zinsbe-
reinigung berücksichtigt werden darf. Dieses Verfahren weist jedoch Probleme bei 
der Besteuerung internationaler Konzerne auf, was grundsätzliche Zweifel an der 
Anwendbarkeit aufkommen lässt: Bei einer ausländischen Muttergesellschaft und 
einer inländischen Tochtergesellschaft wäre es möglich, durch permanentes Schütt-
aus-hol-zurück-Verfahren zwischen Tochter und Mutter Gewinnrücklagen in 
Grundkapital umzuwandeln. Solange die empfangenden Dividenden bei der Mutter 
steuerfrei blieben, wäre die Folge eine Thesaurierung ohne Belastung des 
Grenzertrags des in der Tochtergesellschaft investierten Kapitals. Damit würde die 
Zinsbereinigung im äußersten Fall das gesamte Eigenkapital umfassen, was 
fiskalisch zu weiteren Steuerausfällen führen und darüberhinaus die Kapitalkosten 
der Selbstfinanzierung für diese Unternehmen senken würde.  

Die zweite Möglichkeit (Methode II) besteht darin, das Grundkapital nicht nach seiner 
Verwendung, sondern nach seiner Herkunft zu differenzieren. Es ist hierbei also nicht 
erforderlich festzustellen, welcher Teil des Vermögens in andere Kapitalgesell-
schaften investiert ist, sondern welcher Teil des Kapitals von anderen 
Kapitalgesellschaften stammt. Es darf dann ausschließlich der Teil des Grundkapitals 
als Bereinigungsbasis verwendet werden, bei dem die dahinterstehenden Eigner 
natürliche Personen sind. Die Tatsache, dass eine Kapitalgesellschaft selbst 
Beteiligungsvermögen hält, ist bei dieser Variante ohne Folgen für diese 
Kapitalgesellschaft. Die Durchsetzung dieser Variante erfordert aber die Erfassung 
zusätzlicher Informationen von Seiten der Steuerbehörden. So müssten sich die 
Eigner der Kapitalgesellschaft stets bei dieser zu erkennen geben, damit das 
Management wüsste, wie hoch der Anteil des Grundkapitals ist, der für die 
Zinsbereinigung verwendet werden darf. Für Streubesitz ist diese Variante daher 

                                                 
38 Die folgenden Abschnitte orientieren sich an Rumpf (2008), S. 30 f. 
39 Eine analoge Kürzung sieht beispielsweise der Vorschlag der Kapitalrenditesteuer des hessischen 

Ministeriums der Finanzen aus dem Jahr 2005 vor.  
40 Beim aktuellen deutschen Steuersystem sind hier die Vorschriften des § 8b KStG zu beachten. 

Hiernach werden 5 % der Dividenden als nicht abzugsfähige Betriebsausgaben behandelt. 
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kaum vorstellbar; bei Konzernstrukturen und wesentlichen, meldepflichtigen 
Beteiligungen ist sie jedoch mit verhältnismäßig geringem Verwaltungsaufwand 
umsetzbar und ist dem ersten Verfahren wegen der nicht auftretenden Gestaltungs-
anfälligkeit eindeutig vorzuziehen. 

Methode III bietet sich insbesondere für Streubesitz an. Bei Streubesitz muss auf 
Grund der Anonymität der Eigner auf die Kürzung des Grundkapitals, wie es das 
zweite Verfahren erfordert, verzichtet werden. Um eine ungewollte Steuerver-
günstigung zu kompensieren, ist es denkbar, anstelle der Kürzung des Grundkapitals 
auf die Freistellung der Erträge aus Anteilsbesitz beim empfangenden Unternehmen 
zu verzichten. Es bestünden dann zwei Unterschiede im Vergleich zur Besteuerung 
von qualifizierten Beteiligungen, die mit entgegengesetztem Vorzeichen auf die Höhe 
der Steuerbelastung Einfluss nähmen: 

• Es kommt zu einer Hinzurechnung der Erträge zur Bemessungsgrundlage der 
Körperschaftsteuer, was eine kaskadenartige Mehrbelastung auslöst. 

• Das Anteilsvermögen von Kapitalgesellschaften mindert bei keiner der beiden 
Gesellschaften das Grundkapital, so dass es im Rahmen der Zinsbereinigung 
zu einer Doppelerfassung kommt. 

Nur wenn die Rendite des Anteilsvermögens genau dem Bereinigungszinssatz 
entspricht, gibt es keinen Belastungsunterschied zwischen Methode II und III. 
Andernfalls treten je nach Parameterkonstellation Belastungsunterschiede auf. Liegt 
der Bereinigungszinssatz unterhalb der Rendite des Aktienvermögens, oder nur 
geringfügig darüber, kommt es zu weniger schwerwiegenden Verzerrungen als bei 
der international gängigen Praxis, Erträge aus Streubesitz der Besteuerung 
ungemildert zu unterwerfen. Insgesamt stellt dieses Verfahren das am besten 
geeignete Verfahren für die Besteuerung von Streubesitz auf Unternehmensebene 
dar, auch wenn es letztendlich zu keiner vollständig entscheidungsneutralen 
Situation kommt.  

Zusammenfassend scheint eine Kombination aus Methode III für Streubesitz und 
Methode II für wesentliche Beteiligungen die beste Möglichkeit darzustellen. Dies 
würde im Gegensatz zur durchgängigen Anwendung von Methode III auch den 
Anforderungen der Mutter-Tochter-Richtlinie der EU41 genügen, weil der durch die 
Richtlinie geforderte Verzicht auf Doppelbesteuerung der ins Ausland fließenden 
Dividenden bei wesentlichen Beteiligungen berücksichtigt würde.  

                                                 
41 Vgl. Richtlinie des europäischen Rates vom 23. Juli 1990 über das gemeinsame Steuersystem der 

Mutter- und Tochtergesellschaften verschiedener Mitgliedstaaten (zuletzt geändert am 
13.01.2004). 

- E 14 - 



Kiesewetter / Rumpf: Was kostet eine finanzierungsneutrale Besteuerung von Kapitalgesellschaften? 

5 Steuerausfälle bei Einführung der Zinsbereinigung des 
Grundkapitals 

5.1 Vorgehen und Datenquellen 

In diesem Abschnitt wird die Auswirkung des Reformvorschlags auf das 
Steueraufkommen empirisch abgeschätzt. Als Hauptdatenquelle wird auf die Körper-
schaftsteuerstatistik des statistischen Bundesamtes für das Jahr 2001 (KSt-Statistik) 
zurückgegriffen.42 Hierbei handelt es sich um eine Vollerhebung, die aggregierte 
Körperschaftsteuererklärungen des Veranlagungszeitraums 2001 enthält. Zur 
Schließung von Datenlücken wird ergänzend die DAFNE-Datenbank verwendet. Die 
Umsatzsteuerstatistik wird zur Gewinnung von Wachstumsraten für die Fortschrei-
bung der Daten auf das Jahr 2006 herangezogen.43 

Die verfügbaren Daten erlauben es nicht, das in Abschnitt 4 definierte Steuersystem 
exakt abzubilden. Für Schätzungen zur Behandlung qualifizierter Beteiligungen 
gemäß Methode II sind Informationen zur Eignerstruktur aller Kapitalgesellschaften 
erforderlich, die unseres Wissens nicht verfügbar sind. Die nach Methode III 
erforderlichen Angaben sind hingegen vorhanden. Es wird daher unterstellt, dass 
abweichend von dem im Abschnitt 4 vorgeschlagenen System sämtliche Betei-
ligungserträge nach dieser Methode erfasst werden. Hierdurch werden die 
Steuerausfälle im Vergleich zur exakten Abbildung von Methode II unterschätzt, 
wenn die Rendite des Beteiligungsvermögens den Bereinigungszinssatz übersteigt. 
Umgekehrt kommt es zu einer Überschätzung, wenn die Rendite des Beteiligungs-
vermögens unterhalb des Bereinigungszinssatzes liegt.  

Um die Steuerausfälle zu bestimmen, sind zwei Teilergebnisse herzuleiten. Einer-
seits wird die Höhe des Grundkapitals aller körperschaftsteuerpflichtigen Unter-
nehmen benötigt, um den Abzugsbetrag hierauf zu bestimmen; andererseits muss 
die Höhe der Dividenden und Betriebsstättengewinne ermittelt werden, die der 
Bemessungsgrundlage insoweit hinzugerechnet werden müssen, als sie nicht bereits 
erfasst sind. Die Berechnungen umfassen ausschließlich die unbeschränkt 
steuerpflichtigen Körperschaften. Beschränkt Steuerpflichtige sind grundsätzlich 
ebenfalls zu berücksichtigen. Dies geschieht in Form einer Zuschätzung (vgl. 
Abschnitt 5.4) 

                                                 
42 Zur Zeit der Durchführung der Schätzungen war die KSt-Statistik 2004 noch nicht verfügbar.  
43 Auf eine Fortschreibung bis auf das aktuelle Jahr wird verzichtet, weil in diesem Fall auch die 

Daten aus der DAFNE-Datenbank, die für das Jahr 2006 den derzeit besten Erfassungsgrad 
aufweisen, fortgeschrieben werden müssten, was weitere Annahmen erfordern würde. 
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5.2 Ermittlung des Grundkapitals 

Bei der Ermittlung des Grundkapitals ist zu beachten, dass im Veranlagungszeitraum 
2001 einerseits Veranlagungen bestanden, für die bereits das Halbeinkünfte-
verfahren zur Anwendung kam (HEV-Fälle) und andererseits auch Veranlagungen, 
für die noch das Anrechnungsverfahren44 galt (ARV-Fälle). Die Datenstruktur der 
beiden Fälle unterscheidet sich erheblich. So sind im ersten Unterabschnitt zur 
Eigenkapitalgliederung (Abschnitt 5.1 der KSt-Statistik) nur ARV-Fälle erfasst; in den 
beiden folgenden Unterabschnitten (5.2 und 5.3 der KSt-Statistik) hingegen nur HEV-
Fälle, wobei Unterabschnitt 5.3 aggregierte Bestandsgrößen am Anfang des 
Wirtschaftsjahres wiedergibt;45 die Daten des Unterabschnitt 5.2 basieren jedoch auf 
Bestandsgrößen am Ende des Wirtschaftsjahres. Abschnitt 5.1 stellt ebenfalls 
Bestandsgrößen am Ende des Wirtschaftsjahres dar. Wir verwenden ausschließlich 
die Bestände zum Ende des Wirtschaftsjahrs.  

Ein weiteres Problem bei der Ermittlung des Grundkapitals besteht darin, dass in der 
Eigenkapitalgliederung bzw. in den Sonderausweisen der KSt-Statistik nur die 
Einlagen und Kapitalrücklagen erfasst sind. Mangels entsprechender Vorschriften 
wird das gezeichnete Kapital nicht vollständig erfasst. Diese Datenlücke wird mit 
Hilfe von Handelsbilanz-Daten aus der DAFNE-Datenbank geschlossen. Die 
Zusammenhänge zwischen den verschiedenen verwendeten handels- und steuer-
rechtlichen Eigenkapitalbestandteilen verdeutlicht Abb. 1. 

                                                 
44 Zur Besteuerung von Kapitalgesellschaften unter dem Anrechnungsverfahren vgl. Wellisch (2002), 

S. 828-852. 
45 Dies ist nicht unmittelbar einsichtig, weil der Wortlaut des § 36 Abs. 1 KStG 2001 nahe legt, dass 

für den Veranlagungszeitraum 2001 die ARV-Fälle die Endbestände zu ermitteln hatten. Gemäß 
§ 34 Abs. 4 KStG 2001 ist die Ermittlung der Endbeträge jedoch erst nach dem ersten Wirtschafts-
jahr, in dem das HEV gilt, durchzuführen. Damit handelt es sich bei den Daten des Abschnitts 5.3 
der KSt-Statistik um Anfangsbestände der HEV-Fälle. Dies zeigt auch die Formulierung des 
entsprechenden Bogens der Körperschaftsteuererklärung (KSt 1 F – 36, 2001). Die HEV-Fälle 
haben aber zusätzlich am Ende des Wirtschaftsjahres die neuen Ausweispflichten des HEV zu 
erfüllen, was im Wesentlichen die Fortschreibung des neuen „steuerlichen Einlagekontos“ umfasst. 
Damit erfasst der Abschnitt 5.2 der KSt-Statistik ebenso nur die HEV-Fälle, diesmal jedoch 
Endbestände sowie Erstbestände von neu gegründeten Kapitalgesellschaften. 
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Abb. 1: Eigenkapitalgliederung im Handels- und Steuerrecht 

5.2.1 Ermittlung der Einlagen und Kapitalrücklagen 

Zur Bestimmung der Höhe der Einlagen und Kapitalrücklagen zum Ende des 
Veranlagungszeitraum 2001 ist bei den ARV-Fällen der Bestand des EK0446 und bei 
den HEV-Fällen der Bestand des „steuerlichen Einlagekontos“ heranzuziehen. Für 
die anderen nicht vorbelasteten Teilbeträge des Eigenkapitals ist in beiden 
Körperschaftsteuersystemen die reguläre Besteuerung bei Auskehrung an die Eigner 
vorgesehen, so dass diese als Gewinnrücklagen aufzufassen sind. Ebenso stellen 

                                                 
46 EK04 = Ausweis nach § 36 Abs. 2 Nr. 4 KStG 1999 (vgl. Wellisch 2002, S. 835). Bei dieser 

Position handelt es sich um die Teilposition des Eigenkapitals, welche auf Einlagen der 
Gesellschafter zurückzuführen ist. Insbesondere fallen hierunter Aufgelder bei der Emission neuer 
Gesellschafteranteile. Im Prinzip ist diese Position identisch zum „steuerlichen Einlagekonto“, 
welches seit der Unternehmensteuerreform auszuweisen ist.  
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die vorbelasteten Eigenkapitalbestandteile (EK45, EK40 und EK30)47 Gewinn-
rücklagen dar und sind damit nicht Bestandteil des Grundkapitals (vgl. Abb. 1). 

Es ergibt sich damit:48 

Steuerliches Einlagekonto der HEV-Fälle 
(in Tsd. EUR) 

+ 947.795.322 

EK04 der ARV-Fälle (in Tsd. EUR) + 102.234.084 

Summe (in Tsd. EUR) = 1.050.029.406 

Quelle: KSt-Statistik 2001.  

Tab. 3: Berechnung der Einlagen und Kapitalrücklagen 

5.2.2 Schätzung des gezeichneten Kapitals 

Für die Ermittlung des gezeichneten Kapitals ist auf eine weitere Datenquelle 
zurückzugreifen. In der KSt-Statistik wird nur ein Teilbetrag des gezeichneten 
Kapitals erfasst, der auf dem Wege einer Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln, 
nämlich durch Umwandlung von Gewinnrücklagen entstanden ist. Dies ist 
erforderlich, um sicherzustellen, dass die Auskehrung dieser Beträge wie eine 
Gewinnausschüttung belastet wird. Gerade dieser Teilbetrag des gezeichneten 
Kapitals darf jedoch die Bezugsgröße für die Zinsbereinigung nicht erhöhen, weil es 
sich steuerlich weiterhin um Gewinnrücklagen handelt. Das in handelsrechtlichen 
Bilanzen ausgewiesene gezeichnete Kapital umfasst neben Beständen, die durch 
Einlage neuen Kapitals und durch Umwandlung von Kapitalrücklagen entstanden 
sind, regelmäßig auch diesen Teilbetrag; ein getrennter Ausweis erfolgt dort nicht. 
Folglich ergibt sich das gesuchte Grundkapital als Summe aus dem gezeichneten 
Kapital laut Handelsbilanzen zuzüglich des steuerlichen Einlagekontos und abzüglich 
des steuerverhafteten Teils des Nennkapitals (vgl. Abb. 1)  

Als bestgeeignete Datenquelle für die Ermittlung des gezeichneten Kapitals erscheint 
die DAFNE-Datenbank,49 mit der ein Erfassungsgrad von 54,9 % der in Deutschland 
ansässigen Körperschaften erreicht wird.50 Die Datenbank weist das gezeichnete 
Kapital direkt aus, und die Abfrage kann auf Einzelabschlüsse und körperschaft-
steuerpflichtige Rechtsformen eingeschränkt werden. Es müssen jedoch zwei 

                                                 
47 Zu den Bezeichnungen der Teilbeträge des Eigenkapitals im Anrechnungsverfahren vgl. 

Wellisch (2002), S. 831-835. 
48 Vgl. KSt-Statistik 2001, Abschnitte 5.1 (ARV-Fälle) und 5.2 (HEV-Fälle). 
49 Die DAFNE-Datenbank wird herausgegeben von Bureau van Dijk Electronic Publishing. Sie enthält 

detaillierte Finanzinformationen zu deutschen Unternehmen, wie z. B. Bilanzen, Gewinn- und 
Verlustrechnungen.  

50 Anzahl der körperschaftsteuerpflichtigen Unternehmen in der DAFNE-Datenbank dividiert durch die 
hochgerechnete Anzahl der in der KSt-Statistik erfassten Unternehmen (Hochrechnung mittels 
Wachstum aus USt-Statisitk). Die DAFNE-Datenbank wird ständig erweitert. so dass mittlerweile 
sogar ein höherer Erfassungsgrad erreichbar wäre. 
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Probleme gelöst werden: Erstens muss eine Hochrechnung der Daten erfolgen, um 
Kompatibilität mit der Vollerhebung der KSt-Statistik herzustellen. Zweitens müssen 
die Daten der Körperschaftsteuerstatistik vom Jahr 2001 auf das Jahr 2006 
fortgeschrieben werden. Das Jahr 2006 wird gewählt, weil der Erfassungsgrad der 
DAFNE-Datenbank in vorangehenden und folgenden Jahren bedeutend niedriger ist.  

Für die zeitliche Fortschreibung bietet es sich an, eine dritte Statistik, die 
Umsatzsteuerstatistik, zu verwenden. Bei dieser handelt es sich erneut um eine 
Vollerfassung, die jedoch auf Grund ihres jährlichen Erscheinens zusätzlich 
Zeitreihen über die Anzahl der Unternehmen nach Rechtsformen und deren Umsätze 
enthält. Es ist damit möglich, Wachstumsraten für Unternehmensumsatz und 
Unternehmensanzahl zu errechnen. Diese können direkt für die zeitliche Fort-
schreibung genutzt werden. Es wird angenommen, dass sich die aggregierten 
Teilbeträge des Eigenkapitals ebenso entwickelt haben wie der Umsatz. Der Umsatz 
wird hierbei als Maß für die Größe des gesamten Sektors der Kapitalgesellschaften 
aufgefasst, was diese Annahme ermöglicht. Für die Hochrechnung der Unter-
nehmensanzahl von 2001 auf 2006 wird das Wachstum der umsatzsteuerpflichtigen 
Unternehmen angenommen.51 Es ergibt sich damit folgende Übersicht für die 
Wachstumsfaktoren: 

 Umsatz  
(in Mio. EUR) 

Anzahl körperschaftsteuer-
pflichtiger Unternehmen52 

2001 2.357.431 470.056 

2006 2.763.155 473.818 

Steigerung 
(gesamt) 17,21 % 0,80 % 

Steigerung 
(jährlich) 3,23 % 0,16 % 

Quelle:  Eigene Berechnung auf Basis der Daten der USt-Statistik.  

 Tab. 4: Berechnung der Wachstumsraten von Umsatz und Anzahl der körperschaft-
steuerpflichtigen Unternehmen 

Eine Hochrechnung der Daten der DAFNE-Datenbank, um diese mit der 
Vollerhebung der Körperschaftsteuerstatistik vergleichbar zu machen, ist insofern 
problematisch, als die Auswahl größenverzerrt ist. So dürfte der Erfassungsgrad 
börsennotierter Unternehmen nahezu 100 % betragen, der Erfassungsgrad kleiner 

                                                 
51 Auf den ersten Blick erscheint es denkbar, direkt die Zahlen der Umsatzsteuerstatistik zu 

verwenden. Die Unternehmensanzahl weicht jedoch von der der Körperschaftsteuerstatistik ab, 
weil umsatzsteuerpflichtige Organschaften nur als ein Unternehmen erfasst werden. Vgl hierzu: 
Hagenkort/Schmidt (2001). 

52 Aktiengesellschaften (AG), Kommanditgesellschaften auf Aktien (KGaA), bergrechtliche 
Gewerkschaften, Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH), Genossenschaften, Betriebe des 
öffentlichen Rechts. 
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GmbHs hingegen wird deutlich geringer sein.53 Anstelle des arithmetischen Mittels 
wird daher der Median für die Hochrechnung verwendet, welcher der vor der Euro-
Umstellung gültigen Mindesteinlage für GmbHs in Höhe von 25.565 EUR 
(50.000 DM) entspricht.  

Anzahl körperschaftsteuerpflichtiger Unternehmen 
der DAFNE-Datenbank54 437.429 

Anzahl körperschaftsteuerpflichtiger Unternehmen in 
der KSt-Statistik (2001) 789.971 

Anzahl körperschaftsteuerpflichtiger Unternehmen in 
der KSt-Statistik (Hochrechnung auf 2006) 796.293 

Erfassungsgrad  54,9 % 

gezeichnetes Kapital  
(aggregiert, in Tsd. EUR) 138.502.477 

gezeichnetes Kapital pro Unternehmen 
( arithmetisches Mittel, in  EUR) 316.628 

gezeichnetes Kapital pro Unternehmen  
( Median, in  EUR) 25.565 

Hochrechnung des gezeichneten Kapitals  
(Verwendung des Median, in Tsd. EUR) 147.676.699 

Quelle:  Eigene Berechnung auf Basis der Daten der KSt-Statistik 2001.  

Tab. 5: Berechnung des gezeichneten Kapitals 

Die Verfasser sind sich bewusst, dass die Verwendung dreier verschiedener 
Statistiken zur Schätzung des gezeichneten Kapitals zwangsläufig zu Ungenauig-
keiten führen muss. Auch mag die Festlegung der Parameter und der Vorgehens-
weise willkürlich erscheinen. Daraus resultierende Fehler sind jedoch von 
untergeordneter Bedeutung für die Ergebnisse, weil der überwiegende Anteil des 
Grundkapitals nicht aus gezeichnetem Kapital, sondern aus Einlagen und 
Kapitalrücklagen stammt. Der Anteil des gezeichneten Kapitals am Grundkapital 
beträgt lediglich ca. 12,4 %. Die restlichen 87,6 % des gezeichneten Kapitals werden 
direkt aus der Körperschaftsteuerstatistik entnommen.  

                                                 
53 Ein Indiz für das Zutreffen dieser Vermutung kann man erlangen, indem  man exemplarisch den 

Erfassungsgrad der AGs und der GmbH gegenüberstellt. Bei den AGs beträgt er 64 % bei den 
GmbHs 58 %.  

54 Nur Abschlüsse mit folgenden Eigenschaften: Einzelabschluss, gez. Kapital für 2006 und einer der 
folgenden Rechtsformen: Aktiengesellschaften, Kommanditgesellschaften auf Aktien KGaA, 
bergrechtliche Gewerkschaften, Gesellschaften mit beschränkter Haftung (GmbH), Genossen-
schaften, Betriebe des öffentlichen Rechts. 
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5.2.3 Bestimmung des Abzugsbetrags 

Insgesamt kann damit folgender Abzugsbetrag für 2006 aus den Daten hergeleitet 
werden. Angenommen ist hierfür ein Bereinigungszinssatz von 5 %. An dieser Stelle 
wird auch die bereits erwähnte Kürzung der Teile des gezeichneten Kapitals 
vorgenommen, die durch Umwandlung von Gewinnrücklagen entstanden sind 
(Pos. 5): 

( )1  Hochgerechnetes gezeichnetes Kapital   
(2006, in Tsd. EUR, siehe Tab. 5)  147.676.699 

( )2  Einlagen und Kapitalrücklagen (2001, in 
Tsd. EUR, siehe Tab. 3) 1.050.029.406 

( )3  Einlagen und Kapitalrücklagen 
(hochgerechnet auf 2006, in Tsd. EUR) 1.230.743.977 

( )4  
gez. Kapital aus Umwandlung von sonstigen 
Rücklagen55 (2001, in Tsd. EUR) 2.886.035 

( )5  
gez. Kapital aus Umwandlung von sonstigen 
Rücklagen (hochgerechnet auf 2006,  
in Tsd. EUR) 

3.382.734 

( )6  Grundkapital = ( )  (in Tsd. EUR) ( ) ( )+ −1 3 5 1.375.037.942 

( )7  Abzugsbetrag =  (in Tsd. EUR) ( )⋅GKi 6 68.751.897 
Quelle:  Eigene Berechnung auf Basis der Daten der KSt-Statistik 2001 und der DAFNE-Datenbank. 

Tab. 6: Berechnung des Abzugsbetrags für 2006 

5.3 Ermittlung der Dividenden und Betriebsstättengewinne 

Empfangene Dividenden und ausländische Betriebsstättengewinne erhöhen bei der 
für die Schätzung verwendeten Methode III die Bemessungsgrundlage. Die 
benötigten Daten können wiederum aus der KSt-Statistik abgeleitet werden. In den 
Abschnitten 1.1 (Gewinnfälle) und 1.2 (Verlustfälle) der KSt-Statistik findet sich eine 
ausführlich gegliederte Aggregation der Körperschaftsteuererklärungen, wobei ARV-
Fälle und HEV-Fälle diesmal zusammengefasst wurden. Bei den Erträgen aus 
Aktien- und Beteiligungsvermögen unterschied die KSt-Statistik zwischen folgenden 
Sachverhalten: 

                                                 
55 Für ARV-Fälle: 1.214.997 EUR, für HEV-Fälle: 1.671.038 EUR. 
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• Empfangene Gewinnausschüttungen, die mit ausländischer Steuer belegt 
sind, sind nach § 8b KStG 1999 steuerfrei (ARV, Ausschüttung aus EK01). 

• Empfangene inländische Dividenden waren durch die Anrechnung der 
Körperschaftsteuervorbelastung im Ergebnis steuerbefreit (ARV, Aus-
schüttungen, für die die Ausschüttungsbelastung von 30 % hergestellt wurde). 

• Inländische und ausländische Dividenden blieben nach § 8b KStG 2001 
steuerfrei (HEV). 

• Ausländische Betriebsstättengewinne blieben aufgrund von Doppelbe-
steuerungsabkommen (DBA) steuerfrei (ARV und HEV). 

• Die Gewinne der Organgesellschaften waren nur auf Ebene der Organträger 
steuerpflichtig, bei der Organgesellschaft waren diese steuerfrei. 

Obwohl die beim Organträger hinzugerechneten Gewinne der Organgesellschaften 
bereits in der aggregierten Bemessungsgrundlage aller Körperschaften enthalten 
sind, müssen diese nochmals addiert werden, um Methode III auch für Organge-
sellschaften umzusetzen. Analog zur Besteuerung der Nicht-Organschaften müssen 
die Gewinne bei beiden Gesellschaften besteuert werden. Dieses Verfahren ist 
korrekt, weil auch das Grundkapital der Organgesellschaften für die Zwecke der 
Zinsbereinigung erfasst wurde (vgl. Abschnitt 4.2). Weiter ist zu beachten, dass bei 
der Methode III zwar eine Doppelerfassung von Beteiligungserträgen vorgesehen ist, 
es jedoch auf der Stufe der empfangenden Gesellschaft nur zur Erfassung des um 
die Steuerbelastung der ausschüttenden Gesellschaft gekürzten Gewinns kommt. 
Die Nachbildung dieser Steuerbelastung im Inlandsfall ist schwierig, weil nicht 
eindeutig ist, wie hoch die Minderung der Steuerbelastung durch den Zinsbereini-
gungsmechanismus und ggf. steuerfreie Erträge ist. Weiter ist die Höhe des 
kombinierten Steuertarifs zu klären, der seit 2008 nur noch ungefähr 30 % beträgt 
und vormals ungefähr bei 40 % lag. In jedem Fall muss die effektive Belastung 
niedriger als die Tarifbelastung sein. Für die weitere Berechnung wird eine effektive 
Steuerbelastung von 25 % als Näherung angenommen.  

Nicht alle der eben erwähnten Hinzurechnungen zur Bemessungsgrundlage können 
unmittelbar der Statistik entnommen werden. Die empfangenden Dividenden müssen 
aus dem Anrechnungsguthaben errechnet werden:56 

                                                 
56 Die Nachverfolgung dieses Rechenschrittes unter Verwendung der KSt-Statistik kann verwirren, 

weil es sowohl eine Position „Anzurechnende Körperschaftsteuer auf vereinnahmte Kapitalerträge“ 
als auch eine Postion „Anrechnung von Körperschaftsteuer nach § 49 Abs. 1 KStG 1999 i.V.m. 
§ 36 Abs. 2 Nr. 3 EStG 1997, § 10 UmwStG“ gibt, die sich in ihrer Höhe unterscheiden. Die 
Ursache liegt nach Auffassung der Autoren an der fehlenden Erfassung der Organgesellschaften 
bei der ersten Position. Diese übertragen ihr Anrechnungspotential auf den Organträger, so dass 
die Verwendung der zweiten Position richtig ist. 

- E 22 - 



Kiesewetter / Rumpf: Was kostet eine finanzierungsneutrale Besteuerung von Kapitalgesellschaften? 

(1) 
Bei der Körperschaftsteuerzahlung zu berück-
sichtigende Körperschaftsteuerzahlungen der aus-
schüttenden Gesellschaft (in Tsd. EUR) 

8.029.117 

(2) 
Ermittlung der Bruttodividende57 (in Tsd. EUR): 

( ) ( )⋅ = ⋅Kst

1 11 1
s 30%

 26.763.723 

(3) 
Ermittlung der Nettodividende (in Tsd EUR): 

  ( ) ( )⋅ −2 1 25% 20.072.793 

Quelle:  Eigene Berechnung auf Basis der Daten der KSt-Statistik 2001.  

Tab. 7: Berechnung der empfangenen Nettodividenden 

Ein möglicher Einwand gegen die Höhe der Ausschüttung könnte sich aus 
Einmaleffekten, bedingt durch die Steuerreform 2000/01, ergeben. So wird allgemein 
angenommen, dass in 2001 überdurchschnittlich hohe Ausschüttungen zur Hebung 
von Körperschaftsteuerguthaben vorgenommen wurden. Ein Vergleich der 
Statistiken 2001 und 1998 deutet zwar nicht auf einen solchen Sondereffekt hin, 
denn in der KSt-Statistik 1998 werden sogar höhere Anrechnungsansprüche 
aufgrund von empfangenen vorbelasteten Dividenden ausgewiesen. Allerdings 
könnte auch 1998 ein Sondereffekt bestanden haben, da hier letztmals die Aus-
schüttung aus EK50 möglich war, bevor dieses in EK45 und EK02 umgegliedert 
wurde.58 Andererseits bestanden 2001 mehr Organschaften als 1998. Die Gewinne 
der Organgesellschaften werden aber nicht als empfangene Nettodividenden, 
sondern als „dem Organträger hinzuzurechnende Einkommen der Organ-
gesellschaft“ erfasst. Diese Zahl ist gegenüber 1998 erheblich gestiegen. Weitere 
Klarheit ist aus einem Vergleich mit der KSt-Statistik 2004 zu erwarten, die derzeit 
noch nicht vorliegt. 

Weitere Hinzurechnungen können unmittelbar der Statistik entnommen werden, so 
dass sich zusammenfassend Folgendes für die Dividenden und Betriebsstätten-
gewinne ergibt: 

                                                 
57 30 % entsprach beim Anrechnungsverfahren 2001 der regulären Ausschüttungsbelastung. 
58 Vgl. § 54 Abs. 11a KStG 1998. Durch die Umgliederung ging zwar kein Anrechnungsguthaben 

endgültig verloren, allerdings bedeuten fünf Prozentpunkte weniger Anrechnungsguthaben einen 
erheblichen Liquiditätsnachteil im Zeitpunkt der Ausschüttung. 
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Empfangene Nettodividenden  
(mit anzurechnender KSt belastet, in Tsd. EUR) 20.072.793 

Empfangene Gewinnausschüttungen, die mit 
ausländischer Steuer belegt sind, steuerfrei nach 
§ 8b KStG 199959 (in Tsd. EUR) 

728.625 

Nach 8b KStG 2001 steuerfreie Dividenden60  
(in Tsd. EUR) 3.804.283 

Nach DBA steuerfreie Betriebsstättengewinne  
(in Tsd. EUR) 11.227.944 

Dem Organträger hinzuzurechnendes 
Einkommen der Organgesellschaft, gekürzt um 
25 %61 (in Tsd. EUR) 

10.684.666 

Summe (in Tsd. EUR) 46.518.310 

Hochrechnung auf 2006 54.524.311 
Quelle:  Eigene Berechnung auf Basis der Daten der KSt-Statistik 2001.  

Tab. 8: Berechnung der Dividenden und der Betriebsstättengewinne 

5.4 Ermittlung der Steuerausfälle 

Mit den ermittelten Daten soll der Gesamteffekt auf das Steueraufkommen bestimmt 
werden. Im Grunde wäre eine Fortschreibung der ermittelten Daten von 2006 auf den 
ungewissen Zeitpunkt eines möglichen Inkrafttretens der Zinsbereinigung des 
Grundkapitals erforderlich. Um keine spekulativen Annahmen treffen zu müssen, 
verzichten wir auf eine derartige Fortschreibung, sondern betrachten den Einfluss auf 
die Bemessungsgrundlage des Jahres 2006. Allerdings wird von einer kombinierten 
Belastung aus Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer von 30 % ausgegangen, wie 
sie seit der Unternehmensteuerreform 2008/09 besteht.62  

                                                 
59 Auf Grund fehlender Abgrenzung von den Veräußerungsgewinnen von Anteilen an ausländischen 

Unternehmen ist näherungsweise die Hälfte der Gesamtposition angesetzt. 
60 Die nach neuem Recht bezogenen Ausschüttungen sind in 2001 wesentlich geringer als 

Ausschüttungen, für die das Anrechnungsverfahren noch anzuwenden ist. Für Ausschüttungen 
aufgrund eines Gewinnverwendungsbeschlusses für das Wirtschaftsjahr 2000 oder 2000/01 war 
letztmalig das Anrechnungsverfahren anzuwenden (vgl. Wellisch 2002, S. 863 ff.). Nach dem 
Halbeinkünfteverfahren können daher nur Ausschüttungen aus dem Ausland sowie aus 
Rumpfwirtschaftsjahren erfasst worden sein.  

61 In dieser Zahl sind von den Organgesellschaften bezogene, nach § 8b KStG steuerfreie 
Dividenden, nicht enthalten (analog zu Zeile 3 der Tabelle). Hierfür wäre ggf. eine Zuschätzung 
vorzunehmen. Laut telefonischer Auskunft des Statistischen Bundesamtes vom April 2009 ist diese 
Größe und die Zahl der betroffenen Organgesellschaften so gering, dass diese aus Gründen des 
Datenschutzes nicht zur Verfügung gestellt werden konnten. Wir verzichten daher auf eine 
Zuschätzung. 

62 Im Jahr 2006 galten noch die höheren Steuersätze in Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer vor 
der Unternehmensteuerreform 2008/09 und mithin eine kombinierte Belastung in der 
Größenordnung von 40 %. Fasst man die Zinsbereinigung des Grundkapitals als eine mögliche 
Erweiterung des heutigen Steuersystems auf, so ist es jedoch passender die heute gültige 
Steuerbelastung zu unterstellen.  
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Weiterhin ist an dieser Stelle zu berücksichtigen, dass alle Schätzungen lediglich auf 
unbeschränkt steuerpflichtige Unternehmen bezogen sind. Die Daten für beschränkt 
steuerpflichtige Unternehmen in der Körperschaftsteuerstatistik erlauben keine 
vergleichbar detaillierte Schätzung. Stattdessen nehmen wir eine Zuschätzung auf 
der Grundlage des aggregierten Gesamtbetrags der Einkünfte vor. Der Gesamt-
betrag der Einkünfte aller beschränkt Steuerpflichtigen betrug 3.306 Mio. EUR, im 
Vergleich zu 28.684 Mio. EUR bei den unbeschränkt Steuerpflichtigen. Dies 
entspricht ca. 11,5 % des Gesamtbetrags der Einkünfte der unbeschränkt Steuer-
pflichtigen. Wir nehmen daher einen Zuschlag in dieser Höhe vor. 

Erhöhung der Bemessungsgrundlage  
(in Tsd. EUR) 54.524.311 

Abzugsbetrag, Verminderung der 
Bemessungsgrundlage (in Tsd. EUR) 68.751.897 

Effekt auf die Bemessungsgrundlage der 
unbeschränkt Steuerpflichtigen (in Tsd. EUR) 14.227.586 

Gesamteffekt auf die Bemessungsgrundlage  
(in Tsd. EUR, ermittelt durch Zuschlag) 15.867.173 

Gesamteffekt auf das Steueraufkommen   
(in Tsd. EUR) aus KSt und GewSt 4.760.152 

Quelle:  Eigene Berechnung auf Basis der Daten der KSt-Statistik 2001.  

Tab. 9: Berechnung des Gesamteffekts auf das Steueraufkommen 

Dieser Gesamteffekt kann mit der gebotenen Vorsicht in Relation zum Aufkommen 
aus der Körperschaftsteuer und der Gewerbesteuer des Jahres 2006 gesetzt 
werden. Hierbei ist jedoch zu beachten, dass das Steueraufkommen der Gewerbe-
steuer auch Personengesellschaften und Einzelunternehmen umfasst. Weiterhin 
dürfte das Steueraufkommen der Körperschaftsteuer von den Übergangsregelungen 
des Anrechnungsverfahrens zum Halbeinkünfteverfahren beeinflusst sein (vgl. 
Abschnitt 5.3). 
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Körperschaftsteueraufkommen (2006, in Tsd.) 22.898.000 

Gewerbesteueraufkommen (2006, in Tsd.) 38.369.000 

davon geschätzt aus Kapitalgesellschaften:63 
(2006, in Tsd.) 22.637.710 

Gesamtsteueraufkommen aus 
Kapitalgesellschaften (KSt und GewSt) 45.535.710 

Quelle: Eigene Berechnung auf Grundlage von Daten des Bundesministeriums der Finanzen.  

Tab. 10: Körperschaft- und Gewerbesteueraufkommen 

Die geschätzten Kosten der Zinsbereinigung des Grundkapitals belaufen sich mithin 
auf ungefähr 10 % des gesamten Aufkommens aus Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer aus Kapitalgesellschaften. Hierbei wird wohlgemerkt angenommen, 
dass die Zinsbereinigung sich auch auf die Bemessungsgrundlage der Gewerbe-
steuer auswirkt. Andernfalls wäre die angestrebte Finanzierungsneutralität nicht 
gegeben (vgl. Abschnitt 4.1).  

Der Steuerausfall könnte tatsächlich höher sein, sofern die Beteiligungserträge in 
2001 tatsächlich überdurchschnittlich hoch waren (vgl. Abschnitt 5.3). In diesem Fall 
wird die Erhöhung der Bemessungsgrundlage in Tab. 8 und 9 überschätzt. Selbst 
wenn die Hälfte der unter dem Anrechnungsverfahren ausgeschütteten Dividenden 
auf den Sondereffekt des Systemübergangs zurückzuführen wären (10 Mrd. EUR), 
betrüge der Steuerausfall immer noch weniger als 20 % des Steueraufkommens aus 
dem Sektor der Kapitalgesellschaften. 

Die Zahlen lassen insgesamt darauf schließen, dass mit dem Reformvorschlag zwar 
ein erheblicher Eingriff in die bestehende Besteuerung von Kapitalgesellschaften 
vorgenommen würde. Jedoch wären die fiskalischen Wirkungen dieser Reform 
überschaubar. Dem Gesetzgeber steht es damit frei, die verzerrenden Wirkungen 
der aktuellen Unternehmensbesteuerung zu beseitigen und Finanzierungsneutralität 
herzustellen. Obwohl vieles dafür spricht, in der aktuellen konjunkturellen Situation 
eine Entlastung für Unternehmen herbeizuführen, können Steuerausfälle in dem hier 
ermittelten Rahmen durch geringfügige Tariferhöhungen kompensiert werden. Auch 
ohne Nettoentlastung würden die Unternehmen davon profitieren, dass sie Betei-
ligungskapital ohne „steuerliche Bestrafung“ einsetzen könnten.  

                                                 
63 Um zumindest eine einfache Einschätzung über die Verteilung des Gewerbesteueraufkommens 

auf Personengesellschaften (inkl. Einzelunternehmen) und körperschaftsteuerpflichtigen Unter-
nehmen zu erhalten kann man die Verteilung der Lieferungen und Leistungen aus der USt-Statistik 
heranziehen. Demnach wurden im Jahr 2006 ca. 59 % der steuerpflichtigen Umsätze durch 
körperschaftsteuerpflichtige Unternehmen erzielt.  
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6 Schlussfolgerungen für die Steuerpolitik 

Durch die Unternehmensteuerreform 2008/09 werden die Kosten der Finanzie-
rungswege von Kapitalgesellschaften erheblich verzerrt. Herausragend ist die im 
Vergleich zu den anderen Finanzierungswegen überhöhte Belastung der 
Beteiligungsfinanzierung, des einzigen unbeschränkt nutzbaren Finanzierungswegs. 
Angesichts dieser Anreize ist keine nachhaltige Verbesserung der Eigenkapitalaus-
stattung der deutschen Unternehmen zu erwarten. Ohne Anpassungen des Steuer-
systems ist eher mit einer Verschlechterung zu rechnen, obwohl gerade vor dem 
Hintergrund der aktuellen Wirtschaftskrise eine solide Eigenfinanzierung der Unter-
nehmer als politisches Ziel unumstritten sein dürfte. Weiterhin schadet die hohe 
Belastung der Beteiligungsfinanzierung der Ausstattung junger innovativer Unter-
nehmer mit Risikokapital, weil für diese Unternehmen die Möglichkeit der Fremd-
finanzierung besonders begrenzt ist.  

Mit der Zinsbereinigung des Grundkapitals besteht nach heutigem Erkenntnisstand 
eine einfache und zielgenaue Möglichkeit zur Vermeidung der unsystematisch zu 
hohen Belastung der Beteiligungsfinanzierung. Ihre Einführung vervollständigt die 
Unternehmensteuerreform 2008/09 zu einem finanzierungsneutralen System. An der 
Konzeption der Abgeltungsteuer könnte festgehalten werden.  

Die Steuerausfälle, die mit einer solchen Erweiterung der Unternehmensbesteuerung 
einhergehen, erscheinen fiskalisch tragbar. Eine Kompensation durch eine gering-
fügige Tariferhöhung ist möglich. 

Weitere Forschungsbemühungen sind darauf zu richten, einerseits das Konzept der 
Zinsbereinigung des Grundkapitals detaillierter als bislang geschehen zu beschrei-
ben und andererseits die Aufkommensschätzungen anhand neuester Steuer-
statistiken zu überprüfen. 
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Anhang 

Herleitung der Kapitalkosten für Fremdfinanzierung (Abschnitt 3.1):
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H = Hebesatz der Gewerbesteuer 
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