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as deursche ErrragsreuerrechL is t  n icht
tt:i 1.li finanzierungsneutral. Es ist es nie ge

wesen. Seit ieher wird die Eigen- ge
qenüber der  Fremdf inanzierung benachrei l igr .
denn anders als Zinsen können Dividenden
als Eigenkapitalvergütungen nicht von der Be-
messungsgrundlage abgezogen werden und
unter l iegen damir  potent ie l l  e iner  Doppelbe
l : s l t r n o  D p r  S t p r r p r o p c p t z o p h a r  h a h r r r n t p t' * " '  _ '  'ö '
demgegenüber mir  derselben Konstanz,  d ie
Eigenkapitalbildung fördern bzw. einer über
m ä ß i o p n  F r e m d f i n : n z i p r r r n o  v n r h p r r o p n  ? t l' ' ' - ' ö - "  ' ' " ' " "  -  " '  -  ' ö
wollen. Die hierzu jüngst ergriffenen Maßnah
mon  s i nd  f r p i l i ch  u rpn io  i l hp r ze r ropnd  Im  ( l p -

oen re i l  TJn tp rnphmpns tp r rp r rp fn rm  Ahoo l -
ö " ' ' " r
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zen höchst widersprüchliche Anreize.

Die Absenkung der Gesamtbelastung thesau
rierter Gewinne von Kapitalgesellschaften auf
unter 30% begünstigt ebenso wie der besondere
Steuersatz für nicht entnommene Gewinne von
Personenunternehmen i.H. von 28,25% lS34a
ESICt zunächst  d ie Binnenf inanzierung durch
Einbehaltungvon Gewinnen im Unternehmen.
Durch die Nachbelastung lm Fal1 der Ausschüt-
tung/[n1n15p1e entsteht ein Lock in Effekr, der
allerdings auch die Gefahr aufweist, alternative
Investitionen mit besserer Rendite zu verhin'
dern.  Dennoch muss d ie Entscheidung zwi-
schen Eigen- und (Gesellschafter)fremdfinan
zierung -  und zwar selbst  im Jahr  2008,  d.h.
vor  Einführung der  Abgelrungsteuer -  eher  zu-
gunsten der Fremdfinanzierung ausfallen. Zwar
unterliegen Zinseinkünfte im Jahr 2008 noch
dem progressiven Einkommensteuertarif, sie
welden damit aber regelmäßig immer noch ge
ringer belastet als Dividenden. Auch unter der
Bedingung der auf rund 30% abgesenkten Vor
belastung bedarf es in der Regel langfristiger
Thesaur ierung,  um die Mehrbelastung der  Aus
schüttung zu kompensieren.

Einen Gegenimpuls setzen zwar die - wohl-
oenerkt  n ichr  auf  Fä1le der  Gesel lschaf terö ' " ' " ' " '
fremdfinanzierung beschränkten - Regelun
gen der gewerbesteuerrechtlichen Hinzurech-
nung von Finanzierungsaufwand ($ B Nr. 1
Buchst. a GewStG; hternt Watermeyer auf
S. 139) und der Zinsschranke ($ 4h ESIG;
hierztt Hick, S. 140), letzlere vom Gesetz
r a h o r  : r c d r i i c k l i r h  p i n o p f i i h r t  r r m  d p r  h n h p n, , ,  

"  

u , , r

- - a "nd ' i n . anz ip r r r no  
de , r t cq f t e f  Un te fnehmen

- l opopnz r ru r i r kp -  Rp idp  f üh ren  ZU  e ine fVe f

Prof. Dr. Johanna Hey

ist  Direktorin des Inst i tuts für Steuerrecht an
der Universität zu Köln.

T e r r p r n n o  v n n  f r p m d k : n i r : l  c n M r p i t  T i n q p n
t L q , t  r v r r ! r L  L r I r J \ r r

s tp  r p r l : ch  . i e  L r  op l r pn r r  oemach t  we rden  kön -

nen. Dies geschieht im Fall der Zinsschranke
ahp r  p r s r  r i ann  r , r ' ann  dp f  Sa ldO  auS  Z inSe in

nahmen und-aufuendungen 1 Mio. € über
sre 'pt .  d .h.  bei  e inem Kredi tvo lumen von rund
20 Mio. €; im Rahmen der Gewerbesteuer
nur oberhalb des Freibetrags von 100.000 €.
D a h p i  l i p o r  d p r  T i n c c c h r : n k a  d i p  i r r i o p  A n n e h

m p  z r r o r r r n d a  I l n r p r n p h m o n  k ö n n t p n  h p l i p h i o

Eigenkapitai akquirieren. Das auf Fremdkapi
tal angewiesene Krlsenunternehmen existiert
in  d ieser  Betracht lnp scheinbar n icht .  Inso-
f o r n  h p s t p h t  r h a r  o r r  k p i n a  E i n : n z i p r r r n o c f r p i

heit, die es einzuschränken gelte. Umso be
drohl icher  is t  d ies,  wei l  in  der  Verkrüpfung
mit S 8c KSIG (hierzu sogleich Breuninger,
S. l38l ein Anteilseignerwechsel zum Wegfall
auch des Zinsvortrags iühren kann: Sanie
rungsmöglichkeiten werden damit drastisch
p i n o p s c h r ä n k r  l n  T o i t p n  u r p n i o p r  o r r t e r  K n n

" ' " ' ö ' ö _ ! v | l v . '

i 1 ! n k t r r r d x t D n  r l r i r d  d a n  C , o c o r z o a h a r  d i p s p

Fehlvorstellung noch elnholen.

Außerhalb der Zinsschranke kann auch die ge
werbesreuerrecht l iche Hinzurechnung von
Fremdkapitalaufwendungen zudem nichts da-
ran ändern.  dass mir  der  Einführung der  Ab
o p l l r r n o s l p r p r  d : s  P p n d p l  m i r  o r n ß p r  f i n d p r r

t i o k p i t  z r o r r n s r p n  d p r  r C p s p l l c c h : f t p r l f r p m d

f inanzierung umschlägr .  Der Fehler  l iegt  vor
allem darin, dass die Abgeltungsteuer zwar
au f  Z insen  und  D iv idenden  g le i che rmaßen
zur Anwendung gebracht wlrd, bei Dividen
d a n  j p d n r h  z r r r  \ / n r h p l : s t r r n o : r r f  T T n r p r n p h

mensebene h inzutr i t t .  Dami-  erg ibt  s ich für
e i n e n  A n t a i l s e i o n e r  p i n  S r p r p r s . : t z o p h - . l l p  v n n' b " _ ' ' " '

48,4% (Dividende) gegenüber 26,4% (Zinsen).
l lnrerhalb der  Fre iprenze der  Z insschranke
entsteht hierdurch ein erheblicher Anreiz zur
Gesellschafterfremdfinanzierung. Dem ver
s r r c h t  d p r  C , o < o r z o o b , o r  r r n r z r r h p r o p n  i n d p m  p r

in S 32d Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 Buchst. b und c
ESIG für Gesellschafterdarlehen und Back to
Backf inanzierungen von Cesel lschaf tern.  d ie
zu mindestens I0""  bete i l ig t  s ind,  d ie Anwen
drrnq des Ahpe l  r rnpsterrersatzes ausschl ießt .
Dies wird aber kaum verhindern können, dass
T  T n t p r n p h m p n  F i o p n k : n i t : l  a n 1 7 a ü e n  r , l r i r d

r r m  p c  i n  d p r  A h o a l t r r n o r t p r r p r  r r n t p r l i p o p n d p_ . '  " -ö ' " " -
Kapitalanlagen außerhalb des Unternehmens
zu investieren. In dieselbe Richtung witkt üb
r i opnq  : r r ch  d i p  I  l hp ro rnoc rpop i r r no  z r r  6  34a' - ö ' ' * "ö
ESIG. Um zu vermeiden,  dass Al tkapi ta l  im
Personenunternehmen eingesperrt witd, war
es ra lsam, vor  dem 01.01.2008 Al tgewinne zu
entnehmen.

T ) : c s  d a r  C , p c p t T o p h p r  d p q  T a h r p s s t p t r e r o p -

setzes 2008 mit den Ergänzungen in S 8b
Abs. 3 S. 4-8 KSIG Gesellschafterdarlehen -

unabhängig davon.  ob s ie e igenkapi ta lerset
zend sind - der Eigenkapitalausstattung
hinsichtlich des Ausschlusses von Tellwert-
: h s r h r p i h r r n o p n  o l a i c h c t p l l r  ä n d p r t  a n  d p n

Vorzprnrnopn 'm Varhä1rr1 ig zur  t inkommen-
steuerebene nichts.

Die Aussage in der Gesetzesbegründung zum
Unternehmensteuerreformgesetz 2008.  man
habe slch von der Zielvorstellung weitgehen'
der  F inanzierungsneutra l i tä t  le i ten lassen.  is t
vor  d iesem Hintergrund geradezu absurd.  Die
Verzerrungen der  F inanzierungsentscheidung
nehmen durch d ie Abgel lungsteuer in  e inem
zuvor unbekannten Ausmaß zu. Die einzel-
nen Maßnahmen sind in hohem Maße wider-
sprüch1ich.
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für Rechnungslegung: J*r viete geprüfte

in den vu & 1X15ry** fhhl-'lgr 2ü7 zu eidä[en, wo welden die
reagieren DPRundlDft@

bei Dr. Hertcrtll1rpr[-ltt, De lhmn
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Widersprüchliche Impulse bei der Unternehmensfinanzierung : :',''
Selbst oder Außenfinanzierung, Eigen oder Fremdfinanzierung? lJnternehmerische Finanzierungsent
scheldungen werden in bisher unbekanntem Maße durch steuerliche Regelungen verzertl, die sowohl in
sich selbst höchst widersprüchlich sind, als auch jegliche Finanzierungsrealitäten ausbienden: Wenn die
Eigenfinanzierung gefördert werden so1l, warum führen dann Gesellschafter-Beteiligungen fernab von
Missbtauchslällen zu einef Vefnichtung von Zinsvortrag und Verlustabzug? Wafum werden mit der ab
2009 gteifenden Abgeltungsteuer Anreize gesetzt, Unternehmen Eigenkapital zu entziehen bzw. zt ver-
sagen.  um d ie  Ce loer  in  a l te rna t iven  Ka0 i ta lan lagen zu  inves t ie ren? Der  Z insschranke w iederum I iegr  d ie
irrige Annahme zugrunde, Unternehmen könnten beliebig Eigenkapital akquirieren vor dem Hinter
grund von Abgeltungsteuer und Finanzkrise leider fernab so mancher UnternehmensreaLität. Auch die ge
werbe>teuer l i chen H inzurechnungen bewi rken e inen Cegen impu ls .  ln  we lche. . [ inanz ie rung: r i cnrung"
sch läo l  d . rs  s lp l rP" l i r .ha  Ppnder  n ln  inspesaml  rnd  w 'e  so l len  d ie  mi t  Unte fnehmen. rp lp r rp"orn  oeser -,  

" 6 \  
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2008 eingefühtten Regelungen zur Vernichtung von Verlustabzug und Zlnsvortrag lS Bc KSIGJ, den ge-
werbesteuerlichen Hinzurechnungen ($ B Nr. 1 Buchst. a GewStGl und Zinsschranke (S 4h ESIG) nach
Vorstellung der Finanzverwaltung (Erlassentwürfe v. 20.02.2008) angewendet wefden?

Hierzu Johanna Hey, Gottfried E. Breuninger, Heinrich J. Watermeyer und Christian Hick!

Ga ius  Ju l i us  Cäsa r ,  15 .  Mä re  44  v ,  Ch r .
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