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Far die Immobilienwirtschaft, die strukturell kapitalintensiv und langfristig fremdfinanziert ist,
entfaltet die Zinsschranke eine besonders einschneidende Wirkung.

Die Zinsschranke ist damit in ihrer heutigen Ausgestaltung weniger Instrument der Miss-
brauchsabwehr als vielmehr eine systematische Investitionsbremse. Vor diesem Hintergrund
ist es zwingend erforderlich, die Zinsschranke auf europaischer Ebene neu zu justieren und
auf nationaler Ebene das betriebene Goldplating rickgangig zu machen.

Der ZIA sieht sowohl auf europaischer (ATAD) als auch auf nationaler Ebene Reformbedarf
bei der Zinsschranke. Auf europaischer Ebene sind insbesondere die folgenden Reformuber-
legungen prioritar, die unter Pkt. C naher ausgefihrt werden:

o Beschrankung der Zinsschranke auf konzerninterne Finanzierungen (Ausnahme flr
Drittbankdarlehen),

o Einfuhrung sektorspezifischer oder flexibilisierter EBITDA-Quoten,

e Erhoéhung und Inflationsindexierung des Freibetrags,

e Einfuhrung einer KMU-Ausnahme,

e EinfUhrung von Schonfristen fiir neu gegriindete Unternehmen,

e Verankerung einer ,Safety Clause” fur auRergewdhnliche wirtschaftliche Umstande,
e Umsetzung des Art. 4 Abs. 5 ATAD — Konzernausnahme.

Unter Pkt. D werden wir uns sodann mit den Reformmdglichkeiten auf nationaler Ebene be-
fassen. Auch dort besteht, unabhéngig von einer Anderung der ATAD, erheblicher gesetzge-
berischer Spielraum. Eine konsequente Nutzung dieser Spielrdume ist erforderlich, um unné-
tige Belastungen zu vermeiden und die deutsche Regelung auf das unionsrechtlich gebotene
Mald zurtickzufihren.

Insbesondere werden wir uns in diesem Zusammenhang mit folgenden nationalen Reforman-
satzen auseinandersetzen:

¢ Umwandlung der 3-Mio.-Freigrenze in einen echten Freibetrag,

e Verzicht auf den Untergang von Zins- und EBITDA-Vortragen bei Umwandlungen und
Transaktionen,

o Erweiterte Entstehung des EBITDA-Vortrags — Abschaffung von § 4h Abs. 1 Satz 3
Halbsatz 2 Alt. 1 EStG,

e Prazisierung und Eingrenzung des nationalen Zinsbegriffs (insbesondere im Hinblick
auf Bauzeitzinsen),

o Erweiterung und praxisgerechte Ausgestaltung der Infrastrukturausnahme.
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Die Zinsschranke gemal § 4h EStG und § 8a KStG wurde mit der Unternehmensteuerreform
2008 eingefuhrt. Ihr gesetzgeberischer Zweck lag in der Bekampfung aggressiver Gewinnver-
lagerungen durch GbermaRige konzerninterne Fremdfinanzierung. Sie war damit als gezielte
Missbrauchsvermeidungsnorm konzipiert.

Mit der Umsetzung der Anti Tax Avoidance Directive (ATAD) wurde die deutsche Zinsschranke
nicht nur unionsrechtskonform angepasst, sondern in wesentlichen Punkten strukturell ver-
scharft. Der Zinsbegriff wurde erheblich erweitert, die Stand-Alone-Ausnahme eingeschrankt,
der EBITDA-Vortrag restriktiver ausgestaltet und der Zinsvortrag neu justiert.

Diese Anderungen fielen in eine Phase historisch niedriger Zinsen, in der die praktische Rele-
vanz der Zinsschranke gering war. Seit der Zinswende ab 2022 hat sich die Situation grundle-
gend verandert. Steigende Finanzierungs- und Baukosten treffen auf sinkende Margen. Bau-
preise fir Wohngebaude stiegen im August 2025 um 3,1% gegeniiber August 2024." Zinsen
fur Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung von zehn Jahren erreichten nach dem
dritten Quartal 2025 einen Wert von 3,79%. Damit lagen die Bauzinsen trotz der deutlichen
Leitzinssenkungen der EZB weiterhin klar (iber dem geldpolitischen Leitzinsniveau.? In dieser
Konstellation wirkt die Zinsschranke nicht mehr neutral, sondern verscharft wirtschaftliche Be-
lastungssituationen und fuhrt im Extremfall zu Steuerzahlungen trotz realer wirtschaftlicher
Schwéche.

Fur die Immobilienwirtschaft, die strukturell kapitalintensiv und langfristig fremdfinanziert ist,
entfaltet diese Regelung eine besonders einschneidende Wirkung.

Die Zinsschranke ist damit in ihrer heutigen Ausgestaltung weniger Instrument der Miss-
brauchsabwehr als vielmehr eine systematische Investitionsbremse. Vor diesem Hintergrund
ist es zwingend erforderlich, die Zinsschranke auf europaischer Ebene neu zu justieren und
auf nationaler Ebene das betriebene Goldplating riickgangig zu machen.

Es bedarf daher eines koordinierten Handelns auf EU-Ebene, um die ATAD so weiterzuentwi-
ckeln, dass die Zinsschranke EU-weit einheitlich und verhaltnismaRig ausgestaltet wird, so-
dass sie Missbrauch wirksam verhindert, gleichzeitig aber legitime Investitions- und Finanzie-
rungsstrukturen nicht Ubermagig beeintrachtigt.

' Vgl. Statistisches Bundesamt, Baupreise fiir Wohngebaude im August 2025: +3,1% gegeniiber August 2024,
Pressemitteilung Nr. 369 vom 10. Oktober 2025, Wiesbaden.
2 Vgl. Frithjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2026, S. 58.
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Die politisch wie 6konomisch zentrale Reformoption besteht darin, die Zinsschranke auf Ge-
sellschafter- bzw. konzerninterne Finanzierungen zu beschranken und Drittbankdarlehen voll-
standig auszunehmen.

Die ATAD ist als Anti-BEPS-Richtlinie konzipiert. Ihr Ziel ist die Bekampfung von Gewinnver-
kiirzungen und -verlagerungen durch hybride Instrumente oder kiinstliche Fremdkapitalstruk-
turen. Drittbankdarlehen unterliegen dem Marktpreis und dem Fremdvergleich. Eine Gewinn-
verlagerung im Konzernverbund ist hier strukturell ausgeschlossen.

Die Einbeziehung marktublicher Bankfinanzierungen Uberschreitet daher den Missbrauchs-
zweck der Richtlinie. Sie belastet reale Investitionen, verteuert Projektentwicklungen und wirkt
sich mittelbar auf Miet- und Kaufpreise aus.

Fir die Immobilienwirtschaft wirde eine Beschrankung auf Gesellschafterdarlehen eine un-
mittelbare Entlastung bedeuten. Angesichts des dramatischen Rickgangs der Baufertigstel-
lungen um 14,4% im Jahr 2024 *® und der anhaltend schwachen Baugenehmigungszahlen ist
eine solche Entlastung dringend erforderlich.

Petitum:

o Die ATAD ist dahingehend zu andern, dass die Zinsschranke ausschlief3lich auf
konzerninterne Finanzierungen Anwendung findet und Drittbankdarlehen vollstan-
dig vom Anwendungsbereich ausgenommen werden.

Die pauschale 30-Prozent-Grenze basiert nicht auf branchenspezifischen Kapitalstrukturen.
Historisch wurde dieser Wert ohne detaillierte sektorale Differenzierung festgelegt. Kapitalin-
tensive Branchen wie die Immobilienwirtschaft operieren regelmaflig mit deutlich hdheren
Fremdkapitalquoten. Eine starre 30-Prozent-Begrenzung diskriminiert daher strukturell legi-
time Geschaftsmodelle.

Aus 6konomischer Perspektive ware eine sektorspezifische Differenzierung sachgerecht. Der
Gesetzgeber kénnte auf empirische Durchschnittswerte zurlickgreifen und branchenspezifi-
sche Obergrenzen definieren, etwa 50 oder 60 Prozent fur Immobilienunternehmen. Eine sol-
che Differenzierung ware unionsrechtlich zulassig, sofern sie sachlich begriindet und transpa-
rent ausgestaltet ist.

Politisch wiirde eine branchenspezifische Quote anerkennen, dass Immobilieninvestitionen
langfristige, werthaltige Sachinvestitionen darstellen und nicht primar der steuerlichen Gewinn-
verlagerung dienen.

3 Vgl. Statisches Bundesamt, 14,4% weniger fertiggestellte Wohnungen im Jahr 2024, Pressemitteilung Nr. 183
vom 23. Mai 2025, Wiesbaden.
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Petitum:

e Die ATAD ist um eine Offnungsklausel fiir sachlich begriindete sektorspezifische
EBITDA-Quoten zu erganzen, insbesondere fur strukturell kapitalintensive Bran-
chen wie die Immobilienwirtschaft.

Die ATAD erlaubt einen Abzug uUberschussiger Fremdkapitalkosten bis zu 3 Mio. EUR. In ei-
nem inflationsbedingt veranderten Zinsumfeld hat die Schwelle an realer Bedeutung verloren.

Angesichts der aktuellen Zinsentwicklung - Wohnungsbaukreditzinsen bei 3,79 % * sowie der
gestiegenen Baukosten (+3,1% im August 2025) ® ware eine Anhebung auf mindestens 5 Mio.
EUR sowie eine automatische Indexierung an die Inflationsentwicklung sachgerecht. Der ur-
sprungliche Betrag ist weder 6konomisch zwingend noch normativ begriindet. Eine Anpassung
wurde insbesondere mittelstandische Projektentwickler entlasten, ohne den Missbrauchs-
schutz substanziell zu schwachen.

Eine starre nominale Grenze verliert bei Inflation ihre sachliche Rechtfertigung und fuhrt zu
faktischer Verscharfung.

Petitum:

e Der unionsrechtliche Freibetrag ist auf mindestens 5 Mio. EUR anzuheben und
kinftig automatisch an die Inflationsentwicklung zu indexieren.

In ATAD-Erwagungsgrund 8 wird anerkannt, dass eigenstandige Unternehmen in Anbetracht
des begrenzten Steuervermeidungsrisikos vom Anwendungsbereich der Zinsschranke ausge-
nommen werden durfen. Angesichts der mittelstandischen Pragung der deutschen Immobili-
enwirtschaft ware eine solche Ausnahme sachgerecht.

Zusatzlich kdnnten Schonfristen flr neu gegrindete Unternehmen eingeflhrt werden. Projekt-
gesellschaften weisen in den ersten Jahren regelmafig hohe Fremdkapitalzinsen und geringe
EBITDA auf. Eine temporare Ausnahme wirde Investitionshemmnisse abbauen.

Petitum:

e Die ATAD ist um eine verbindliche KMU-Ausnahme sowie um befristete Schonfris-
ten flr neu gegriindete Unternehmen zu erganzen.

Ein weiterer zentraler Reformansatz besteht in der Einfihrung einer befristeten Erhéhung der
zulassigen EBITDA-Abzugsquote in aullergewdhnlichen wirtschaftlichen Stressphasen. Kon-
kret sollte in Fallen signifikanter Zinsanstiege oder gesamtwirtschaftlicher Krisen eine tempo-
rare Anhebung der 30-Prozent-Grenze auf etwa 40 bis 50 Prozent ermdglicht werden.

4 Vgl. Frithjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2026, S. 58.
5 vgl. Statistisches Bundesamt, Baupreise flir Wohngebaude im August 2025: +3,1% gegenliber August 2024,
Pressemitteilung Nr. 369 vom 10. Oktober 2025, Wiesbaden.
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Eine temporare Erhdhung der Abzugsquote wirde verhindern, dass Unternehmen in wirt-
schaftlich angespannten Phasen zusatzlich durch steuerlich bedingte Liquiditatsabflisse be-
lastet werden. Sie hatte eine klar antizyklische Wirkung. Wahrend sich Marktbedingungen ver-
schlechtern, wurde die steuerliche Belastung nicht zusatzlich verscharft. Damit konnte die Ge-
fahr insolvenzbedingter Marktverwerfungen erheblich reduziert werden.

Petitum:

o Die ATAD ist um eine verpflichtende Krisenklausel zu erweitern, die in aulerge-
wohnlichen wirtschaftlichen Stressphasen eine befristete Anhebung der EBITDA-
Abzugsquote ermoglicht.

Ein zentraler, bislang ungenutzter Ansatz auf europaischer als auch nationaler Ebene ist die
Einfihrung der sogenannten Group Ratio Rule gemaR Art. 4 Abs. 5 der ATAD. Die ATAD
erdffnet den Mitgliedstaaten ausdricklich die Mdglichkeit, neben der pauschalen 30-Prozent-
EBITDA-Grenze eine Konzernquotenregelung vorzusehen. Deutschland hat von dieser Option
bislang keinen Gebrauch gemacht.

Die Zinsschranke arbeitet grundsatzlich mit einer starren Grenze. Nettozinsaufwendungen
sind nur bis zu 30 Prozent des steuerlichen EBITDA abzugsfahig. Diese Quote gilt unabhangig
von Branche, Geschaftsmodell oder tatsachlicher Kapitalstruktur.

Die Group Ratio Rule verfolgt hingegen einen differenzierteren Ansatz. Sie erlaubt es einem
Unternehmen, einen héheren Zinsabzug geltend zu machen, wenn es nachweisen kann, dass
der gesamte Konzern eine hdhere Fremdfinanzierungsquote aufweist.

Die Konzernquotenregelung ist systematisch konsistenter als eine starre Pauschalgrenze, da
sie die tatsachliche Kapitalstruktur des Konzerns bericksichtigt und damit ndher an der wirt-
schaftlichen Leistungsfahigkeit anknupft. Zugleich bleibt der Missbrauchszweck der Richtlinie
gewahrt, da ausschlielich Drittfinanzierungen malfigeblich sind.

Petitum:

o Art. 4 Abs. 5 ATAD ist unionsrechtlich dahingehend zu &ndern, dass die Kon-
zernquotenregelung (Group Ratio Rule) fur die Mitgliedstaaten verpflichtend aus-
zugestalten ist; zugleich ist Art. 4 Abs. 5 ATAD national umzusetzen und § 4h EStG
um eine entsprechende Konzernquotenregelung zu erganzen.
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Deutschland hat die 3-Mio.-Regelung als Freigrenze ausgestaltet. Das flhrt zu abrupten Be-
lastungsspriingen beim Uberschreiten der Grenze. Ein Freibetrag wiirde die ATAD-Vorgabe
(,bis zu 3 Mio.”) sachgerechter umsetzen.

Petitum:

e § 4h EStG ist dahingehend zu &ndern, dass die bisherige Freigrenze in einen ech-
ten Freibetrag umgewandelt wird.

Die derzeitige Regelung des § 4h Abs. 5 EStG, wonach Zins- und EBITDA-Vortrage bei Auf-
gabe oder Ubertragung eines Betriebs untergehen, sollte ersatzlos gestrichen werden. Fir
eine solche Untergangsregelung besteht weder eine unionsrechtliche Verpflichtung noch eine
zwingende systematische Rechtfertigung.

Die ATAD enthalt keine Vorgabe, wonach nicht genutzte Abzugspotenziale oder Zinsvortrage
bei Umstrukturierungen oder Transaktionen verfallen missten. Vielmehr er6ffnet Art. 4 Abs. 6
ATAD den Mitgliedstaaten lediglich Gestaltungsspielrdume hinsichtlich des zeitlichen Vor-
trags, nicht jedoch hinsichtlich eines transaktionsbedingten Untergangs. Die deutsche Rege-
lung stellt insoweit eine eigenstandige Verscharfung dar, die tUber das unionsrechtlich Gebo-
tene hinausgeht.

Systematisch ist der Untergang zudem inkonsequent. Die Zinsschranke knlpft an den einzel-
nen Betrieb als steuerliches Subjekt an und begrenzt dort den Zinsabzug in Abhangigkeit vom
jeweiligen EBITDA. Sie ist keine personenbezogene Missbrauchsnorm, sondern eine betriebs-
bezogene Abzugsbeschrankung. Wenn sich jedoch lediglich die Eigentumerstruktur andert
oder ein Betrieb Ubertragen wird, bleibt die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit des Betriebs
selbst unverandert. Ein automatischer Untergang der Vortrage fuhrtdaher zu einer sachlich
nicht gerechtfertigten Entwertung bereits entstandener steuerlicher Abzugspotenziale.

Petitum:

e §4h Abs. 5 EStG ist ersatzlos aufzuheben, sodass Zins- und EBITDA-Vortrage bei
Umwandlungen und Transaktionen nicht untergehen.

Zudem ist die Abschaffung von § 4h Abs. 1 Satz 3 Halbsatz 2 Alternative 1 EStG geboten. Die
derzeitige Regelung sieht vor, dass kein EBITDA-Vortrag entsteht, wenn in einem Wirtschafts-
jahr die Zinsaufwendungen die Zinsertrage nicht Ubersteigen.

Der EBITDA-Vortrag dient jedoch seinem Wesen nach dazu, nicht genutztes steuerliches Ver-
rechnungsvolumen vor dem Verfall zu schutzen. Er stellt sicher, dass Unternehmen in Jahren
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mit geringer Zinsbelastung Abzugskapazitat aufbauen kénnen, um in spateren Jahren mit ho-
herer Fremdfinanzierung nicht strukturell benachteiligt zu werden. Dieses Instrument soll mit-
hin Schwankungen Uber mehrere Perioden ausgleichen und damit dem Leistungsfahigkeits-
prinzip Rechnung tragen.

Die gesetzliche Anordnung, dass in Wirtschaftsjahren ohne Nettozinsaufwand kein EBITDA-
Vortrag entsteht, widerspricht diesem Zweck. Es fehlt an einer sachlichen Rechtfertigung da-
fur, dass ungenutztes Abzugspotenzial allein deshalb verfallt, weil in einem Jahr die Zinser-
trage die Zinsaufwendungen Ubersteigen oder keine Nettozinsbelastung besteht.

Die derzeitige Regelung fuhrt zu einer asymmetrischen, einseitig fiskalischen Wirkung der
Zinsschranke. In Jahren mit hoher Zinsbelastung greift die Beschrankung, in Jahren mit gerin-
ger Belastung wird jedoch kein entsprechendes Abzugspotenzial aufgebaut. Damit wird der
ursprunglich intendierte Glattungseffekt systematisch unterlaufen.

Petitum:

e § 4h Abs. 1 Satz 3 Halbsatz 2 Alternative 1 EStG ist aufzuheben, sodass ein E-
BITDA-Vortrag unabhangig vom Vorliegen eines Nettozinsaufwands entstehen
kann.

Seit 2024 werden nach Auffassung der Finanzverwaltung auch aktivierte Bauzeitzinsen, also
Zinsen, die wahrend der Herstellungsphase anfallen und als Teil der Herstellungskosten akti-
viert wurden, im Zeitpunkt ihrer spateren Abschreibung oder Ausbuchung als Zinsaufwand im
Sinne der Zinsschranke erfasst. Diese Ausweitung des Zinsbegriffs fihrt zu erheblichen sys-
tematischen und praktischen Problemen. Aktivierte Bauzeitzinsen stellen keine laufenden Fi-
nanzierungsaufwendungen dar, sondern sind Bestandteil der Herstellungskosten eines Wirt-
schaftsguts. Bereits der BFH hat 2003 (BFH, Urteil vom 30. 4. 2003 - | R 19/02) zur gewerbe-
steuerlichen Hinzurechnung klargestellt, dass AfA ungeachtet ihres Aufwandscharakters we-
der begrifflich noch wirtschaftlich Entgelt fir Dauerschulden sein kénnen.

Vor diesem Hintergrund wirft die Bezugnahme in § 4h Abs. 3 S. 2 EStG auf Artikel 2 Abs. 1
ATAD einen Zirkelschluss auf. Denn gemaf Artikel 2 Abs. 1 ATAD sind ,Fremdkapitalkosten
Zinsaufwendungen fir alle Arten von Forderungen, sonstige Kosten, die nach nationalem
Recht wirtschaftlich gleichwertig mit Zinsen und Aufwendungen im Zusammenhang mit der
Beschaffung von Kapital sind“. Wenn aber nach nationalem Recht Abschreibungen gerade
kein Zinsentgelt darstellen, ist ihre Qualifikation als Zinsaufwand nicht ohne Weiteres system-
gerecht begrindbar. Hinzu kommen erhebliche praktische Umsetzungsprobleme, da zur An-
wendung der Zinsschranke teils jahrzehntealte Herstellungskostenbestandteile rekonstruiert
werden. Die im BMF-Schreiben vom Marz 2025 vorgesehene Ubergangsregelung schafft nur
begrenzte Entlastung und bindet die Gerichte nicht. Um Rechtsklarheit zu gewahrleisten, ist
eine gesetzlich klar definierte Ausnahme oder zumindest eine praktikable Vereinfachungsre-
gelung fur aktivierte Bauzeitzinsen erforderlich.
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Petitum:

o Der Zinsbegriff des § 4h EStG ist gesetzlich klarzustellen.

Ein weiterer Reformansatz betrifft die Ausgestaltung der Infrastrukturausnahme. Seit der
jungsten Gesetzesanderung ist die Ausnahme ausdrucklich in § 4h Abs. 6 EStG geregelt und
bezieht sich auf die Finanzierung langfristiger 6ffentlicher Infrastrukturprojekte auf Grundlage
allgemeiner Férderbedingungen. Diese gesetzliche Verankerung ist grundsatzlich zu begru-
Ren. Gleichwohl zeigt sich, dass die nationale Regelung enger gefasst ist als die unionsrecht-
liche Vorgabe.

Wahrend die ATAD in Art. 4 Abs. 4 S. 1 lit. b) S.2 auf das Vorliegen eines langfristigen Infra-
strukturprojekts im 6ffentlichen Interesse abstellt, knlpft das deutsche Recht maf3geblich an
die Herkunft der Finanzierungsmittel, etwa aus offentlichen Haushalten gewéahrte Mittel der
Europaischen Union, von Bund, Landern, Gemeinden oder Mittel anderer 6ffentlich-rechtlicher
Korperschaften an. Die ATAD selbst erwahnt die Mittelherkunft nicht, sondern stellt auf den
Charakter des Projekts ab. Sie begrindet die Ausnahme damit, dass bei Finanzierungsverein-
barungen fir o6ffentliche Infrastrukturvorhaben regelmafig nur ein geringes oder gar kein
BEPS-Risiko besteht und besondere strukturelle Merkmale vorliegen. Die deutsche Umset-
zung wirkt demgegenuber restriktiver und erschwert die praktische Anwendung.

Greift die Infrastrukturausnahme, so werden samtliche mit dem Projekt zusammenhangenden
Zinsaufwendungen und -ertrage sowie die entsprechenden Ergebnisbestandteile vollstandig
aus der Berechnung der Zinsschranke herausgenommen. Weder unterliegen die Zinsaufwen-
dungen einem Abzugsverbot noch werden die projektbezogenen Ertrage in das steuerliche
EBITDA einbezogen. Die Ausnahme flhrt somit zu einer konsequenten und systemgerechten
Neutralisierung der Zinsschranke fur Projekte mit eindeutigem 6ffentlichem Bezug.

Vor diesem Hintergrund erscheint eine erweiterte gesetzliche Definition des Infrastrukturbe-
griffs sowie ein vereinfachter, praxisgerechter Nachweis der Voraussetzungen geboten. Ziel
muss es sein, Projekte im &ffentlichen Interesse unionsrechtskonform, rechtssicher und inves-
titionsférdernd von der Zinsschranke auszunehmen.

Petitum:

e § 4h Abs. 6 EStG ist unionsrechtskonform zu erweitern, indem die Einschrankung
auf bestimmte Mittelherkunfte gestrichen und der Infrastrukturbegriff praxisgerecht
sowie investitionsférdernd ausgestaltet wird.
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