Inhaltsiibersicht

Abbildungsverzeichnis

Abkiirzungsverzeichnis

Symbolverzeichnis

1

Einleitung
1.1. Problemstellung
1.2. Zielsetzung und Gang der Untersuchung

Entscheidungssituation

2.1. Konzernaufbau

2.2. Entscheidungsproblem

2.3. Finanzierungsalternativen

2.4. Finanzierungszeitraum

2.5. Entscheidungskriterium

2.6. Bearbeitungsreihenfolge bei der Analyse der maBgeblichen
Rechtsgebiete

2.7. Vorgehensweise bei der Analyse der Finanzierungsmdoglichkeiten

Grundlagen der Finanzierungsgesellschaft und der stillen Gesellschaft

3.1. Wesen der (niederldndischen) Finanzierungsgesellschaft

3.2. Stille Gesellschaft als Finanzierungsalternative

Steuerbelastungsanalyse bei der direkten Finanzierung der deutschen

und der US-amerikanischen Tochtergesellschaft durch die deutsche

Muttergesellschaft

4.1. Analyse des deutschen Steuerrechts

4.2. Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern aus der Finanzierung
der deutschen Tochtergesellschaft bis zur Ebene der Anteilseigner der
Muttergescllschaft

4.3. Zusammenfassung der direkten Finanzierung der deutschen
Tochtergescllschaft

4.4. Analyse des US-amerikanischen Steuerrechts

4.5. Analyse der Begrenzung der Steueranspriiche durch das DBA
Deutschland - USA

4.6. Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern aus der Finanzierung
der US-amerikanischen Tochtergesellschaft bis zur Ebene der
Anteilseigner der Muttergesellschaft

4.7. Zusammenfassung der direkten Finanzierung der US-amerikanischen
Tochtergesellschaft

16
19
23

25
25
25
27
27
31
32
36
37

38
39

42
42
44

51

51

59

74
75

86

94

105



5. Steuerbelastungsanalyse der Finanzierung der deutschen und der
US-amerikanischen Enkelgesellschaft durch die niederliindische
Tochtergesellschaft

5.1.
5.2.
5.3.

5.4.

5.5.

5.6.

5.7.

Analyse des niederlindischen Steuerrechts

Analyse des DBA Deutschland - Niederlande

Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern auf Ebene der
niederldndischen Finanzierungsgesellschaft aus der Finanzierung
der deutschen Enkelgesellschaft

Zusammenfassung der Finanzierung der deutschen Enkelgesellschaft
durch die niederlindische Tochtergesellschaft

Analyse der Begrenzung der Steueranspriiche durch das DBA
Niederlande - USA

Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern auf Ebene der
Finanzierungsgesellschaft aus der Finanzierung der US-
amerikanischen Enkelgesellschaft

Zusammenfassung der Finanzierung der US-amerikanischen
Enkelgesellschaft durch die niederlidndische Tochtergesellschaft

6. Steuerbelastungsanalyse der Finanzierung der niederliindischen
Tochtergesellschaft durch die deutsche Muttergesellschaft

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

Analyse der Abschirmwirkung der niederlidndischen
Finanzierungsgesellschaft

Besteuerung der Refinanzierung der niederldndischen Finanzierungs-
gesellschaft durch die Muttergesellschaft

Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern auf Ebenc der Mutter-
gesellschafl aus der Finanzicrung der deutschen Enkelgesellschaft
Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern auf Ebene der
Muttergesellschaft aus der Finanzierung der US-amerikanischen
Enkelgesellschaft

. Ermittlung der Kapitalwerte fiir die Kapitalriickfliisse nach Steuern

fiir die Kombinationen der Finanzierungsalternativen auf Ebene der
Anteilseigner der Muttergesellschaft

7. Ergebnisauswertung mit Ableitung von Finanzierungsempfehlungen

106
106
121

128

137

138

146

215

239
256



Anhang A: Direkte Finanzierung der D-Vertrieb AG durch die D-Produktion AG 261
Anhang B: Direkte Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch die

D-Produktion AG 267
Anhang C: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch die NL-Finanz NV 272
Anhang D: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch die NL-Finanz NV 278
Anhang E: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch Beteiligungsfinanzierung 283
Anhang F: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch Selbstfinanzierung 289

Anhang G: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch ein festverzinsliches Darlehen 295
Anhang H: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch ein partiarisches Darlehen 301
Anhang I: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch eine typisch stille

Gesellschaft 307
Anhang J: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch eine atypisch stille

Gesellschaft 313
Anhang K: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch Beteiligungsfinanzicrung 319
Anhang L: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch Selbstfinanzierung 325
Anhang M: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch ein festverzinsliches

Darlehen 331

Anhang N: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch ein partiarisches Darlehen 337
Anhang O: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch eine typisch oder atypisch

stille Gesellschaft 343
Literaturverzeichnis 349
Verzeichnis der Rechtsquellen und Verzeichnis der sonstigen Quellen 364



Inhaltsverzeichnis

Abbildungsverzeichnis

Abkiirzungsverzeichnis

Symbolverzeichnis

1.

Einleitung
1.1. Problemstellung
1.2. Zielsetzung und Gang der Untersuchung

Entscheidungssituation

2.1.

2.2,

2.3.

SR S
N

>N

N
~3

=

Konzernaufbau
2.1.1. Struktur des Konzerns
2.1.2. Fallunterscheidungen bei der Weiterausschiittung an die
Anteilseigner der Muttergesellschaft
Entscheidungsproblem
2.2.1. Abstrakt
2.2.2. Zahlenbeispiel
Finanzierungsalternativen
2.3.1. Klassische Finanzierungsalternativen
2.3.1.1. Beteiligungsfinanzierung
2.3.1.2. Selbstfinanzierung
2.3.1.3. Festverzinsliches Darlehen
2.3.2. Hybride Finanzierungsalternativen
2.3.2.1. Partiarisches Darlehen
2.3.2.2. Typisch stille Gesellschaft
2.3.2.3. Atypisch stille Gesellschaft
2.3.2.4. Zusammenfassung und Bedeutung der konkreten
Ausgestaltungen
2.3.3. Beurteilung der Finanzicrungsalternativen
Finanzierungszeitraum

. Entscheidungskriterium

Bearbeitungsreihenfolge bei der Analyse der mafigeblichen
Rechtsgebicte

. Vorgehensweise bei der Analyse der I'inanzierungsmoglichkeiten

16
19
23

25
25
25

27
27
27

30
31
31
31
32
32
33
33
34
34
34
35
35

35
36
36
37

38
39



3. Grundlagen der Finanzierungsgesellschaft und der stillen Gesellschaft
3.1. Wesen der (niederlandischen) Finanzierungsgesellschaft
3.1.1. Definition einer Finanzierungsgesellschaft
3.1.2. Griinde fiir die Einschaltung einer (niederlindischen)
Finanzierungsgesellschaft
3.2. Stille Geselischaft als Finanzierungsalternative
3.2.1. Wesen der stillen Gesellschaft
3.2.2. Stille Gesellschaft als hybrides Finanzierungsinstrument
3.2.3. Abgrenzung der stillen Gesellschaft vom partiarischen Darlehen
3.2.4. Unterscheidung zwischen typisch und atypisch stiller
Gesellschaft
3.2.4.1. Dispositivitit des Gesellschaftsrechts
3.2.4.2. Mitunternechmerschaft
3.2.4.2.1. Begriff
3.2.4.2.2. Mitunternehmerinitiative
3.2.4.2.3. Mitunternehmerrisiko
3.2.4.2.4. Verhiltnis Mitunternehmerrisiko zu
Mitunternehmerinitiative
3.2.4.3. EinfluB der gesellschafisrechtlichen Beteiligung am
Nennkapital

4. Steuerbelastungsanalyse bei der direkten Finanzierung der deutschen
und der US-amerikanischen Tochtergesellschaft durch die deutsche
Muttergesellschaft
4.1. Analyse des deutschen Steuerrechts

4.1.1. Grundlagen der Unternehmensbesteuerung
4.1.1.1. Definitivbesteuerung auf Ebene der Kapitalgesell-
schaft mit Entlastung auf Ebene der Anteilseigner
4.1.1.2. Betriebsausgabenabzug bei steuerfreien Schachtel-
dividenden
4.1.2. Besteuerung der Anteilseigner der deutschen
Mutterkapitalgeselischaft

42
42
42

43
44
44
44
45

47
47
47
47
48
48

49

50

51
51
51
51

53



4.2. Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern aus der Finanzierung

4.3.

4.4.

der deutschen Tochtergesellschaft bis zur Ebene der Anteilseigner der

Muttergesellschaft

4.2.1. Beteiligungsfinanzierung

4.2.2. Selbstfinanzierung

4.2.3. Festverzinsliches Darlehen

4.2.4. Partiarisches Darlehen

4.2.5. Typisch stille Gesellschaft

4.2.6. Atypisch stille Gesellschaft

Zusammenfassung der direkten Finanzierung der deutschen
Tochtergesellschaft

Analyse des US-amerikanischen Steuerrechts

4.4.1. Besteuerungsrecht durch verschiedene Steuerhoheiten
4.4.2. Zu betrachtende Steuerarten in den USA

4.4.3. Korperschaftsteuer des Bundes

4.4.3.1.

4432
4433,

4434

4.43.5.
4.4.3.6.
4.43.7.

Steuerliche Qualifizierung als Kapital- oder

Personengesellschaft

Unbeschriinkte Steuerpflicht

Beschrinkte Steuerpflicht

4.43.3.1. Einkiinfte aus ciner Geschéfistitigkeit in
den USA

4.4.3.3.2. Feste oder feststellbare jihrlich oder
periodisch wiederkehrende Beziige

Steuerliche Einordnung der stillen Gesellschatt in

den USA

Steuerliche Gewinnermittlung

Abgrenzung zwischen Cigen- und Fremdkapital

Steuersatz

4.4.4. Korperschaftsteuer im Staat Delaware
4.5. Analyse der Begrenzung der Steucranspriiche durch das DBA
Deutschland - USA

59
60
64
67
69
71
72

74
75
75
75
76

77
77
78

78
79
79
81
82
85
86

86



4.6. Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern aus der Finanzierung
der US-amerikanischen Tochtergeselischaft bis zur Ebene der
Anteilseigner der Muttergesellschaft
4.6.1. Beteiligungsfinanzierung
4.6.2. Selbstfinanzierung
4.6.3. Festverzinsliches Darlehen
4.6.4. Partiarisches Darlehen
4.6.5. Typisch oder atypisch stille Gesellschaft

4.7. Zusammenfassung der direkten Finanzicrung der US-amerikanischen
Tochtergesellschaft

Steuerbelastungsanalyse der Finanzierung der deutschen und der
US-amerikanischen Enkelgesellschaft durch die niederkindische
Tochtergesellschaft
5.1. Analyse des niederkindischen Steuerrechts
5.1.1. Rechtsformabhingigkeit der Unternehmensbesteuerung
5.1.2. Steuerliche Einordnung der stillen Gesellschaft in den
Nicderlanden
5.1.3. Zu betrachtende Steuerarten in den Niederlanden
5.1.4. Korperschaftsteuer
5.1.4.1. Grundlagen
5.1.4.2. Unbeschrinkte Steuerpflicht
5.1.4.3. Beschrinkte Steucrpflicht
5.1.4.4. Steuerliche Einordnung der stillen Gesellschaft in
den Niederlanden
5.1.4.5. Grundziige der gewerblichen Gewinnermittlung
5.1.4.6. Risikoreserve
5.1.4.6.1. Darlegung
5.1.4.6.2. Anwendung
5.1.4.7. Schachtelbeteiligungen
5.1.4.7.1. Schachtclprivileg
5.1.4.7.2. Refinanzierungsaufwendungen
5.1.4.8. Nationale Regelungen zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung
5.1.5. Dividendensteuer
5.1.6. Gesellschaftsteuer
5.2, Analyse des DBA Deutschland - Niederlande

94
94
97
99
100
103

105

106
106
106

107
107
108
108
109
109

110
111
13
113
115
16
116
116

117
119
120
121



5.3.

5.4.

5.5.

5.6.

5.7.

Berechnung der Kapitalriickfliissc nach Steuern auf Ebene der
niederiindischen Finanzicrungsgesellschaft aus der Finanzierung
der deutschen Enkelgesellschaft

5.3.1. Beteiligungsfinanzicrung

5.3.2. Selbstfinanzierung

5.3.3. Festverzinsliches Darlehen

5.3.4. Partiarisches Darlehen

5.3.5. Typisch stille Gesellschaft

5.3.6. Atypisch stille Gesellschaft

Zusammenfassung der Finanzierung der deutschen Enkelgesellschaft

durch die niederlandische Tochtergesellschaft

Analyse der Begrenzung der Steueranspriiche durch das DBA
Niederlande - USA

Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Stcuern auf Ebene der
Finanzierungsgesellschaft aus der Finanzierung der US-
amerikanischen Enkelgesellschaft

5.6.1. Beteiligungsfinanzierung

5.6.2. Selbstfinanzierung

5.6.3. Festverzinsliches Darlehen

5.6.4. Partiarisches Darlehen

5.6.5. Typisch oder atypisch stille Gesellschaft
Zusammenfassung der Finanzierung der US-amerikanischen
Enkelgesellschaft durch die niederlindische Tochtergesellschaft

Steuerbelastungsanalyse der Finanzierung der niederlindischen
Tochtergesellschaft durch die deutsche Muttergesellschaft

6.1.

Analyse der Abschirmwirkung der niederlindischen

Finanzierungsgesellschaft

6.1.1. Begriindung fiir die Priifung der Abschirmwirkung

6.1.2. Subjektqualifikation der niederléindischen Tochterkapital-
gesellschaft nach deutschem Recht

6.1.3. Unbeschrinkte Steuerpflicht der Tochterkapitalgesellschaft
in Deutschland

6.1.4. Durchgriffsbesteuerung nach der Abgabenordnung
6.1.4.1. Treuhandverhiltnis
6.1.4.2. Scheingeschift
6.1.4.3. RechtsmiBbrauch

128
128
130
131
133
134
135

137

138

146
146
147
148
149
150

152

152
152

154

155
157
158
159
159



6.1.5. Hinzurechnungsbesteuerung nach dem AuBensteuergesetz

6.1.5.1.

6.1.5.2.

6.1.5.3.

6.1.5.4.

6.1.5.5.

6.1.5.6.

Zusammenstellung der Fallunterscheidungen

Steuersystematische Einordnung der Hinzurechnungs-

besteuerung nach den Anderungen durch das

Steuersenkungsgesetz

Regulire Hinzurechnungsbesteuerung

6.1.5.3.1. Analyse des Tatbestands

6.1.5.3.2. Uberpriifung der Alternativen der Finan-
zierungsgesellschaft bei Finanzierung
der Konzernenkelgesellschaften

6.1.5.3.3. Ermittlung des Hinzurechnungsbetrags

6.1.5.3.4. Auswirkung des § 8b Abs. 1 und 2 KStG

6.1.5.3.5. Auswirkung des § 10 Abs. 5 AStG

Erweiterte Hinzurechnungsbesteuerung

6.1.5.4.1. Analyse des Tatbestands

6.1.5.4.2. Uberpriifung der Alternativen der Finan-
zierungsgesellschaft bei Finanzierung
der Konzernenkelgesellschaften

6.1.5.4.3. Uberpriifung der Alternativen der
Muttergesellschaft bei Finanzierung
der Finanzierungsgesellschaft

Zusammenfassung der fir die Hinzurechnungs-

steuer maBgeblichen Finanzierungsalternativen-

kombinationen

Berechnung der Hinzurechnungssteuer

6.2. Besteuerung der Refinanzierung der niederlidndischen Finanzierungs-
gesellschaft durch die Muttergesellschaft

Refinanzierung durch Beteiligungsfinanzierung

Refinanzierung durch Selbstfinanzierung

Refinanzierung durch ein festverzinsliches Darlehen

Refinanzierung durch ein partiarisches Darlehen

Refinanzierung durch eine typisch stille Gesellschaft

Refinanzierung durch eine atypisch stille Gesellschaft

6.2.1.
6.2.2.
6.2.3.
6.24.
6.2.5.
6.2.6.

161
161

164
167
167

168
170
171
171
172
172

174

176

181
181

182
183
183
184
185
185
186



14

6.3. Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern auf Ebene der Mutter-
gesellschaft aus der F inanzierung der deutschen Enkelgesellschaft

6.4.

6.5.

6.3.1.

6.3.2.
6.3.3.

6.3.4.

6.3.5.

6.3.6.

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch Beteiligungs-
finanzierung

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch Selbst{inanzierung
Finanzierung der Enkelgesellschaft durch ein festverzinsliches
Darlehen

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch ein partiarisches
Darlehen

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch eine typisch stille
Gesellschaft

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch eine atypisch stille
Gesellschaft

Berechnung der Kapitalriickfliisse nach Steuern auf Ebene der
Muttergesellschaft aus der Finanzierung der US-amerikanischen
Enkelgesellschaft

6.4.1.

6.4.2.
6.4.3.

6.4.4.

6.4.5.

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch Beteiligungs-
finanzierung

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch Selbstfinanzierung
Finanzierung der Enkelgeselischaft durch ein festverzinsliches
Darlehen

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch ein partiarisches
Darlehen

Finanzierung der Enkelgesellschaft durch eine typisch oder
atypisch stille Gesellschaft

Ermittlung der Kapitalwerte fiir die Kapitalriickfliisse nach Steuern
fiir die Kombinationen der Finanzierungsalternativen auf Ebene der
Anteilseigner der Muttergesellschaft

6.5.1.
6.5.2.

Vorgehensweise

‘Tabellarische Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse
auf Ebene der Muttergesellschaft aus der Finanzierung der
deutschen Vertricbsgesellschaft

. Tabellarische Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse

auf Ebene der Muttergesellschaft aus der Finanzicrung der US-
amerikanischen Vertriebsgesellschaft

187

187
192

198

202

207

211

215

216
220

226

230

234

239
239

241

247



6.5.4. Kapitalwerte auf Ebene der Anteilseigner der Muttergesell-
schaft aus der Finanzierung der deutschen Vertricbsgesell-
schaft

6.5.5. Kapitalwerte auf Ebene der Anteilseigner der Muttergesell-
schaft aus der Finanzierung der US-amerikanischen Vertriebs-
gesellschaft

7. Ergebnisauswertung mit Ableitung von Finanzierungsempfehlungen
Anhang A: Direkte Finanzierung der D-Vertrieb AG durch die D-Produktion AG
Anhang B: Direkte Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch die
D-Produktion AG
Anhang C: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch die NL-Finanz NV
Anhang D: Finanzicrung der US-Vertrieb Corp. durch die NL-Finanz NV
Anhang E: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch Beteiligungsfinanzierung
Anhang F: Finanzicrung der D-Vertrieb AG durch Selbstfinanzicrung
Anhang G: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch cin festverzinsliches Darlehen
Anhang H: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch ein partiarisches Darlehen
Anhang I:  Finanzierung der D-Vertricb AG durch eine typisch stille
Gescllschaft
Anhang J: Finanzierung der D-Vertrieb AG durch cine atypisch stille
Gesellschaft
Anhang K: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch Beteiligungsfinanzierung
Anhang L: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch Selbstfinanzierung
Anhang M: Finanzierung der US-Vertricb Corp. durch ein festverzinsliches
Darlehen
Anhang N: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch ein partiarisches Darlehen
Anhang O: Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch eine typisch oder atypisch
stille Gesellschaft

Literaturverzeichnis

Verzeichnis der Rechtsquellen und Verzeichnis der sonstigen Quellen

252

254

256
261

267
272
278
283
289
295
301

307

313
319
325

331
337

343
349
364



Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.

Abb.
Abb.

Abb.

Abb.
Abb.

Abb.
Abb.
Abb.
Abb.
Abb.

Abb.

Abb.

Abb.
Abb.

% N R W

12:
13:

14:

16:
17:
18:
19:

Abbildungsverzeichnis

Konzernstruktur ohne Finanzierungsgesellschaft
Konzernstruktur mit Finanzierungsholding
Fallunterscheidungen bei der Weiterausschiittung
Systematisierung der Finanzierungsarten

Gegeniiberstellung der hybriden Finanzierungsinstrumente
Finanzierungswege

Zusammenfassung der direkten Finanzierung der D-Vertrieb AG
Zuordnung der Einkiinfte zu inléndischen bzw. auslindischen
Quellen

Zusammenfassung der direkten Finanzierung der US-Vertrieb Corp.

: Zusammenfassung der Finanzierung der D-Vertrieb AG durch die

NL-Finanz NV

: Zusammenfassung der Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch die

NL-Finanz NV

Fallunterscheidungen der indirekten Finanzierung der D-Vertrieb AG
Fallunterscheidungen der indirekten Finanzierung der US-Vertrieb
Corp.

Fallzusammenfassungen der Finanzierung der D-Vertrieb AG durch
die NL-Finanz NV

: Fallzusammenfassungen der Finanzierung der US-Vertrieb Corp.

durch die NL-Finanz NV

Niedrige Besteuerung in den Niederlanden

Einkunftsarten und Folgen der Hinzurechnungsbesteuerung
Ertragsteuerbelastung der Konzernenkelgesellschaften

Hinzurechnungssteuerpflichtige Alternativen aus der Finanzierung
der D-Vertrieb AG

: Hinzurechnungssteuerpilichtige Alternativen aus der Finanzierung

der US-Vertrieb Corp.

: Fallunterscheidungen hinsichtlich Refinanzierung der NL-Finanz NV

: Niedrige Besteuerung in den Niederlanden im Zusammenhang mit

den fur die Hinzurechnungssteuer maBgeblichen
Finanzierungsalternativen fiir die D-Vertricb AG

28
29
30
32
36
42
74

78
105

137

152
162

163

164

164

168

174

175

176

177

178

179



Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

Abb.

23:

24:

25:

26:

27:

28:

29:

30:

31:

32:

33:

34:

36:

Niedrige Besteuerung in den Niederlanden im Zusammenhang mit
den fiir die Hinzurechnungssteuer mafgeblichen
Finanzierungsalternativen fiir die US-Vertrieb Corp.

Ergebnis der Priifung der Hinzurechnungssteuerpflicht fiir die
Finanzierung der D-Vertrieb AG

Ergebnis der Priifung der Hinzurechnungssteuerpflicht fiir die
Finanzierung der US-Vertrieb Corp.

Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der D-Vertrieb AG durch Beteiligungsfinanzierung
Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der D-Vertrieb AG durch Selbstfinanzierung
Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der D-Vertrieb AG durch ein festverzinsliches Darlehen
Zusammenstellung der Nettokapitalriickflilsse aus der indirekten
Finanzierung der D-Vertrieb AG durch ein partiarisches Darlehen
Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der D-Vertrieb AG durch eine typisch stille
Gesellschaft

Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der D-Vertrieb AG durch eine atypisch stille
Gesellschaft

Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch Beteiligungsfinanzierung
Zusammenstellung der Nettokapitalriickflilsse aus der indirekten
Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch Selbstfinanzierung
Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch ein festverzinsliches
Darlehen

: Zusammenstellung der Nettokapitalrtickfliisse aus der indirekten

Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch ein partiarisches Darlehen
Zusammenstellung der Nettokapitalriickfliisse aus der indirekten
Finanzierung der US-Vertrieb Corp. durch eine typisch oder atypisch
stille Gesellschaft

180

181

181

241

242

243

244

245

246

247

248

249

250

251

17



Abb. 37:
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Zusammensteliung der Kapitalwerte auf Ebene der Anteilseigner der
Muttergesellschaft aus der indirekten Finanzierung der D-Vertrieb
AG

Zusammenstellung der Kapitalwerte auf Ebene der Anteilseigner der
Muttergesellschaft aus der indirekten Finanzierung der US-Vertrieb
e riel
Vorteilhaftigkeitsrangfolge fiir die Finanzierung der D-Vertricb AG
Vorteilhaftigkeitsrangfolge fiir die Finanzierung der US-Vertricb
Corp.
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