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RECHT UND KAPITALMARKT

Die US-Steuerreform und die
Folgen

Mittelabfluss aus europäischen Töchtern zu erwarten – Zurückfahren von
Auslandsaktivitäten amerikanischer Konzerne fraglich

Von Dr. Roderic Pagel und Dr.
Christian Brause *)

.......................................................
Börsen-Zeitung, 9.12.2017

Die US-Steuerreform nimmt immer
konkretere Formen an. Ende Sep-
tember hatte die Trump-Administra-
tion ein lange erwartetes Positions-
papier dazu vorgelegt und die Er-
wartung geäußert, dass es den repu-
blikanischen Mehrheiten in beiden
Häusern des Kongresses bis Jahres-
ende gelingt, ein Steuerreformpaket
zu erarbeiten und zu verabschieden.
Mitte November hat das Repräsen-
tantenhaus daraufhin einen umfas-
senden Gesetzesentwurf beschlos-
sen.
Der Senat hat vor einer Woche

nach einigem Ringen innerhalb der
republikanischenMehrheit ebenfalls
einen Gesetzesentwurf verabschie-
det, der aber in zahlreichen Punkten
von den Vorschlägen des Repräsen-
tantenhauses abweicht. Das Reprä-
sentantenhaus und der Senat wollen
sich nun bis zur Weihnachtspause
auf eine Gesetzesfassung einigen.
Auch wenn die endgültige Fassung
des Reformgesetzes damit noch
nicht vorliegt, lassen sich die Grund-
züge des Steuerreformvorhabens
und dessen mögliche Auswirkungen
auf der Grundlage der vorliegenden
Gesetzesentwürfe beurteilen.

Steuersenkungen
Kernthemen des Reformvorhabens
sind Steuersenkungen und Steuer-
vereinfachungen für Privatpersonen
und Unternehmen sowie das Setzen
von Anreizen für US-Unternehmen,
die Verlagerung von Geschäft und
Gewinnen ins niedrig(er) besteuerte
Ausland zu beenden. Tiefgreifende
Veränderungen sind dabei insbeson-
dere in der Unternehmensbesteue-
rung geplant.
So soll der Steuersatz für Körper-

schaften von derzeit 35 auf 20% ge-
senkt werden – nach demWillen des
Repräsentantenhauses schon von
2018 an, nach Auffassung des Se-
natsausschusses erst 2019. Für die
Personengesellschaftsbesteuerung
ist geplant, dass Unternehmensge-

winne, die von natürlichen Personen
über steuerlich transparente Gesell-
schaften erzielt werden, bevorzugt
besteuert werden – nach dem Vor-
schlag des Repräsentantenhauses
mit einem Pauschalsteuersatz von
lediglich 25%, während der Senat
eine Vorzugsbesteuerung über spe-
zielle Abzüge erreichen will. Welche
von Personengesellschaften betrie-
benen Unternehmen in den Genuss
dieser Vorzugsbesteuerung kommen
sollen, ist noch umstritten. Es zeich-
net sich aber ab, dass insbesondere
Architektur-, Ingenieurs-, Wirt-
schaftsprüfungs- und Anwaltsfirmen
von der Begünstigung ausgeschlos-
sen werden sollen, sofern die erziel-
ten Einkünfte eine bestimmte Min-
destschwelle überschreiten.

Zinsschranke geplant
Neben den geplanten Steuersenkun-
gen soll eine auf fünf Jahre ange-
legte sofortige steuerliche Abzieh-
barkeit von 100% der Anschaffungs-
kosten auf bestimmte Investitions-
güter einen Investitionsanreiz insbe-
sondere für das produzierende Ge-
werbe setzen. Gleichzeitig soll aber
der Zinsabzug durch Einführung ei-
ner Zinsschrankenregelung nach
deutschem Vorbild eingeschränkt
werden, wonach Zinsen auf Fremd-
kapital nur noch bis zur Höhe von
30% der jährlichen Einkünfte vor
Zinsen und Steuern abziehbar sein
sollen.
Der Geschäfts- und Gewinnverla-

gerung ins Ausland soll unter ande-
rem mit der Einführung einer Steu-
erbefreiung von Dividenden auslän-
discher Tochtergesellschaften be-
gegnet werden. Bislang müssen in
den USA ansässige Unternehmen Di-
videnden ausländischer Tochterge-
sellschaften mit dem normalen US-
Körperschaftsteuersatz von zurzeit
noch 35% versteuern, wobei die
Steuern der Auslandstöchter ange-
rechnet werden können. Dies führt
dazu, dass US-Unternehmen ihre im
Ausland erwirtschafteten Gewinne
nach Möglichkeit in den Landesge-
sellschaften belassen und nicht in
die USA überführen (Lock-in-Ef-

fekt). Die Einführung der Steuerfrei-
stellung für Auslandsdividenden
zielt auf die Beseitigung dieses Ef-
fekts verbunden mit der Hoffnung,
dass US-Unternehmen dann ver-
mehrt im Ausland erzielte Erträge
in die USA zurückführen und damit
neue Investitionen in den USA finan-
zieren. Ausländische Gewinne, die
sich zum Zeitpunkt der Systemum-
stellung bereits in ausländischen
Tochtergesellschaften angesammelt
haben, sollen mit besonderen (sehr
niedrigen) Steuersätzen im Wege ei-
ner fiktiven Gewinnausschüttung
zum 31. Dezember 2017 sofort be-
steuert werden, wobei die resultie-
rende Steuerschuld der US-Mutter-
gesellschaften über mehrere Jahre
gestundet werden soll.

Verlagerung erschweren
Weiterhin unklar ist, ob und in wel-
cher Form es zur Einführung einer
Sondersteuer auf bestimmte kon-
zerninterne Umsätze zwischen US-
Gesellschaften und ihren ausländi-
schen Tochtergesellschaften kom-
men wird. Eine derartige ,,Excise
Tax‘‘ von 20% ist in dem Entwurf
des Repräsentantenhauses enthal-
ten, wurde allerdings im Gesetzes-
entwurf des Senats wieder entfernt.
Dafür schlägt der Senat die Ein-
schränkung der steuerlichen Ab-
zugsfähigkeit bestimmter Zahlun-
gen von US-Unternehmen an ver-
bundene Auslandsunternehmen
vor. Hier wird deutlich, dass der Ge-
setzgeber nach Wegen sucht, Ge-
winnverlagerungen von internatio-
nal tätigen Konzernen zu Lasten des
US-Fiskus weiter zu erschweren, so
dassmit weiteren Vorstößen zu rech-
nen ist.

Stimulans für Investitionen
Aus US-Sicht zielen die Maßnahmen
vornehmlich auf eine Stimulierung
der Investitionstätigkeit innerhalb
der USA. Was bedeuten die vorge-
schlagenen Maßnahmen für
Deutschland und andere Länder der
EU? Die im Zusammenhang mit der
Einführung der Steuerfreistellung
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für Auslandsdividenden vorgese-
hene Möglichkeit für US-Unterneh-
men, im Ausland geparkte liquide
Mittel steuergünstig in die USA zu
überführen, dürfte zu einem Mittel-
abfluss in den deutschen und euro-
päischen Tochterunternehmen füh-
ren – ob diese in die USA zurückge-
führten Gewinne dann allerdings zu
Investitionszwecken oder eher zu
Gewinnausschüttungen und Aktien-
rückkäufen genutzt werden, bleibt
abzuwarten. Erfahrungen aus den
Jahren 2004 und 2005, in denen es
im Rahmen einer von der Bush-Ad-
ministration eingeführten zeitlich
begrenzten Repatriation Tax Holi-
day ebenfalls möglich war, Aus-
landsgewinne steuergünstig in die
USA zu überführen, lassen eher eine
Verwendung für Aktienrückkäufe er-
warten.
Daneben dürften sich die drohen-

de Einführung einer Sonderbesteue-
rung grenzüberschreitender Kon-
zernumsätze sowie die Ausgestal-
tung flankierender Missbrauchsvor-
schriften auf die Auslandsstrukturen
amerikanischer Konzerne auswir-
ken, die gegebenenfalls zu einem

Umstrukturierungsbedarf bei euro-
päischen Tochtergesellschaften füh-
ren können.
Schließlich könnte die vor allem

mit der Senkung der Unternehmens-
steuersätze angestrebte Erhöhung
der Attraktivität des Investitions-
standortes USA zu einer vermehrten
Investitionstätigkeit durch EU-Un-
ternehmen in den USA und – im Ge-
genzug – zu einer verminderten In-
vestitionstätigkeit von US-Unterneh-
men außerhalb der USA führen. Ob
allerdings amerikanische Konzerne
ihre Auslandsaktivitäten als Folge
der Steuerreform tatsächlich zu-
rückfahren und sich vermehrt auf
die USA konzentrieren, dürfte ange-
sichts der fortgeschrittenen Global-
isierung und vor dem Hintergrund
des weiterhin hohen Wachstums z.
B. in Asien und bestehender hoch
spezialisierter internationaler Liefer-
ketten mehr als fraglich sein.

Ringen um Finanzierung
Wie erfolgreich und folgenreich die
Steuerreformbemühungen der

Trump-Administration und der re-
publikanischen Mehrheitsführer
letztlich sein werden, hängt auch da-
von ab, ob es am Ende gelingt, ein
Paket zu schnüren, das neben der
Hoffnung auf sprudelnde Steuerein-
nahmen durch erhöhte Investitions-
tätigkeit auch noch eine ausreichen-
de Gegenfinanzierung aufweisen
kann. Nicht nur darum wird inner-
halb der republikanischen Mehrheit
noch heftig gerungen. Auch fehlt es
bislang völlig an einem parteiüber-
greifenden Ansatz – die Demokraten
stellen sich geschlossen gegen die
von der Trump-Administration be-
triebenen Reformvorschläge. Inso-
fern bleibt abzuwarten, ob die jetzt
auf dem Tisch liegende Steuerre-
form tatsächlich wie geplant bis Jah-
resende verabschiedet wird und wie
nachhaltig die dann am Ende be-
schlossenen Änderungen sein wer-
den.
.......................................................
*) Dr. Roderic Pagel ist Partner bei
Sidley Austin in München, Dr. Chri-
stian Brause Partner im New Yorker
Büro der Kanzlei.
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