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Zusammenfassung

Auf Basis von Orbis- und Zephyr-Daten vergleicht diese Studie vererbte und verkaufte Familienun-
ternehmen in Deutschland. Verkaufte Familienunternehmen weisen nach dem Eigentiimerwechsel im
Durchschnitt ein starkeres Beschéftigungswachstum auf als vererbte Familienunternehmen. Damit wirft
der Vergleich Zweifel an der beschéftigungspolitischen Rechtfertigung der weitgehenden Begiinstigung
unternehmerischen Vermogens im Rahmen der Erbschaftsteuer auf.

Kernaussagen

o Verkaufte Familienunternehmen schaffen im Durchschnitt nach dem Eigentiimerwech-
sel mehr Arbeitsplitze als vererbte Familienunternehmen.

e Vor diesem Hintergrund erscheint die beschaftigungspolitische Begriindung des Gesetz-
gebers fiir die weitgehende Verschonung unternehmerischen Vermogens fragwiirdig.

o FKine Abschaffung der Verschonung unternehmerischen Vermégens wiirde Mehreinnah-
men von weniger als 10 Mrd. Euro erbringen, die Erbschaftsteuer aber anders als
bisher am Leistungsfiahigkeitsprinzip ausrichten.

Schlagworter: Erbschaftsteuer; unternehmerisches Vermégen; Familienunternehmen; Unternehmensnachfolge; Un-
ternehmensverkauf; Beschaftigung; Deutschland

JEL-Klassifikation: H24; H25; D31; G34; J23
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1 Einleitung

Die deutsche Erbschaftsteuer weist eine ungewohnliche Belastungsstruktur auf. Am oberen
Ende der Vermogensverteilung kénnen grofie Vermogen durch die Begiinstigung unternehme-
rischen Vermogens faktisch weitgehend der Besteuerung entzogen werden. Aufgrund hoher
Freibetrige bleiben zugleich breite Bevolkerungsschichten bis weit in gehobene Vermogens-
schichten hinein vollstdndig entlastet. Im Ergebnis erzielt die Steuer ein vergleichsweise ge-
ringes Aufkommen von 9,3 Mrd. Euro (Bundesministerium der Finanzen, 2024), das im We-
sentlichen von einer schmalen Gruppe sogenannter “Sandwichbiirger” getragen wird (Schon,
2015).

Diese Gruppe verfiigt {iber nichtunternehmerisches Vermégen oberhalb der Freibetrige, ist
aber regelméaflig nicht vermoégend genug, um steuerliche Gestaltungen in begiinstigtes un-
ternehmerisches Vermoégen wirtschaftlich sinnvoll zu nutzen. Die potenziellen Steuervorteile
werden typischerweise durch Beratungs-, Strukturierungs- und Transaktionskosten aufgezehrt
oder sogar iiberstiegen.

Am oberen Ende der Vermogensverteilung stellt sich die Situation anders dar. Sehr grofie
Vermogen bestehen haufig bereits zu einem erheblichen Teil aus unternehmerischem Vermogen
(Deutsche Bundesbank, 2025, Schaubild 2.15; Albers, Bartels, & Schularick, 2026, Figure
A.11). Soweit daneben nichtunternehmerisches Vermogen vorhanden ist, iibersteigen die durch
Umstrukturierung erzielbaren steuerlichen Vorteile regelméfig die damit verbundenen Kosten.
Fiir sehr vermogende Steuerpflichtige ist die Uberfiihrung nichtbegiinstigten Vermégens in
steuerlich privilegierte Strukturen daher wirtschaftlich attraktiv.

Damit kehrt sich die intendierte Umverteilungslogik der Erbschaftsteuer in wesentlichen Teilen
um: Die hochste effektive Belastung trifft nicht zwingend die gréfiten Vermogen, sondern eine
Zwischengruppe mit erheblichem, aber nicht begiinstigtem Privatvermogen. Mafigeblich fiir
diese Verteilungswirkung ist die weitgehende Privilegierung unternehmerischen Vermégens.

Der Gesetzgeber rechtfertigt diese Begiinstigung unmittelbar mit dem Schutz von Beschéfti-
gung. In der Begriindung zur Reform des Erbschaft- und Schenkungsteuergesetzes im Jahr
2015 heif3t es: “Mit der Verschonung betrieblichen Vermoégens von der Erbschaft- und Schen-
kungsteuer soll die im Betrieb angelegte Beschéftigung stabilisiert werden. Eine stabile Be-
schaftigung bildet die Basis fiir den Wohlstand breiter Bevolkerungsschichten” (Deutscher
Bundestag, 2015, S. 16). Im Ergebnis fiihrt die Beglinstigung jedoch nicht nur zur intendier-
ten Entlastung unternehmerischen Vermogens. Sie erméglicht dariiber hinaus, dass sehr grofe
Vermogen insgesamt einer nur geringen effektiven Erbschaftsteuerbelastung unterliegen.

Vor diesem Hintergrund bedarf die Privilegierung unternehmerischen Vermdogens einer beson-
ders tragfdhigen Rechtfertigung. Entscheidend ist, ob die steuerliche Beglinstigung tatséchlich
erforderlich ist, um Arbeitsplatze in Familienunternehmen zu sichern. Wéahrend der Gesetz-
geber seine Uberlegungen hierzu nicht néher prizisiert, finden sich in der Literatur vor allem
zwei Argumente, weshalb Erbschaftsteuern Arbeitspliatze in Familienunternehmen gefahrden
kénnten. Erstens kann die Zahlung der Erbschaftsteuer die Liquiditdt des Erben einschrianken.
Dies konnte Investitionen in das geerbte Familienunternehmen verringern und damit mittelbar
Beschiftigung gefdhrden (Tsoutsoura, 2015, S. 651). Dieses Liquiditdtsargument rechtfertigt
jedoch eher Stundungsregelungen als eine weitgehende Steuerbefreiung. Steuerpolitisch trégt
es daher nur begrenzt.

Zweitens konnte die Steuerbelastung den Erben dazu zwingen, ein Familienunternehmen zu
verdufern, um die Erbschaftsteuer zu finanzieren (Holtz-Eakin, Phillips, & Rosen, 2001, S. 52;
Brunetti, 2006, S. 1976). Daraus ergibt sich die zentrale empirische Frage dieser Studie: Geht
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die VerduBerung von Familienunternehmen mit Beschéftigungsverlusten einher? Da unterneh-
merisches Vermogen in Deutschland seit langem weitgehend steuerfrei iibertragen werden
kann, lasst sich empirisch kaum beobachten, ob Familienunternehmen unmittelbar zur Finan-
zierung der Erbschaftsteuer verkauft werden. Wir wéhlen deshalb einen indirekten Zugang.
Soll die beschéaftigungspolitische Rechtfertigung der Verschonung tragen, miisste die Veraufle-
rung eines Familienunternehmens typischerweise mit Beschéftigungsrisiken verbunden sein.
Konkret vergleichen wir die Beschéaftigungsentwicklung verkaufter Familienunternehmen mit
derjenigen vererbter Familienunternehmen. Grundlage der Untersuchung sind deutsche Unter-
nehmensdaten aus Orbis, die wir mit Informationen zu Unternehmensverkdufen aus Zephyr
verkniipfen. Auf dieser Basis identifizieren wir Familienunternehmen sowie deren innerfamilié-
re Ubertragungen und Verkiufe.

Die empirischen Ergebnisse sprechen nicht fiir Beschaftigungsverluste nach der Verduflerung
von Familienunternehmen. Sowohl vererbte als auch verkaufte Familienunternehmen schaffen
im Durchschnitt nach dem Eigentiimerwechsel zusédtzliche Arbeitsplétze, statt Beschéftigung
abzubauen. Bei verkauften Familienunternehmen fillt der Beschéiftigungszuwachs sogar stér-
ker aus als bei vererbten Familienunternehmen.

Gegen dieses Ergebnis liefle sich einwenden, dass die Entscheidung zwischen Verkauf und
Vererbung nicht zuféllig erfolgt. Denkbar wére etwa, dass Unternehmen mit schlechten Zu-
kunftsaussichten mangels Kéufer vererbt werden miissen, sodass nicht die Vererbung selbst,
sondern die ungiinstigeren Aussichten den geringeren Beschéftigungsaufbau erklaren. Um die-
sem und dhnlichen Selektionsargumenten zu begegnen, verwenden wir einen Matching- Ansatz
und beschrinken den Vergleich auf Unternehmen mit &hnlichen beobachtbaren Charakteris-
tika. Auch dann fillt die Beschaftigungsentwicklung verkaufter Familienunternehmen nicht
schlechter aus als diejenige vererbter Familienunternehmen.

Die beschéaftigungspolitische Rechtfertigung fiir die weitgehende erbschaftsteuerliche Verscho-
nung unternehmerischen Vermogens erscheint vor diesem Hintergrund fragwiirdig. Gleichwohl
wéren die durch eine vollsténdige Streichung der Begiinstigung erzielbaren Steuermehreinnah-
men iiberschaubar. Im Jahr 2023 ging unternehmerisches Vermégen im Steuerwert von 40 Mrd.
Euro iiber. Wiirde man die Begiinstigung streichen, wéren bei Anwendung des durchschnitt-
lichen Erbschaftsteuersatzes Mehreinnahmen von 10 Mrd. Euro erzielbar; bei einer partiellen
Reduktion der Begiinstigung entsprechend weniger. Tatséchlich diirften die Mehreinnahmen
niedriger ausfallen. Denn die Bewertung von nicht bérsennotierten Unternehmen ist fiir steu-
erliche wie nichtsteuerliche Zwecke schwierig und mit groflen Ermessensspielraumen behaftet.
Wiirde unternehmerisches Vermogen der Erbschaftsteuer unterliegen, wére zu erwarten, dass
Steuerplanung den ausgewiesenen Steuerwert des iibergehenden unternehmerischen Vermé-
gens mindert.

Diese Studie ordnet sich in die bestehende Literatur zu Familienunternehmen, Unternehmens-
leistung und Beschéftigung ein. Empirische Studien zeigen, dass Familienunternehmen im
Durchschnitt rentabler sind beziehungsweise hoher bewertet werden als vergleichbare Unter-
nehmen ohne Familienkontrolle (Anderson & Reeb, 2003; Sraer & Thesmar, 2007). Dieser
Befund gilt jedoch vor allem fiir grindergefiihrte Familienunternehmen. Villalonga und Amit
(2006) zeigen, dass der Wertbeitrag der Familienkontrolle mafigeblich von der Person an der
Unternehmensspitze abhéngt. Mehrwert entsteht vor allem unter der Fithrung des Griinders;
innerfamilidre Nachfolgen zehren diesen Vorteil dagegen tendenziell auf. Konsistent damit
weisen Pérez-Gonzalez (2006) fiir US-amerikanische Daten sowie Bennedsen, Nielsen, Pérez-
Gonzdalez und Wolfenzon (2007) fir dénische Daten nach, dass dynastische CEO-Nachfolgen
mit signifikanten Einbuflen in der operativen Rentabilitit einhergehen.

Mit Blick auf die Beschéftigten ergibt sich ein gemischtes Bild. Einerseits bieten Familien-
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unternehmen eine héhere Beschéftigungssicherheit: Sie passen Beschéftigung weniger stark
an konjunkturelle Schwankungen an und pflegen langfristigere Arbeitsverhéltnisse (Sraer &
Thesmar, 2007; Ellul, Pagano, & Schivardi, 2018). Ellul, Pagano und Schivardi (2018) erklaren
dies damit, dass Familienunternehmen implizite Beschéaftigungsversprechen besonders glaub-
wiirdig machen kénnen: Entlassungen beziehungsweise der Bruch solcher Versprechen kénnen
die Reputation der Eigentiimerfamilie beschddigen. Andererseits bezahlen Beschéftigte diesen
Versicherungsschutz durch geringere Lohne (Ellul et al., 2018; Pagano, Di Porto, Schivardi,
Saggio, & Pezone, 2024). Ob der Verkauf von Familienunternehmen zu einem Abbau von
Arbeitsplédtzen fithrt, ist damit jedoch nicht beantwortet. Fiir diese Frage liegt bislang keine
direkte empirische Evidenz vor.

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut. Abschnitt 2 beschreibt die Datengrundlage und erlautert,
wie Familienunternehmen, innerfamiliire Ubertragungen und Verkiufe von Familienunterneh-
men identifiziert werden. Abschnitt 3 présentiert die empirischen Ergebnisse zur Beschéfti-
gungsentwicklung nach Vererbung und Verkauf und ergdnzt diese durch Matching-Analysen.
Abschnitt 4 diskutiert die steuerpolitischen Schlussfolgerungen, insbesondere die fiskalische
Bedeutung der Begiinstigung unternehmerischen Vermogens und mogliche Reformoptionen.
Abschnitt 5 fasst die wesentlichen Schlussfolgerungen zusammen.

2 Daten

2.1 Unternehmensdatenbank Orbis

Datengrundlage der Untersuchung ist die von Moody’s bereitgestellte Unternehmensdaten-
bank Orbis. Orbis enthélt Jahresabschlussinformationen, Beschéftigtenzahlen sowie Angaben
zu Anteilseignern und Konzernstrukturen. Wir beschranken uns auf Unternehmen mit Sitz
in Deutschland und nutzen Daten fiir die Jahre 2007 bis 2022. Die letzten beiden Jahre sind
wegen noch nicht vollstdndig abgeschlossener Datenerfassung weniger vollstdndig abgedeckt.
Die folgenden Tabellen erlautern die Datenkonstruktion teils beispielhaft fiir das Jahr 2020;
die Identifikationsschritte werden fiir alle Jahre des Untersuchungszeitraums in gleicher Weise
durchgefihrt.

Fiir das Jahr 2020 enthélt Orbis 3.040.380 Unternehmen mit Sitz in Deutschland und Informa-
tionen zu ihren Anteilseignern. Zum Vergleich weist das Statistische Bundesamt fiir dasselbe
Jahr 3.374.583 rechtliche Einheiten aus (Statistisches Bundesamt, 2025b). Die Abdeckung un-
terscheidet sich allerdings nach Rechtsform: In Orbis finden sich 1.376.542 Einzelunternehmen,
314.343 Personengesellschaften und 1.345.415 Kapitalgesellschaften. Dies entspricht 69 % der
vom Statistischen Bundesamt ausgewiesenen Einzelunternehmen, 78 % der Personengesell-
schaften und 176 % der Kapitalgesellschaften. Die Abweichungen diirften vor allem auf unter-
schiedliche Datenquellen zuriickgehen. Wéhrend die Statistik des Statistischen Bundesamts
auf Umsatzsteuer-Voranmeldungen und der Beschéaftigungsstatistik der Bundesagentur fiir
Arbeit beruht (Statistisches Bundesamt, 2024b), nutzt Orbis Daten der Wirtschaftsauskunf-
tei Creditreform, die im Wesentlichen auf das Unternehmensregister zuriickgreift. Insgesamt
spricht der Vergleich fiir eine gute Abdeckung der in Deutschland ansédssigen Unternehmen in
Orbis.
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Gruppe Zahl der
Unternehmen

Alle deutschen Unternehmen in Orbis (2020) 3.040.380

Typisierte Familienunternehmen: bis zu drei natiirliche Personen 2.581.626

halten mindestens 50 %

Familienunternehmen iiber Nachnamen: natiirliche Personen mit 2.500.735

identischem Nachnamen halten mindestens 50 %

Familienunternehmen iiber Nachnamen mit verfiigharer 990.303

Beschiéftigtenzahl

Tabelle 1: Anzahl der Unternehmen in Orbis (bereitgestellt von Moody’s), beispielhaft am Jahr 2020.
Deutsche Unternehmen haben eine “subsidiary__bvd_id” in den links_20xx-Dateien, die mit “DE”
beginnt. Natiirliche Personen sind Anteilseigner mit dem Eintrag “I” in der Spalte “entity_ type” im
Datensatz “entities”. Nachname ist das erste Wort der der Spalte “name” im Datensatz “entities”, aufler
der gefundene Nachname ist unter den 1000 h&ufigsten deutschen Vornamen und nicht unter den 1000
héufigsten deutschen Nachnamen (Forebears, 2024). In diesem Fall ist Nachname das zweite Wort in
“name”. Die Beschéftigtenzahl ist den Datensétzen “industry_global financials_ and_ ratios_ eur” und
“banks_ global financials_and_ ratios_eur” entnommen. Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von
Orbis.

Als Familienunternehmen verstehen wir Unternehmen, bei denen Angehdrige einer Familie
mindestens 50 % der Anteile halten (Stiftung Familienunternehmen, 2023; Wolter & Hauser,
2001, S. 33). Da Orbis familidre Beziehungen nicht direkt ausweist, identifizieren wir Famili-
enzugehorigkeit iiber gemeinsame Nachnamen der Anteilseigner. Auf dieser Grundlage finden
wir fiir das Jahr 2020 2.500.735 Familienunternehmen mit Sitz in Deutschland (Tabelle 1).

Diese Vorgehensweise kann Familienunternehmen iibersehen, wenn Familienmitglieder unter-
schiedliche Nachnamen tragen. Die Groéflenordnung dieser méglichen Untererfassung ist je-
doch begrenzt. Zur Einordnung bilden wir zusétzlich eine weiter gefasste Vergleichsgruppe
typisierter Familienunternehmen. Dazu zédhlen Unternehmen, bei denen bis zu drei natiirliche
Personen zusammen mindestens 50 % der Anteile halten, unabhéngig von ihren Nachnamen.
Tabelle 1 zeigt, dass diese Vergleichsgruppe nur etwa 80.000 Unternehmen gréfler ist als die
iiber Nachnamen identifizierte Gruppe. Zudem hat die iberwiegende Mehrheit der identifi-
zierten Familienunternehmen nur eine natiirliche Person mit mindestens 50 % Anteilsbesitz.
Diese Unternehmen kénnen unabhéngig von Namensgleichheiten eindeutig als Familienunter-
nehmen klassifiziert werden. Fiir die empirische Beschéftigungsanalyse ist die Verfiigbarkeit
von Beschiftigtenzahlen quantitativ deutlich bedeutsamer: Von den 2.500.735 iiber Nachna-
men identifizierten Familienunternehmen verfiigen nur 990.303 {iber verwertbare Beschéftig-
tenangaben.

Ein Teil der Unternehmen ist in Konzernstrukturen organisiert. In diesen Fallen hélt eine
Muttergesellschaft unmittelbar oder mittelbar Anteile an rechtlich selbstdndigen Tochtergesell-
schaften. Fiir unsere Analyse ist deshalb nicht nur der unmittelbare Anteilsbesitz natiirlicher
Personen relevant, sondern auch der Anteilsbesitz nicht natiirlicher Personen. Dadurch kén-
nen wir Konzernstrukturen identifizieren. Ist eine Konzernmutter nach unserer Definition ein
Familienunternehmen, klassifizieren wir auch die von ihr kontrollierten Tochtergesellschaften
als Konzern-Familienunternehmen (Tabelle 2).
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Gruppe Zahl der

Unternehmen
Alle deutschen Unternehmen in Orbis (2020) 3.040.380
Konzernunternehmen (Unternehmen, die zu mehr als 50 % von 381.960

nicht natiirlichen Personen gehalten werden)

Konzern-Familienunternehmen (Konzernunternehmen mit 111.313
deutschen Familienunternehmen als Konzernmutter)

Konzern-Familienunternehmen mit verfiigharer Beschéftigtenzahl 36.758

Tabelle 2: Gefundene Konzern-Familienunternehmen, beispielhaft am Jahr 2020. Zur Identifikation
deutscher Unternehmen siehe Tabelle 1. Nicht natiirliche Personen als Anteilseigner haben einen Ein-
trag ungleich “I” in der Spalte “entity_ type” im Datensatz “entities”. Konzernmutter ist das Unterneh-
men in der Spalte “guo_ 50c” aus den links_ 20xx-Datensétzen und dort definiert als das Unternehmen,
das insgesamt mittelbar oder unmittelbar mindestens 50 % der Anteile am Unternehmen hélt. Zur Be-
schéftigtenzahl siehe Tabelle 1. Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Orbis.

2.2 Erbschaften und Schenkungen

Innerfamiliire Ubertragungen konnen in Orbis nicht unmittelbar als Erbschaft oder Schen-
kung beobachtet werden. Wir identifizieren sie daher indirekt iiber Verdnderungen in der Ei-
gentiimerstruktur natiirlicher Personen mit gleichem Nachnamen. Wir sprechen im Folgenden
vereinfachend von Vererbungen, erfassen damit aber sowohl Erbschaften als auch Schenkungen.
Eine solche Ubertragung liegt vor, wenn

e bei einem Familienunternehmen Mitglieder der Mehrheitsfamilie ihre Beteiligung um ins-
gesamt mindestens 25 Prozentpunkte reduzieren und

e im selben Jahr andere Mitglieder derselben Familie ihre Beteiligung um insgesamt min-
destens 25 Prozentpunkte erhéhen und

¢ das Unternehmen anschlielend weiterhin von derselben Mehrheitsfamilie kontrolliert wird.

Tabelle 3 zeigt, wie viele der im Jahr 2020 beobachteten Familienunternehmen im Zeitraum
2008 bis 2022 vererbt wurden. Zusétzlich zu den direkt vererbten Familienunternehmen beriick-
sichtigen wir auch deren Konzerntochter, sofern sie sowohl vor als auch nach der Ubertragung
einer familienkontrollierten Konzernmutter zugeordnet werden kénnen.
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Schritt Zahl der
Unternehmen

Startpunkt: Direkte Familienunternehmen mit Beschaftigtenzahl 990.303

(2020)

Davon im Betrachtungszeitraum vererbte Unternehmen 58.768

Davon mit Beschéftigtenzahl im Jahr vor und im Jahr nach der 10.850

Vererbung

Dazu: Konzerntéchter der im Betrachtungszeitraum Vererbten 3.436

Davon mit Beschéftigtenzahl im Jahr vor und im Jahr nach der 812

Vererbung

Tabelle 3: Anzahl der zwischen 2008 und 2022 vererbten Unternehmen, die im Jahr 2020 im Datensatz
enthalten sind. Direkte Familienunternehmen werden iiber die Nachnamen der Anteilseigner festgestellt
(siehe Beschreibung zu Tabelle 1). Eine Vererbung findet statt, wenn natiirliche Personen mit gleichem
Nachnamen ihre Anteile in einem Jahr um mindestens 25 % reduzieren und andere natiirliche Personen
mit dem gleichen Nachnamen ihre Anteile um mindestens 25 % erhéhen, im Jahr vor dem Vorgang
ein Familienunternehmen bestand und weiterhin die gleiche Mehrheitsfamilie besteht. Konzerntochter
ist ein Unternehmen mit direktem Familienunternehmen als Konzernmutter (Spalte “guo_50c”, siehe
Tabelle 2). Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Orbis.

2.3 Verkaufe von Familienunternehmen

Als Vergleichsgruppe zu den vererbten Familienunternehmen betrachten wir Familienunterneh-
men, die im Untersuchungszeitraum verkauft wurden. Damit vergleichen wir zwei alternative
Formen des Eigentiimerwechsels: die innerfamiliire Ubertragung und den Verkauf an neue
FEigentiimer. Dieser Vergleich ist fiir unsere Fragestellung ndherliegend als ein Vergleich mit
allen fortbestehenden Familienunternehmen, weil jedes Familienunternehmen frither oder spéa-
ter vor der Entscheidung steht, innerhalb der Familie {ibertragen oder an Dritte verkauft zu
werden. Dafiir nutzen wir die Datenbank Zephyr, die ebenfalls von Moody’s bereitgestellt und
in Orbis integriert wird. Zephyr enthélt Informationen zu Unternehmenskéufen und erlaubt es,
Transaktionen mit deutschen Zielunternehmen sowie den Umfang der iibertragenen Anteile zu
identifizieren. Tabelle 4 zeigt die so gefundenen Verkédufe von Familienunternehmen. Fiir die
Beschéftigungsanalyse konnen allerdings nur Transaktionen genutzt werden, fir die in Orbis
sowohl im Jahr vor als auch im Jahr nach dem Verkauf Beschéftigtenzahlen verfiigbar sind.
Dies ist bei rund 17 % der identifizierten Verkaufe der Fall.
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Schritt Zahl der
Akquisitionen
Ausgangspunkt: Anzahl der deutschen Targets in Orbis bei 12.812

Kéufen von bestehenden Anteilen (2008 bis 2021, nur
abgeschlossene Deals mit mindestens 25 % tibergegangene Anteile)

Davon Akquisitionen von direkten Familienunternehmen (erste 2.557
Gruppe)

Dazu (zweite Gruppe): Tochterunternehmen von verkauften 808
Familienunternehmen

Dazu (dritte Gruppe): verkaufte Tochterunternehmen von 294
Familienunternehmen

Zusammenfiigen der Gruppen und Léschen von Uberschneidungen 3.538
Davon mit Beschéftigtenzahl im Jahr vor und im Jahr nach 596
Verkauf

Nach Konsolidierung anhand des Mutterunternehmens 542

Tabelle 4: Anzahl der gefundenen Kiufe, aufgeschliisselt in direkte Familienunternehmen und
Konzern-Familienunternehmen fiir den kompletten Zeitraum der Studie. Direkte Familienunterneh-
men werden tiber die Nachnamen der Anteilseigner festgestellt (siche Beschreibung zu Tabelle 1). Kau-
fe von bestehenden Anteilen sind die Eintrage “Acquisition”, “Institutional buy-out”, “Management
buy-in”, “Minority stake” in Spalte “deal_type” im Datensatz “deal_overview”. Tochterunternehmen
sind {iber die Spalte “guo_50c” als Konzern-Familienunternehmen identifiziert (siehe Tabelle 2). Die
Beschéftigtenzahlen direkter Familienunternehmen als Konzernmutter und nachgeordneter Konzern-
Familienunternehmen werden ggf. iiber die ID in “guo_ 50c” konsolidiert. Ausnahme: Wird nur das
Tochterunternehmen eines Familienunternehmens verkauft, wird dieses Tochterunternehmen nicht kon-
solidiert. Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Orbis.

Fiir 3.082 der insgesamt 3.538 identifizierten Transaktionen kénnen die Kéufer in Orbis eindeu-
tig zugeordnet werden. Dadurch kénnen wir die Herkunft der K&ufer und, soweit vorhanden,
ihrer Konzernmiitter bestimmen. Die Mehrheit der Kéaufer verkaufter Familienunternehmen
stammt aus Deutschland; unter den auslandischen Kéaufern stellen Unternehmen aus den USA
die grofite Gruppe (Tabelle 5).

Herkunft der unmittelbaren Kéufer Herkunft der Konzernmutter der Kaufer
Land Anzahl Anteil Land Anzahl Anteil
Deutschland 1.932 62,7 % Deutschland 1.622 52,7 %
USA 192 6,2 % USA 243 7,9 %
Grof3britannien 157 5,1 % Schweiz 160 5.2 %
Schweiz 144 4,7 % Grofibritannien 144 4,7 %
Niederlande 81 2,6 % Niederlande 116 3,8 %
Andere 576 18,7 % Andere 797 259 %

Tabelle 5: Herkunft der Kéufer der Familienunternehmen. Mehrfach auftretende Kéaufer gehen auch
mehrfach in die Statistik ein. Es sind 3.082 K&ufer enthalten (2.251 Kéufer ohne Dopplungen). Bei
einem Kéaufer ohne Konzernmutter in Orbis wird fiir die rechte Seite der Tabelle die Herkunft des
direkten Kéufers verwendet. Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Orbis.

Fiir 2.799 Transaktionen sind auch die Anteilseigner der Kéaufer bekannt. Dadurch kénnen wir
bestimmen, ob die Kéaufer selbst Familienunternehmen sind oder zu einem Familienunterneh-
men gehéren. Wir verwenden dafiir eine typisierte Definition, nach der die drei natiirlichen
Personen mit den hochsten Anteilen zusammen mindestens 50 % halten. Nach dieser Definiti-
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on sind 427 Kéufer direkte Familienunternehmen; weitere 420 Kéufer sind Tochtergesellschaf-
ten typisierter Familienunternehmen. Insgesamt entfallen damit 30 % der Transaktionen mit
bekannter Kéduferstruktur auf Familienunternehmen oder Konzern-Familienunternehmen.

Tabelle 6 fasst den aufbereiteten Analysedatensatz vor dem Matching fiir das Analysefenster
von t = -1 bis t = 5 zusammen. Er umfasst 2.417 Unternehmensjahre von 539 verkauften
Unternehmen und 70.794 Unternehmensjahre von 16.896 vererbten Unternehmen. Verkaufte
Unternehmen sind im Durchschnitt deutlich gréfler: Sie beschéaftigen 148 Personen, vererbte
Unternehmen dagegen 44 Personen. Auch bei Bilanzsumme und langfristigen Verbindlich-
keiten liegen die Mittelwerte verkaufter Unternehmen oberhalb der Werte vererbter Unter-
nehmen. Konzernstrukturen werden auf Ebene der Familien-Konzernmutter konsolidiert; die
Beschaftigtenzahl eines Konzerns entspricht der Summe der Beschiftigten seiner Konzernge-
sellschaften.

Gruppe Verkaufte Vererbungen
Unternehmen

Anzahl Unternehmensjahre 2.417 70.794

Anzahl Unternehmen 539 16.896

Durchschnitt Beschéftigtenzahl 147.6 43,6

Mittelwert Bilanzsumme (in EUR) 19.143.773 7.812.715

Mittelwert langfristige 2.882.402 1.275.422

Verbindlichkeiten (in EUR)

Tabelle 6: Statistiken zum Analysedatensatz vor dem Matching. Beriicksichtigt werden Beob-

achtungen im Zeitraum von t = -1 bis t = 5 relativ zum Ereignisjahr. Die Beschéftigten-

zahl, die Bilanzsumme und die langfristigen Verbindlichkeiten sind den Orbis-Datensidtzen “in-

dustry_global financials and_ratios_eur” und “banks_global financials_and_ratios_eur” entnom-
men. Die Finanzzahlen beruhen auf den dort verfiigharen unkonsolidierten Jahresabschlussdaten. Die
Anzahl der Unternehmen und die Beschéftigtenzahlen sind auf Ebene der Konzernmutter konsolidiert
(“guo_50c”, siche Tabelle 2). Ausnahme: Wird nur das Tochterunternehmen eines Familienunterneh-
mens verkauft, wird dieses Tochterunternehmen nicht konsolidiert. Quelle: Eigene Berechnungen auf
Basis von Orbis.

3 Ergebnisse

3.1 Vergleich der Beschaftigtenzahl ohne Matching

Zur empirischen Einordnung der Beschéiftigungsentwicklung vergleichen wir vererbte Familien-
unternehmen mit Familienunternehmen, die verkauft wurden. Der Verkauf bildet die nahelie-
gende Vergleichsgruppe, weil er ebenfalls einen Eigentiimerwechsel markiert, aber nicht inner-
halb der Familie erfolgt. Zugleich stehen Familienunternehmen im Zeitverlauf vor genau diesen
beiden Alternativen: innerfamiliire Ubertragung oder Verkauf an Dritte. Die Auswertung er-
folgt in zwei Schritten. Zunéchst stellen wir die Entwicklung in der ungematchten Stichprobe
deskriptiv gegeniiber. Anschlieflend nutzen wir Propensity-Score-Matching, um verkaufte und
vererbte Unternehmen hinsichtlich zentraler Ausgangsmerkmale besser vergleichbar zu ma-
chen.

Abbildung 1 zeigt fiir die ungematchte Stichprobe die durchschnittliche Entwicklung der Be-
schiftigtenzahl auf Unternehmensebene. Fiir jedes Unternehmen wird die Beschiftigtenzahl
eines Jahres ins Verhéltnis zur Beschéftigtenzahl im Jahr vor dem Ereignis (t = -1) gesetzt.
Ein Wert von 1 bedeutet, dass die Beschéftigtenzahl gegeniiber dem Jahr vor dem Ereignis un-
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verdndert ist; Werte oberhalb von 1 zeigen Beschéftigungswachstum. In die Berechnung eines
Jahres gehen jeweils nur Unternehmen ein, die in diesem Jahr noch beobachtet werden. In bei-
den Gruppen steigt die Beschéftigtenzahl nach dem Ereignis im Durchschnitt an. Der Anstieg
féllt jedoch bei verkauften Unternehmen iiber den gesamten Beobachtungszeitraum stérker
aus als bei vererbten Unternehmen. Bereits im Ereignisjahr t = 0 liegt der durchschnittliche
Wachstumsfaktor verkaufter Unternehmen bei rund 1,04, wéhrend vererbte Unternehmen ei-
nen Wert von rund 1,02 aufweisen. Bis t = 5 steigt der durchschnittliche Wachstumsfaktor
der verkauften Unternehmen auf etwa 1,25, bei den vererbten Unternehmen dagegen auf et-
wa 1,16. Die ungematchte Betrachtung spricht damit nicht fiir Beschéaftigungsverluste nach
Verkéufen, sondern fiir ein stirkeres Beschéaftigungswachstum verkaufter Unternehmen.

Ergénzend stellt Abbildung 2 die Entwicklung der summierten Beschéftigtenzahl dar. Wéh-
rend Abbildung 1 jedes Unternehmen gleich gewichtet, werden hier die Beschéftigtenzahlen
innerhalb jeder Gruppe zunéchst aufsummiert und anschlieflend relativ zur jeweiligen Summe
im Jahr vor dem Ereignis (t = -1) normiert. Diese Darstellung gewichtet groBere Unterneh-
men stirker und zeigt damit, wie sich die gesamte Beschéftigung der jeweils beriicksichtigten
Unternehmen entwickelt. Auch in dieser aggregierten Betrachtung wéchst die Beschéftigung
in beiden Gruppen, allerdings erneut stiarker bei den verkauften Unternehmen. Bei vererbten
Unternehmen steigt die summierte Beschéftigtenzahl bis t = 5 auf rund das 1,13-Fache des
Ausgangsniveaus, wihrend verkaufte Unternehmen einen Wert von rund 1,22 erreichen. Auch
die aggregierte Betrachtung spricht damit nicht dafiir, dass Verkdufe von Familienunterneh-
men mit Beschiftigungsverlusten verbunden sind. Sie bestdtigt vielmehr das Muster eines
starkeren Beschaftigungswachstums nach Verkaufen.

Dieses Ergebnis ist aus 6konomischer Sicht plausibel. Unternehmen werden grundsétzlich im
Interesse ihrer Eigentiimer gefiihrt (Friedman, 1962, S. 133). Diese Perspektive gilt fiir Fa-
milienunternehmen ebenso wie fiir Unternehmen im Eigentum anderer Anteilseigner. Wenn
Erben und Kéufer das Unternehmen nach dhnlichen betriebswirtschaftlichen Kriterien fort-
flihren, ist nicht zu erwarten, dass ein Verkauf fiir sich genommen Beschéftigung gefdhrdet.
Ein anderes Ergebnis wére nur denkbar, wenn Familienunternehmen systematisch stérker am
Erhalt von Beschiftigung oder am Gemeinwohl orientiert wéren als Unternehmen nach einem
Verkauf. Dafiir liefern weder die vorliegenden Ergebnisse noch die in der Einleitung diskutierte
Literatur klare Hinweise.

3.2 Vergleich der Beschaftigtenzahl mit Matching

Die bisherigen Ergebnisse beruhen auf einem deskriptiven Vergleich vererbter und verkaufter
Familienunternehmen. Sie sind deshalb nicht ohne Weiteres kausal zu interpretieren. Die Ent-
scheidung, ein Unternehmen innerhalb der Familie zu iibertragen oder an Dritte zu verkaufen,
erfolgt nicht zuféllig. Vielmehr kénnen die wirtschaftlichen Perspektiven des Unternehmens,
die Verfiigharkeit eines geeigneten Kéufers oder die erwarteten Fahigkeiten moglicher Nach-
folger eine Rolle spielen. Wachstumsstarke Unternehmen finden moglicherweise eher einen
Kaufer, wihrend Unternehmen mit ungiinstigeren Perspektiven eher innerhalb der Familie
ibertragen werden. Ein Teil des beobachteten stéirkeren Beschéiftigungswachstums verkauf-
ter Unternehmen koénnte daher auf Unterschiede zuriickgehen, die bereits vor dem Eigen-
tiimerwechsel bestanden. Dieses Selektionsproblem adressieren wir im néchsten Schritt mit
Propensity-Score-Matching.

Ein randomisiertes Experiment, in dem Unternehmen zufillig einer innerfamiliiren Ubertra-
gung oder einem Verkauf zugeordnet werden, ist in diesem Kontext nicht moéglich. Wir verwen-
den daher Propensity-Score-Matching nach Rosenbaum und Rubin (1983), um vererbte und
verkaufte Unternehmen anhand beobachtbarer Ausgangsmerkmale besser vergleichbar zu ma-
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Abbildung 1: Durchschnittlicher Wachstumsfaktor der Beschéftigtenzahl auf Unternehmensebene
flir vererbte und verkaufte Unternehmen relativ zum Referenzjahr t = -1. Der Wachstumsfaktor eines
Unternehmens im Jahr t wird berechnet als Beschéftigtenzahl in t dividiert durch die Beschéftigtenzahl
desselben Unternehmens im Referenzjahr t = -1. Die unternehmensspezifischen Wachstumsfaktoren
wurden auf das 1. und 99. Perzentil winsorisiert. Beriicksichtigt werden jeweils alle Unternehmen, die
im betreffenden Jahr t im Datensatz beobachtet werden. Die Zahl der berticksichtigten Unternehmen
betragt fiir vererbte bzw. verkaufte Unternehmen: 16.896 und 539 fiir t = -1, t = 0 und t = 1, 9.903
und 339 fiir t = 2, 5.531 und 229 fiir t = 3, 3.004 und 136 fiir t = 4 sowie 1.668 und 96 fir t = 5.
Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Orbis-Datenbank.
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Abbildung 2: Wachstumsfaktor der summierten Beschéftigtenzahl fiir vererbte und verkaufte Unter-
nehmen relativ zum Referenzjahr t = -1. Der Wachstumsfaktor im Jahr t wird berechnet als Summe
der Beschéftigtenzahl aller beriicksichtigten Unternehmen in t dividiert durch die Summe der Beschéf-
tigtenzahl derselben Unternehmen im Referenzjahr t = -1. Fiir die Berechnung werden jeweils nur
Unternehmen beriicksichtigt, die durchgingig vom Referenzjahr t = -1 bis zum jeweiligen Jahr t im
Datensatz beobachtet werden. Die Zahl der beriicksichtigten Unternehmen betrégt fiir vererbte bzw.
verkaufte Unternehmen: 16.896 und 539 fiir t = 1, 9.903 und 339 fiir t = 2, 5.379 und 221 fiir t =
3, 2.770 und 125 fiir t = 4 sowie 1.409 und 84 fiir t = 5. Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der
Orbis-Datenbank.
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chen. Das Verfahren ersetzt kein Experiment, verringert aber Unterschiede in Merkmalen, die
bereits vor dem Eigentiimerwechsel bestehen und fiir die spétere Beschéftigungsentwicklung
relevant sein konnen.

Vor dem Matching bestehen erhebliche Unterschiede zwischen vererbten und verkauften Un-
ternehmen (Tabelle 6). Verkaufte Unternehmen beschéftigen im Durchschnitt rund dreimal
so viele Personen wie vererbte Unternehmen. Auch Bilanzsumme und langfristige Verbind-
lichkeiten liegen bei verkauften Unternehmen im Mittel deutlich hoher. Diese Unterschiede
unterstreichen, dass ein einfacher Vergleich der beiden Gruppen nur eingeschrinkt kausal
interpretierbar ist.

Das Matching basiert auf Merkmalen im Jahr vor dem Eigentiimerwechsel (t = -1), also ein
Jahr vor der Vererbung bzw. dem Verkauf. Als Kovariaten verwenden wir die Beschéftigten-
zahl, den Wirtschaftszweig (NACE-Hauptabschnitt), die Bilanzsumme und die langfristigen
Verbindlichkeiten. Aus diesen Variablen schitzen wir mittels logistischer Regression fir jedes
Unternehmen einen Propensity Score, also die geschitzte Wahrscheinlichkeit, zur Gruppe der
verkauften Unternehmen zu gehéren. Anschlieffend ordnen wir jedem verkauften Unterneh-
men bis zu fiinf vererbte Vergleichsunternehmen mit moglichst dhnlichem Propensity Score
zu. Beriicksichtigt werden nur Vergleichsunternehmen innerhalb eines Calipers von 0,2 Stan-
dardabweichungen des Logit-Propensity-Scores. Dadurch beschrinken wir den Vergleich auf
Unternehmen, die hinsichtlich ihrer beobachtbaren Ausgangsmerkmale &dhnlich sind. Fiir 415
der 539 verkauften Unternehmen findet das Matching mindestens ein geeignetes vererbtes Ver-
gleichsunternehmen innerhalb des Calipers. Tabelle 7 zeigt deskriptiv, dass sich die gematchten
Gruppen in den betrachteten Variablen deutlich dhnlicher sind als die Ausgangsgruppen vor
dem Matching.

Variable Verkaufte Vererbte Unternehmen
Unternehmen

Anzahl Unternehmen 415 1.714

Anzahl Unternehmensjahre 1.877 8.063

Mittelwert Beschaftigtenzahl 125,0 110,9

Mittelwert Bilanzsumme (in EUR) 17.113.052 12.599.717

Mittelwert langfristige 2.694.177 1.958.209

Verbindlichkeiten (in EUR)

Tabelle 7: Grofle der Gruppen der vererbten und verkauften Unternehmen und Mittelwerte ausgewéhl-
ter Variablen nach Durchfithrung des PSM. Die gematchte Stichprobe wurde mittels Nearest-Neighbor-
Matching mit bis zu fiinf vererbten Vergleichsunternehmen je verkauftem Unternehmen innerhalb eines
Calipers von 0,2 Standardabweichungen des Logit-Propensity-Scores gebildet. Beriicksichtigt werden
Beobachtungen im Zeitraum von t = -1 bis t = 5 relativ zum FEreignisjahr. Zu den Datensétzen fiir
Beschiftigtenzahl, Bilanzsumme und langfristige Verbindlichkeiten siehe Tabelle 6. Quelle: Eigene Be-
rechnungen auf Basis der Orbis-Datenbank.

Abbildung 3 zeigt die durchschnittlichen Wachstumsfaktoren der Beschéftigtenzahl in der
gematchten Stichprobe relativ zum Referenzjahr t = -1. Das Muster entspricht weitgehend
dem ungematchten Vergleich in Abbildung 1. Beide Gruppen verzeichnen im Zeitverlauf einen
Anstieg der Beschéftigtenzahl, bei den verkauften Unternehmen fillt dieser Anstieg jedoch
starker aus. Bereits im Ereignisjahr t = 0 liegt der durchschnittliche Wachstumsfaktor der
verkauften Unternehmen iiber dem der vererbten Unternehmen. In den Folgejahren nimmt
der Abstand weiter zu: Wéahrend die Beschéftigtenzahl vererbter Unternehmen bis t = 5
im Durchschnitt auf etwa das 1,16-Fache des Ausgangsniveaus steigt, erreichen verkaufte
Unternehmen im gleichen Zeitraum etwa das 1,23-Fache ihres Beschéftigungsniveaus vor dem
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FEreignis. Das Matching verdndert damit das qualitative Ergebnis nicht: Auch im Vergleich
mit beobachtbar dhnlichen vererbten Unternehmen weisen verkaufte Unternehmen nach dem
Eigentimerwechsel ein stirkeres durchschnittliches Beschéftigungswachstum auf.
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Abbildung 3: Durchschnittlicher Wachstumsfaktor der Beschéftigtenzahl auf Unternehmensebene
flir vererbte und verkaufte Unternehmen relativ zum Referenzjahr t = -1. Der Wachstumsfaktor eines
Unternehmens im Jahr t wird berechnet als Beschéftigtenzahl in t dividiert durch die Beschéaftig-
tenzahl desselben Unternehmens im Referenzjahr t = -1. Die unternehmensspezifischen Wachstums-
faktoren wurden auf das 1. und 99. Perzentil winsorisiert. Die gematchte Stichprobe wurde mittels
Propensity-Score-Matching gebildet. Die Propensity Scores wurden auf Basis einer logistischen Re-
gression im Referenzjahr t = -1 geschétzt; als Kovariaten wurden die Beschéftigtenzahl, der NACE-
Rev.-2-Hauptabschnitt, die Bilanzsumme sowie die langfristigen Verbindlichkeiten verwendet. Fiir jedes
verkaufte Unternehmen wurden bis zu fiinf vererbte Unternehmen mit den néchstliegenden Propensity
Scores innerhalb eines Calipers von 0,2 Standardabweichungen des Logit-Propensity-Scores ausgewéhlt.
Beriicksichtigt werden jeweils alle gematchten Unternehmen, die im betreffenden Jahr t im Datensatz
beobachtet werden. Die Zahl der beriicksichtigten Unternehmen betragt fiir vererbte bzw. verkaufte
Unternehmen: 1.714 und 415 fiir t = -1, 1.708 und 415 fiir t = 0, 1.702 und 414 fir t = 1, 1.132 und
262 fiir t = 2, 770 und 178 fiir t = 3, 586 und 108 fiir t = 4 sowie 451 und 85 fiir t = 5. Quelle: Eigene
Berechnungen auf Basis der Orbis-Datenbank.

Abbildung 4 erginzt die unternechmensbezogene Durchschnittsbetrachtung um die Entwick-
lung der summierten Beschéftigtenzahl in der gematchten Stichprobe. Dazu werden die Be-
schéftigtenzahlen zunéchst innerhalb der jeweiligen Gruppe aufsummiert und anschliefend
relativ zur aggregierten Beschéftigtenzahl im Referenzjahr t = -1 normiert. Die Abbildung
zeigt damit, wie sich die gesamte Beschéftigung der jeweils beriicksichtigten Unternehmen im
Zeitverlauf entwickelt. Zu Beginn verlaufen beide Gruppen nahezu parallel: Im Ereignisjahr
t = 0 und im ersten Jahr danach unterscheiden sich die Wachstumsfaktoren kaum. Ab t =
2 steigt die aggregierte Beschéftigung der verkauften Unternehmen jedoch stirker an als die-
jenige der vererbten Unternehmen. Wahrend die summierte Beschéaftigtenzahl der vererbten
Unternehmen bis t = 5 auf rund das 1,13-Fache des Ausgangsniveaus steigt, liegt der ent-
sprechende Wert bei den verkauften Unternehmen bei rund 1,19. Damit bestatigt auch die
aggregierte Betrachtung das Muster eines starkeren Beschéftigungswachstums nach Verkdufen
gegeniiber Vererbungen, wenngleich der Verlauf der verkauften Unternehmen stérker schwankt
als in der unternehmensbezogenen Durchschnittsbetrachtung.
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Abbildung 4: Wachstumsfaktor der summierten Beschéftigtenzahl fiir vererbte und verkaufte Un-
ternehmen in der gematchten Stichprobe relativ zum Referenzjahr t = -1. Der Wachstumsfaktor im
Jahr t wird berechnet als Summe der Beschéftigtenzahl aller beriicksichtigten Unternehmen in t di-
vidiert durch die Summe der Beschiftigtenzahl derselben Unternehmen im Referenzjahr t = -1. Fiir
die Berechnung werden jeweils nur Unternehmen beriicksichtigt, die durchgingig vom Referenzjahr
t = -1 bis zum jeweiligen Jahr t im Datensatz beobachtet werden. Die gematchte Stichprobe wurde
mittels Propensity-Score-Matching gebildet. Die Propensity Scores wurden auf Basis einer logistischen
Regression im Referenzjahr t = -1 geschétzt; als Kovariaten wurden die Beschéftigtenzahl, der NACE-
Rev.-2-Hauptabschnitt, die Bilanzsumme sowie die langfristigen Verbindlichkeiten verwendet. Fiir jedes
verkaufte Unternehmen wurden bis zu fiinf vererbte Unternehmen mit den néchstliegenden Propensity
Scores innerhalb eines Calipers von 0,2 Standardabweichungen des Logit-Propensity-Scores ausgewéhlt.
Die Zahl der beriicksichtigten Unternehmen betrigt fiir vererbte bzw. verkaufte Unternehmen: 1.714
und 415 fiir t = -1, 1.708 und 415 fiir t = 0, 1.701 und 414 fir t = 1, 1.130 und 261 fir t = 2, 745
und 173 fiir t = 3, 544 und 102 fiir t = 4 sowie 401 und 74 fiir t = 5. Quelle: Eigene Berechnungen auf
Basis der Orbis-Datenbank.
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4 Steuerpolitische Schlussfolgerungen

Die empirischen Ergebnisse sprechen nicht dafiir, dass Verkédufe von Familienunternehmen im
Durchschnitt mit geringerer Beschiftigung verbunden sind als innerfamiliire Ubertragungen.
Damit verliert die zentrale beschéftigungspolitische Begriindung fiir die weitgehende Verscho-
nung unternehmerischen Vermogens an Uberzeugungskraft. Dieser Abschnitt ordnet diese
Ergebnisse steuerpolitisch ein. Zunéchst wird gezeigt, welche Bedeutung unternehmerisches
Vermogen fiir die Erbschaft- und Schenkungsteuer hat. Anschliefend werden mogliche Re-
formoptionen und ihre fiskalischen Grenzen diskutiert.

4.1 Relevanz des vererbten unternehmerischen Vermaogens fiir die Erbschaftsteu-
er

Die steuerpolitische Relevanz der Verschonung unternehmerischen Vermogens zeigt sich zu-
néchst an der Struktur des festgesetzten Vermogens in der Erbschaft- und Schenkungsteu-
erstatistik. Abbildung 5 gibt einen Uberblick iiber die Entwicklung der festgesetzten Vermo-
genswerte nach Vermdgensarten. Darauf aufbauend zeigen die folgenden Abbildungen, welche
Rolle unternehmerisches Vermogen und die hierfiir gewédhrten Steuerbegiinstigungen fiir das
Steueraufkommen spielen.

124

121

120

100

Wert in Mrd. €
3

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
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Abbildung 5: Festgesetztes Vermogen fiir Zwecke der Erbschaft- und Schenkungsteuer. Zu beachten
ist, dass sich das festgesetzte Vermogen nicht zwingend auf Erwerbe im jeweiligen Kalenderjahr bezieht.
Zwischen Schenkung oder Erbfall und steuerlicher Festsetzung kénnen mehrere Jahre liegen. Quelle:
Eigene Berechnungen auf Basis der Erbschaft- und Schenkungsteuerstatistik 2009 bis 2023, jeweils
Tabelle 2.3.2 (2009 bis 2021) bzw. Tabelle 73611-07 (2022 und 2023), Kategorie “steuerpflichtiger
Erwerb grofer oder gleich null”, Erwerbe insgesamt; fiir die Jahre 2009 bis 2021 Statistische Amter des
Bundes und der Lander (2024), fiir 2022 und 2023 Statistisches Bundesamt (2023, 2024a). Negative
Betriebsvermogenswerte nach der amtlichen Kategorie “Betriebsvermogen (Wert <= 0)” werden nicht
in die Berechnung einbezogen.

Abbildung 6 zeigt den Wert der festgesetzten Erwerbe von Betriebsvermégen und Antei-
len an Kapitalgesellschaften sowie die hierfiir gewédhrten Steuerbegiinstigungen nach § 13a
ErbStG. Diese Kategorien erfassen wesentliche Teile des unternehmerischen Vermdégens in
der Erbschaft- und Schenkungsteuerstatistik. Die Begiinstigung setzt insbesondere die Einhal-
tung der Lohnsummenregelung und der Behaltefrist voraus (§ 13a Abs. 3, 6 ErbStG); zu den
Einzelheiten siehe Viskorf (2020). Zunéchst verlaufen die Linien des festgesetzten unterneh-
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merischen Vermogens und der gewédhrten Steuerbeglinstigungen nahezu deckungsgleich. Ab
2018, vor allem aber in den Jahren ab 2021, bleiben die gewdhrten Steuerbegiinstigungen
hinter dem Wert des iibergegangenen unternehmerischen Vermogens zuriick. Der Grund fir
dieses Auseinanderfallen diirfte die mit Wirkung zum 1. Juli 2016 eingefiithrte Reduktion der
Steuerbegiinstigungen fiir Grolerwerbe sein (Bundesgesetzblatt 2016 Teil I Nr. 52 S. 2464,
2016).
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Abbildung 6: Festgesetzte Erwerbe von Betriebsvermogen und Anteilen an Kapitalgesellschaften
(summiert) und gewihrte Steuerbegiinstigungen nach § 13a ErbStG. Daneben ist eine weitere Vermo-
gensart beglinstigt, die in der Grafik nicht enthalten ist: Land- und forstwirtschaftliches Vermogen
(§ 13b Abs. 1 Nr. 1 ErbStG). Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Erbschaft- und Schenkung-
steuerstatistik 2009 bis 2023, jeweils Tabelle 2.3.2 (2009 bis 2021) bzw. Tabelle 73611-07 (2022 und
2023), Kategorie “steuerpflichtiger Erwerb grofier oder gleich null”, Erwerbe insgesamt; fiir die Jahre
2009 bis 2021 Statistische Amter des Bundes und der Linder (2024), fiir 2022 und 2023 Statistisches
Bundesamt (2023, 2024a). Negative Betriebsvermogenswerte nach der amtlichen Kategorie “Betriebs-
vermogen (Wert <= 0)” werden nicht in die Berechnung einbezogen.

Abbildung 7 legt nahe, dass die ab 2021 nicht mehr gewdhrten Steuerbegiinstigungen nach
§ 13a ErbStG fiir Grolerwerbe weitgehend durch Erlasse im Wege der Verschonungsbedarfs-
priifung ersetzt werden. Abbildung 6 zeigt, dass das libergehende unternehmerische Vermogen
ab 2021 nicht mehr vollstdndig durch Steuerbeginstigungen nach § 13a ErbStG abgedeckt
wird. Zeitgleich zeigt Abbildung 7, dass festgesetzte Steuer und kassenméflige Steuereinnah-
men ebenfalls ab 2021 deutlich auseinanderfallen. Diese Liicke entspricht der Gréflenordnung
nach dem steuerlichen Gegenwert der in Abbildung 6 nicht mehr gewdhrten Steuerbegiins-
tigungen. Die Steuer wird zunéchst ohne Verschonung festgesetzt; wird ein Antrag auf Ver-
schonungsbedarfspriifung gestellt, kann sie spéter erlassen werden. Dass die ausgewiesenen
Erlasse die Liicke zwischen festgesetzter Steuer und kassenméfligen Steuereinnahmen nicht
im selben Jahr vollstdndig schlielen, diirfte daher auf zeitliche Verschiebungen zwischen Steu-
erfestsetzung, Zahlung und Erlassentscheidung zuriickzufiihren sein. Im Ergebnis spricht die
Entwicklung dafiir, dass unternehmerisches Vermdogen auch nach der zum 1. Juli 2016 ein-
gefiihrten Reduktion der Steuerbegiinstigungen fiir Groflerwerbe iiber die Kombination aus
Steuerbegiinstigungen nach § 13a ErbStG und Erlassen im Wege der Verschonungsbedarfs-
priiffung nahezu vollstdndig steuerfrei gestellt wird.

4.2 Mogliche Reformen und ihre Auswirkungen

Aus den bisherigen Ergebnissen folgt als naheliegende Reformoption, die Begilinstigung un-
ternehmerischen Vermoégens in der Erbschaftsteuer zu reduzieren oder abzuschaffen. Eine ein-
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Abbildung 7: Festgesetzte Steuer, kassenmiflige Steuereinnahmen und gewéhrte Erlasse durch Ver-
schonungsbedarfspriifung (abgeschlossene Verfahren). Quellen: Festgesetzte Steuer: eigene Berechnun-
gen auf Basis der Erbschaft- und Schenkungsteuerstatistik 2009 bis 2023, jeweils Tabelle 2.3.2 (2009
bis 2021) bzw. Tabelle 73611-07 (2022 und 2023), Zeile “festgesetzte Steuer”; fiir die Jahre 2009 bis
2021 Statistische Amter des Bundes und der Léinder (2024), fiir 2022 und 2023 Statistisches Bundes-
amt (2023, 2024a). KassenméBige Steuereinnahmen: Bundesministerium der Finanzen (2024). Erlasse
durch Verschonungsbedarfspriifung: Deutscher Bundestag (2025).

fache Uberschlagsrechnung zeigt allerdings, dass selbst eine weitgehende Reform die Einnah-
mesituation der 6ffentlichen Haushalte nur begrenzt verdndern wiirde. Im Jahr 2023 gingen
Betriebsvermégen und Anteile an Kapitalgesellschaften im Wert von 40,2 Mrd. Euro iiber.
Bei einem effektiven Steuersatz der Erbschaftsteuer von 24 %! ergibe sich daraus ein zusitz-
liches Steueraufkommen von rund 10 Mrd. Euro. Bezogen auf die iibrigen Steuereinnahmen
des Jahres 2023 von 915,8 Mrd. Euro (Bundesministerium der Finanzen, 2024) entspricht dies
einer Erhohung um 1,1 %. In der Literatur wird ein einheitlicher Steuersatz ohne Progression
und ohne Begiinstigungen fiir spezifische Vermogensklassen diskutiert, der nach Bach, Sinclair,
Biihrle und Wichers (2025, S. 2) bei 15 % aufkommensneutral wéire (Bach & Thiemann, 2016,
S. 69; Blomer, Fuest, Neumeier, Peichl, & Zamorski, 2025, S. 9). Bezogen auf das im Jahr 2023
iibergegangene unternehmerische Vermogen von 40,2 Mrd. Euro entspriche dies rechnerisch
zusétzlichen Einnahmen aus dieser Vermogensart von rund 6 Mrd. Euro.

Solche Uberschlagsrechnungen iiberschitzen allerdings die tatséchlich erzielbaren Mehreinnah-
men. Solange unternehmerisches Vermogen de facto weitgehend steuerfrei {ibertragen werden
kann, ist seine steuerliche Bewertung fiir Zwecke der Erbschaftsteuer nur von begrenzter Be-
deutung. Bei einer Abschaffung oder deutlichen Reduktion der Begiinstigungen wiirde sich
das dndern. Bilanzpolitik und die Wahl des Zeitpunkts einer Schenkung eréffnen erhebliche
steuerplanerische Spielrdume. Es ist daher zu erwarten, dass die fiir steuerliche Zwecke aus-
gewiesenen Werte unternehmerischen Vermogens bei einer Reform geringer ausfallen wiirden.
Dadurch wiirden auch die oben errechneten Mehreinnahmen sinken.

Die fiskalische Wirkung einer solchen Reform wire damit begrenzt. Fiir eine Reform spricht al-
lerdings das Leistungsfédhigkeitsprinzip. Die PHF-Studie der Deutschen Bundesbank auf Basis
der Befragungswelle 2023 zeigt, dass unternehmerisches Vermdgen am oberen Rand der Ver-
mogensverteilung konzentriert ist (Deutsche Bundesbank, 2025, Schaubild 2.15). Auf anderer
Datengrundlage kommen Albers, Bartels und Schularick (2026, Figure A.11) zu einem ent-
sprechenden Ergebnis. Hinzu kommt, dass sehr vermdgende Steuerpflichtige regelméBig tiber
groflere steuerplanerische Spielrdume verfiigen. Soweit neben unternehmerischem Vermogen
weiteres nicht begiinstigtes Vermdgen vorhanden ist, kann dessen Uberfiihrung in begiinstigte
unternehmerische Strukturen wirtschaftlich attraktiv sein. Von der steuerlichen Begilinstigung

'Der effektive Steuersatz ergibt sich aus der festgesetzten Steuer des Jahres 2023 von 14,6 Mrd. Euro im
Verhéltnis zum steuerpflichtigen Erwerb von 59,9 Mrd. Euro; 14,6/59,9 = 0,24.
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unternehmerischen Vermogens profitieren daher {iberproportional Haushalte mit besonders
hoher steuerlicher Leistungsfidhigkeit. Das geltende Erbschaftsteuersystem fithrt dadurch zu
einer atypischen Belastungsstruktur: Gerade sehr grofie Vermogensiibertragungen kénnen we-
gen ihres hohen Anteils unternehmerischen Vermdégens oder entsprechender steuerlicher Ge-
staltungen niedriger belastet werden als kleinere oder anders zusammengesetzte Erwerbe. Eine
Abschaffung der Begilinstigungen fiir unternehmerisches Vermogen wiirde dieses Problem be-
seitigen und die Erbschaftsteuer wieder an der steuerlichen Leistungsfiahigkeit des Erwerbers
ausrichten. Wer mehr Vermdgen erbt, wiirde dann auch steuerlich héher belastet.

In der Literatur werden teilweise deutlich hohere Erbschafts- und Schenkungsvolumina disku-
tiert, als in der Erbschaft- und Schenkungsteuerstatistik ausgewiesen werden (Bach & Thie-
mann, 2016; Tiefensee & Grabka, 2017). Diese Schétzungen beruhen jedoch nicht auf veran-
lagten Steuerwerten, sondern auf simulationsbasierten Fortschreibungen der Vermogensvertei-
lung privater Haushalte. Fiir die Abschidtzung moglicher Mehreinnahmen aus einer Reform
der Begiinstigungen ist aber allein entscheidend, welche Werte tatséchlich steuerlich veranlagt
werden. Eine Reform der Begiinstigungen verdndert nicht das tibergehende Vermdgen selbst,
sondern nur dessen steuerliche Belastung.

Die Abweichung zwischen den genannten Schitzungen und der amtlichen Statistik l&sst sich
zudem plausibel erklaren. Ein erster Grund sind die hohen Freibetrage der Erbschaftsteuer.
Die Finanzbehorden veranlagen nur Félle, in denen eine Erbschaftsteuerzahlung zu erwarten
ist. Daher sind in der Erbschaft- und Schenkungsteuerstatistik die offensichtlich innerhalb
der Freibetrdge liegenden Fille nicht enthalten (Statistisches Bundesamt, 2024c). Zu den
reichsten 10 % der Haushalte, die 54 % des Gesamtvermogens halten, gehort man nach der
PHF-Studie bereits ab einem Vermogen von 779.500 Euro oder mehr (Deutsche Bundesbank,
2025, Schaubild 2.5). Eltern kénnen iiber die Freibetrége aber Vermogen von insgesamt 1,6
Mio. Euro auf zwei Kinder tibertragen. Es wird daher auch unter den reichsten 10 % der
Haushalte zahlreiche Félle geben, in denen absehbar keine Erbschaftsteuer anféllt und die
deswegen mangels Veranlagung nicht in der Erbschaftsteuerstatistik auftauchen. Dadurch ist
plausibel ein Nichtausweis von 50 % bis 60 % des iibergehenden Vermogens in der amtlichen
Statistik erklarbar.

Ein zweiter Grund ist die konservative Bewertung des Erbschaftsteuerrechts. Insbesondere die
Bewertung von Unternehmen ist schwierig, weil die zukiinftigen Gewinne von Unternehmen
nicht verlésslich geschétzt werden konnen. Der erbschaftsteuerliche Wert liegt daher haufig
unterhalb des Marktwertes (Miiller & Sureth, 2010, S. 20 ff.). Es ist aber nicht erkennbar,
wie man die erbschaftsteuerliche Bewertung an dieser Stelle wesentlich verbessern kénnte. Die
aus hoheren Erbvolumenschitzungen abgeleiteten Mehreinnahmen diirften daher {iberschétzt
sein.

5 Fazit

Sowohl vererbte als auch verkaufte Familienunternehmen schaffen im Durchschnitt nach dem
Eigentiimerwechsel zusétzliche Arbeitsplitze, statt Beschaftigung abzubauen. Bei verkauften
Familienunternehmen fallt der Beschéftigungszuwachs sogar stiarker aus als bei vererbten Fa-
milienunternehmen. Auch bei Verwendung eines Matching-Ansatzes steigt die Beschéftigung
in verkauften Unternehmen stéirker als in beobachtbar vergleichbaren vererbten Familienun-
ternehmen.

Der Gesetzgeber begriindet die weitgehende erbschaftsteuerliche Begiinstigung unternehme-
rischen Vermogens damit, dass mit ihr “die im Betrieb angelegte Beschéftigung stabilisiert
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werden” soll (Deutscher Bundestag, 2015, S. 16). Diese beschéftigungspolitische Rechtferti-
gung erscheint vor dem Hintergrund dieser Ergebnisse fragwiirdig.

Eine Abschaffung der Begiinstigung wiirde nur tiberschaubare steuerliche Mehreinnahmen
generieren. Im Jahr 2023 wurden Betriebsvermoégen und Anteile an Kapitalgesellschaften im
Wert von rund 40 Mrd. Euro im Rahmen der Erbschaft- und Schenkungsteuer veranlagt. In
Abhéngigkeit von der konkreten Ausgestaltung ldgen die zusitzlichen Einnahmen auf Basis
dieser Werte in einer Gréflenordnung von rund 6 bis 10 Mrd. Euro jahrlich.

Fiir eine Abschaffung der Privilegierung unternehmerischen Vermégens sprechen daher nicht
primér fiskalische Uberlegungen. Wichtiger ist eine konsequente Umsetzung des Leistungsfi-
higkeitsprinzips auch im Rahmen der Erbschaftsteuer. Weil unternehmerisches Vermégen am
oberen Rand der Vermogensverteilung konzentriert ist, profitieren von der steuerlichen Be-
glinstigung unternehmerischen Vermoégens iiberproportional Haushalte mit besonders hoher
steuerlicher Leistungsfahigkeit. Das geltende Erbschaftsteuersystem fithrt dadurch zu einer
atypischen Belastungsstruktur: Gerade sehr grofle Vermogensiibertragungen werden wegen ih-
res hohen Anteils unternehmerischen Vermogens niedriger belastet als kleinere Erwerbe. Eine
Abschaffung der Begiinstigungen fiir unternehmerisches Vermoégen wiirde dieses Problem be-
seitigen und die Erbschaftsteuer wieder an der steuerlichen Leistungsfihigkeit des Erwerbers
ausrichten.

Literatur

Albers, T. N. H., Bartels, C., & Schularick, M. (2026). Wealth and its distribution in Germany,
1895-2021. Journal of the European Economic Association, jvag004. https://doi.org/10.1093/
jeea/jvag004

Anderson, R. C., & Reeb, D. M. (2003). Founding-family ownership and firm performance: Evidence
from the S&P 500. The Journal of Finance, 58(3), 1301-1328.

Bach, S., & Thiemann, A. (2016). Hohe Erbschaftswelle, niedriges Erbschaftsteueraufkommen. DIW
Wochenbericht, 83(3), 63-71. https://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.5
24690.de/16-3-1.pdf

Bach, S., Sinclair, T., Biihrle, T., & Wichers, F. (2025). Reform der Erbschaftsteuer: Aufkommen und
Verteilungswirkungen. DIW Berlin: Politikberatung kompakt 208.

Bennedsen, M., Nielsen, K. M., Pérez-Gonzdlez, F., & Wolfenzon, D. (2007). Inside the family firm:
The role of families in succession decisions and performance. The Quarterly Journal of Economics,
122(2), 647-691.

Blomer, M. J., Fuest, C., Neumeier, F., Peichl, A., & Zamorski, P. (2025). Reform des Steuer- und
Transfersystems. ifo Schnelldienst, 78(1), 3—11.

Brunetti, M. J. (2006). The estate tax and the demise of the family business. Journal of Public Eco-
nomics, 90(10-11), 1975-1993.

Bundesgesetzblatt. (2016). Gesetz zur Anpassung des Erbschaftsteuer- und Schenkungsteuergesetzes
an die Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts. Bundesgesetzblatt Teil I, Nr. 52, S. 2464—
2473.

Bundesministerium der Finanzen. (2024). Steuereinnahmen nach Steuerarten 2000 bis 2023. https:
//www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Steuern/Steue
rschaetzungen_und_Steuereinnahmen/entwicklung-der-steuereinnahmen.html

Deutsche Bundesbank. (2025). Private Haushalte und ihre Finanzen. Finfte Befragungswelle 2023.
Monatsbericht April 2025. https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/beri
chte-studien/monatsberichte/monatsbericht-april-2025-954594

Deutscher Bundestag. (2015). Gesetzentwurf der Bundesregierung: Entwurf eines Gesetzes zur Anpas-
sung des Erbschaftsteuer- und Schenkungsteuergesetzes an die Rechtsprechung des Bundesverfas-


https://doi.org/10.1093/jeea/jvag004
https://doi.org/10.1093/jeea/jvag004
https://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.524690.de/16-3-1.pdf
https://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.524690.de/16-3-1.pdf
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Steuern/Steuerschaetzungen_und_Steuereinnahmen/entwicklung-der-steuereinnahmen.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Steuern/Steuerschaetzungen_und_Steuereinnahmen/entwicklung-der-steuereinnahmen.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Steuern/Steuerschaetzungen_und_Steuereinnahmen/entwicklung-der-steuereinnahmen.html
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-april-2025-954594
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-april-2025-954594

Erbschaftsteuer und unternehmerisches Vermogen 21

sungsgerichts. Bundestagsdrucksache 18/5923. https://dserver.bundestag.de/btd/18/059/18
05923.pdf

Deutscher Bundestag. (2025). Antwort der Bundesregierung auf die Kleine Anfrage der Abgeordneten
Janine Wissler, Dr. Gesine Lotzsch, Christian Gorke, weiterer Abgeordneter und der Gruppe Die
Linke. Bundestagsdrucksache 20/14895. https://dserver.bundestag.de/btd/20/148/2014895.
pdf

Ellul, A., Pagano, M., & Schivardi, F. (2018). Employment and wage insurance within firms: Worldwide
evidence. The Review of Financial Studies, 31(4), 1298-1340.

Forebears. (2024). Search millions of names and places. https://forebears.io/
Friedman, M. (1962). Capitalism and Freedom. University of Chicago Press.

Holtz-Eakin, D., Phillips, J. W. R., & Rosen, H. S. (2001). Estate taxes, life insurance, and small
business. The Review of Economics and Statistics, 83(1), 52-63.

Miiller, J., & Sureth, C. (2010). Empirische Analyse der Unternehmensbewertung fiir die Erbschaft-
steuer mit dem vereinfachten Ertragswertverfahren. arqus Diskussionsbeitrige zur Quantitativen
Steuerlehre.

Pagano, M., Di Porto, E., Schivardi, F., Saggio, R., & Pezone, V. (2024). Careers and wages in family
firms: Evidence from matched employer-employee data. European Corporate Governance Institute,
Finance Working Paper.

Pérez-Gonzdlez, F. (2006). Inherited control and firm performance. American Economic Review, 96(5),
1559-1588.

Rosenbaum, P. R., & Rubin, D. B. (1983). The central role of the propensity score in observational
studies for causal effects. Biometrika, 70(1), 41-55.

Schon, W. (2015). Wie viel Erbschaft gehort dem Staat? Frankfurter Allgemeine Zeitung, 27. Mérz
2015, S. 18.

Sraer, D., & Thesmar, D. (2007). Performance and behavior of family firms: Evidence from the French
stock market. Journal of the European Economic Association, 5(4), 709-751.

Statistische Amter des Bundes und der Lénder. (2024). Statistische Bibliothek: Finanzen und Steuern,
Erbschaft- und Schenkungsteuer, Berichte. https://wuw.statistischebibliothek.de/mir/re
ceive/DESerie_mods_00000896

Statistisches Bundesamt. (2023). Statistischer Bericht: Statistik tiber die Erbschaft- und Schenkung-
steuer 2022. https://wuw.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publi
kationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteu
er-5736101227005.html

Statistisches Bundesamt. (2024a). Statistischer Bericht: Statistik {iber die Erbschaft- und Schenkung-
steuer 2023. https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publi
kationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteu
er-5736101237005.html

Statistisches Bundesamt. (2024b). Qualitdtsbericht: Statistisches Unternehmensregister. https://ww
w.destatis.de/DE/Methoden/Qualitaet/Qualitaetsberichte/Unternehmen/unternehmensr
egister.pdf

Statistisches Bundesamt. (2024c). Geerbtes und geschenktes Vermogen 2023 um 19,8 % auf neuen
Hochstwert gestiegen. https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2024/07/P
D24 _273_736.html

Statistisches Bundesamt. (2025b). Rechtliche Einheiten nach zusammengefassten Rechtsformen, Be-
schéftigte 2020. Statistisches Bundesamt, GZ 561774 /808636.

Stiftung Familienunternehmen. (2023). Definition von Familienunternehmen. https://www.familien
unternehmen.de/de/news/definition-von-familienunternehmen

Tiefensee, A., & Grabka, M. M. (2017). Das Erbvolumen in Deutschland diirfte um gut ein Viertel
grofier sein als bisher angenommen. DIW Wochenbericht, 84(27), 565-571.

Tsoutsoura, M. (2015). The effect of succession taxes on family firm investment: Evidence from a
natural experiment. The Journal of Finance, 70(2), 649-688.


https://dserver.bundestag.de/btd/18/059/1805923.pdf
https://dserver.bundestag.de/btd/18/059/1805923.pdf
https://dserver.bundestag.de/btd/20/148/2014895.pdf
https://dserver.bundestag.de/btd/20/148/2014895.pdf
https://forebears.io/
https://www.statistischebibliothek.de/mir/receive/DESerie_mods_00000896
https://www.statistischebibliothek.de/mir/receive/DESerie_mods_00000896
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publikationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteuer-5736101227005.html
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publikationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteuer-5736101227005.html
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publikationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteuer-5736101227005.html
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publikationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteuer-5736101237005.html
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publikationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteuer-5736101237005.html
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Steuern/Weitere-Steuern/Publikationen/Downloads-weitere-Steuern/statistischer-bericht-erbschaft-schenkungsteuer-5736101237005.html
https://www.destatis.de/DE/Methoden/Qualitaet/Qualitaetsberichte/Unternehmen/unternehmensregister.pdf
https://www.destatis.de/DE/Methoden/Qualitaet/Qualitaetsberichte/Unternehmen/unternehmensregister.pdf
https://www.destatis.de/DE/Methoden/Qualitaet/Qualitaetsberichte/Unternehmen/unternehmensregister.pdf
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2024/07/PD24_273_736.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2024/07/PD24_273_736.html
https://www.familienunternehmen.de/de/news/definition-von-familienunternehmen
https://www.familienunternehmen.de/de/news/definition-von-familienunternehmen

Erbschaftsteuer und unternehmerisches Vermogen 22

Villalonga, B., & Amit, R. (2006). How do family ownership, control and management affect firm
value? Journal of Financial Economics, 80(2), 385-417.
Viskorf, S. (2020). Familienunternehmen in der Nachfolgeplanung. C.H.Beck.

Wolter, H.-J., & Hauser, H.-E. (2001). Die Bedeutung des Eigentiimerunternehmens in Deutschland:
Eine Auseinandersetzung mit der qualitativen und quantitativen Definition des Mittelstands. In
Jahrbuch zur Mittelstandsforschung 1 (S. 25-77). Gabler Edition Wissenschaft.



	Einleitung
	Daten
	Unternehmensdatenbank Orbis
	Erbschaften und Schenkungen
	Verkäufe von Familienunternehmen

	Ergebnisse
	Vergleich der Beschäftigtenzahl ohne Matching
	Vergleich der Beschäftigtenzahl mit Matching

	Steuerpolitische Schlussfolgerungen
	Relevanz des vererbten unternehmerischen Vermögens für die Erbschaftsteuer
	Mögliche Reformen und ihre Auswirkungen

	Fazit

