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Gewinnverlagerung deutscher
Grofdunternehmen in Niedrig-
steuerlander - wie hoch sind die
Steueraufkommensverluste?

Im vorliegenden Beitrag untersuchen wir, wie hoch die

Gewinne sind, die multinationale Unternehmen aus

Deutschland in Niedrigsteuerlinder (»Steueroasen«) verlagern

und wie hoch der Verlust an Steueraufkommen ist, der

dem deutschen Fiskus dadurch entsteht. Zu diesem Zweck

nutzen wir erstmalig Informationen aus den sogenannten

landerbezogenen Berichten, die groe multinationale Unter-

nehmen seit 2016 bei den Steuerbehorden einreichen miissen.

Diese Berichte zeigen, dass 9% der gesamten globalen Gewinne

der groflten deutschen multinationalen Unternehmen auf

Tochtergesellschaften entfallen, die in Steueroasen ansassig

sind. Unseren Schitzungen zufolge lassen sich 62% dieser

Gewinne auf realwirtschaftliche Aktivitaten zuriickfiihren,

38% sind das Resultat von Gewinnverlagerung zur Vermeidung

von Steuern. Dem deutschen Fiskus entgehen dadurch jahrlich

Steuereinnahmen in Hohe von etwa 1,6 Mrd. Euro. Bezieht man

zusatzlich die Aktivitaten von kleineren deutschen multi-

nationalen Unternehmen sowie von deutschen Tochtergesell-

schaften ausldndischer multinationaler Unternehmen ein,

ergibt sich ein Steueraufkommensverlust von 5,7 Mrd. Euro

pro Jahr.
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Multinationale Unternehmen (MNU) spielen in der
globalisierten Wirtschaft eine immer bedeutendere
Rolle. Laut OECD (2018) tragen MNU mittlerweile
fast ein Drittel zum globalen Bruttoinlandsprodukt
und mehr als die Halfte zu den globalen Exporten
bei. Die zunehmende Bedeutung von MNU stellt
dabei die noch weitgehend national organisierte
Unternehmensbesteuerung vor groRe Herausforde-
rungen. In den vergangenen Jahren wurden immer
wieder Falle 6ffentlich, in denen MNU Gestaltungs-
spielrdume in internationalen Besteuerungsregeln,
Inkonsistenzen zwischen nationalen Steuergesetzen
und Liicken in Doppelbesteuerungsabkommen ge-
nutzt haben, um Gewinne in Niedrigsteuerldnder zu
verlagern und so ihre Steuerbelastung zu reduzie-
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ren. In den Blickpunkt von Politik und Offentlichkeit
sind dabei vor allem die Aktivitdten von MNU in so-
genannten Steueroasen geraten - das sind Lander,
die aufgrund sehr niedriger Gewinnsteuersatze oder
steuerlicher Ausnahmeregelungen fiir besonders
mobile Einklinfte wie Lizenzeinnahmen als Ziel fir
Gewinnverlagerungen besonders attraktiv sind. Da
diese Lander jedoch in der Regel keine Informati-
onen Uber die Aktivitdaten der dort ansassigen Un-
ternehmen preisgeben, ist Gber das Ausmaf} an Ge-
winnverlagerung hin zu Steueroasen bislang wenig
bekannt.

In einem aktuellen Forschungsprojekt haben wir
untersucht, wie hoch die Gewinne sind, die die groR-
ten deutschen MNU in Steueroasen verlagern, und
wie viele Steuereinnahmen dem deutschen Fiskus
dadurch entgehen (Fuest et al. 2021). Fiir das Projekt
nutzen wir erstmalig Informationen aus den soge-
nannten ldnderbezogenen Berichten der 333 groR-
ten deutschen multinationalen Kapitalgesellschaf-
ten. In den landerbezogenen Berichten legen MNU,
die weltweit einen Umsatz von mindestens 750 Mio.
Euro erzielen, unter anderem dar, in welchen Lan-
dern sie operieren, wie hoch die Gewinne sind, die
die dort ansdssigen Tochtergesellschaften erzielen,
wie viele Steuern diese zahlen, wie viele Mitarbei-
ter*innen sie beschéaftigen und wie hoch der Wert
ihres Sachanlagevermogens ist. Diese Berichte gehen
auf eine Initiative der OECD und G-20-Staaten zurtick.
In Deutschland wurde eine entsprechende Berichts-
pflicht im Jahr 2015 eingefiihrt und galt erstmalig
fur das Jahr 2016 (siehe §138a AO). Auf Grundlage
der in den landerbezogenen Berichten enthaltenen
Informationen ermitteln wir, (i) wie profitabel die in
Steueroasen ansassigen Tochtergesellschaften gro-
Rer deutscher MNU im Vergleich zu den in anderen
Landern ansassigen Tochtern sind, (ii) wie hoch die
Gewinne sind, die die groRten deutschen MNU in
Steueroasen ausweisen und (iii) wie hoch der Anteil
an diesen Gewinnen ist, der aus steuerlichen Griinden
dorthin verlagert wird. Durch Rickgriff auf andere
Datenquellen schatzen wir auRerdem, wie viel Steu-
eraufkommen der deutsche Staat durch Gewinnverla-
gerung von multinationalen Unternehmen insgesamt
verliert.



WIE KANN MAN STEUERVERMEIDUNG UND
GEWINNVERLAGERUNG MESSEN?

Um zu messen, ob und in welchem Umfang Gewinne
verlagert und Steuern vermieden werden, muss man
die beobachtete Verteilung der steuerpflichtigen Ge-
winne mit einer hypothetischen Verteilung verglei-
chen, die sich ohne Gewinnverlagerung ergeben hatte.
Zur Ermittlung dieser hypothetischen Gewinnvertei-
lung gibt es verschiedene Methoden. Wir verwenden
einen Ansatz, bei dem angenommen wird, dass die
Gewinne ohne Steuervermeidung der Verteilung der
»realwirtschaftlichen« Aktivitat folgen, dass Gewinne
also dort ausgewiesen wiirden, wo die Unternehmen
ihre physischen Produktionsanlagen, ihre Labore fir
Forschung und Entwicklung und ihre Beschaftigten
haben.! Die genaue Berechnungsweise wird im Fol-
genden noch naher erlautert.

WIE HOCH SIND PROFITABILITAT UND GEWINNE
DEUTSCHER MNU IN STEUEROASEN?

Ein haufig herangezogenes Indiz dafiir, dass Gewinne
zum Zweck der Steuervermeidung in Niedrigsteuer-
lander verlagert werden, ist ein Ungleichgewicht zwi-
schen dem Niveau an realwirtschaftlicher Aktivitat
und der Hohe der in diesen Landern ausgewiesenen
Gewinne. Abbildung 1 zeigt, dass ein solches Ungleich-
gewicht in der Tat auch bei den hier betrachteten
deutschen MNU existiert. Die Abbildung vergleicht
die Ausprdgungen von zwei haufig verwendeten Pro-
fitabilitatsindikatoren - Kapitalrentabilitat (Verhalt-
nis aus Gewinnen und dem Wert des Sachanlage-
vermégens)? und Gewinne pro Beschiaftigtem - fiir
drei Landergruppen: Steueroasen innerhalb Europas
(u.a. Irland, Liechtenstein, Luxemburg, Malta, Zypern),
Steueroasen auBerhalb Europas (u.a. Bermudas, Briti-
sche Jungferninseln, Kaiman-Inseln) sowie Lander, die
nicht als Steueroasen gelten (inklusive Deutschland).?
Zusétzlich zeigt die Abbildung die durchschnittliche
effektive Gewinnsteuerbelastung in den drei Lander-
gruppen, definiert als Summe der in den jeweiligen
Landergruppen geleisteten Steuerzahlungen geteilt
durch die Summe der dort berichteten Gewinne.

Die Abbildung verdeutlicht, dass die in Steueroa-
sen ansassigen Tochtergesellschaften grofRer deut-
scher MNU wesentlich profitabler sind als Tochter-
gesellschaften, die nicht in Steueroasen sitzen. Die
Kapitalrentabilitat ist in europdischen Steueroasen
1 Fir eine Diskussion unterschiedlicher Methoden zur empirischen
Analyse der steuerlichen Gewinnverlagerung siehe Dharmapala
(2014).

2 Ublicherweise wird bei der Berechnung der Kapitalrentabilitat
auch der Wert immaterieller Vermdgenswerte miteinbezogen. Die
landerbezogenen Berichte enthalten jedoch lediglich Informationen
zum Sachanlagevermégen.

3 Fiir die Berechnung der Indikatoren wurden die in den Linder-
gruppen ausgewiesenen Gewinne aller MNU aufaddiert und an-
schlieBend durch die Summe der Beschaftigten bzw. den Wert des
Sachanlagevermdgens geteilt. Bei der Definition von Steueroasen
orientieren wir uns eng an aktuellen akademischen Veréffentlichun-

gen sowie einer Publikation des Internationalen Wahrungsfonds. Fiir
Details siehe Fuest et al. (2021).
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Abb. 1
Profitabilitat deutscher MNU und durchschnittlicher effektiver Steuersatz?

Nicht-Oasen Européische Steueroasen m AufRereuropéische Steueroasen
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a Die Angaben beziehen sich auf die Jahre 2016 und 2017. Informationsquelle sind die landerbezogenen
Berichte der 333 groRten deutschen multinationalen Kapitalgesellschaften.
Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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etwa doppelt so hoch wie in Landern, die nicht zu
den Steueroasen zdhlen. In den auRereuropdischen
Steueroasen ist die Kapitalrentabilitdt gar um den
Faktor 2,5 hoher. Ein dhnliches Muster zeigt sich bei
den Gewinnen pro Beschaftigtem. Wahrend die Toch-
tergesellschaften grofRer deutscher MNU in Nicht-Oa-
sen einen Gewinn von etwa 41 000 Euro pro Beschaf-
tigtem erzielen, sind es in den europdischen Steueroa-
sen rund 130000 Euro und in den auRereuropdischen
Steueroasen 73 000 Euro. Diese Zahlen zeigen, dass es
ein deutliches Ungleichgewicht zwischen der globalen
Verteilung der Gewinne groRer deutscher MNU auf der
einen Seite und der Verteilung der Produktionsfakto-
ren Arbeit und Kapital auf der anderen Seite gibt. In
der Tendenz sind dort, wo relativ wenige Mitarbei-
ter*innen sitzen und die Kapitalausstattung gering
ist, die Gewinne Uberproportional hoch. Ein Blick auf
die durchschnittliche Gewinnsteuerbelastung lasst
vermuten, dass dieses Ungleichgewicht eine Folge von
Steuergestaltungen ist. So ist die durchschnittliche
Gewinnsteuerbelastung in Steueroasen mit 10% bis
11% gerade einmal halb so hoch wie in Landern, die
nicht zu den Steueroasen zahlen.

Aber wie hoch sind die Gewinne, die die grofiten
deutschen MNU insgesamt in Steueroasen ausweisen?
In Anbetracht der betrachtlichen Profitabilitatsunter-
schiede sind es liberraschend wenig, wie Abbildung 2
zeigt. In den Jahren 2016 und 2017 zusammengenom-
men erzielten die in Steueroasen ansassigen Tochter-
gesellschaften der 333 grofRten deutschen MNU etwa
47 Mrd. Euro an Gewinnen; das sind gerade einmal
rund 9% der globalen Gewinne dieser Unternehmen
insgesamt. Von diesen 47 Mrd. Euro entfallen etwa
41 Mrd. Euro auf Steueroasen innerhalb Europas und
nur 6 Mrd. Euro auf Steueroasen auRerhalb Europas.

WELCHER ANTEIL DER GEWINNE IST AUS
STEUERLICHEN GRUNDEN VERLAGERT?

Nicht alle Gewinne, die in Steueroasen ansassige Toch-
tergesellschaften deutscher MNU erzielen, werden
dorthin zum Zweck der Reduzierung der Gewinnsteu-
erbelastung verlagert. Steueroasen konnen ebenso
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Abb. 2
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Globale Verteilung der Gewinne? groRer deutscher MNU

1% Nicht-Oasen

8% Europdische Steueroasen
m Aufereuropdische Steueroasen

91%

2 Die Angaben beziehen sich auf die Jahre 2016 und 2017. Informationsquelle sind die landerbezogenen
Berichte der 333 gréBten deutschen multinationalen Kapitalgesellschaften.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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gut Produktions- und Absatzort fiir groRe deutsche
MNU sein, so dass sich ein Teil der dort erzielten Ge-
winne auf realwirtschaftliche Aktivitaten zurtickfihren
lasst. Das gilt insbesondere fir groRere Lander wie
Irland und die Schweiz, die hier auch als Steueroa-
sen klassifiziert sind. In der Literatur zur internatio-
nalen Gewinnverlagerung ist es Ublich, den gesamten
in einem Sitzland ausgewiesenen Gewinn eines MNU
in zwei Komponenten zu zerlegen: Den sogenannten
»realen« Gewinn, der sich auf realwirtschaftliche Ak-
tivitaten zurtickfihren lasst, und den »verlagerten«
Gewinn, der als Resultat von Steuergestaltungsprakti-
ken interpretiert wird (Dharmapala 2014, S. 424 {.). Der
reale Gewinn wird dabei in der Regel auf Grundlage
eines Regressionsmodells ermittelt. Die wichtigsten
erklarenden Variablen in diesen Regressionsmodel-
len sind der Wert des in den Sitzldndern eingesetzten
Kapitals, die Anzahl der dort beschaftigten Mitarbei-
ter*innen sowie Indikatoren, die die Bedeutung des
Sitzlandes als Absatzmarkt widerspiegeln. Der verla-
gerte Gewinn entspricht dann einfach der Differenz
aus dem tatsdchlichen in einem Land ausgewiesenen
Gewinn und dem auf Basis des Regressionsmodells
geschatzten realen Gewinn.

Folgen wir diesem Ansatz, so kommen wir zu dem
Ergebnis, dass etwa 40% der von groften deutschen
MNU in den europdischen Steueroasen ausgewiesenen
Gewinne das Resultat von Gewinnverlagerungen sind

Tab. 1

(vgl. Tab. 1). Bei den auRBereuropdischen Steueroa-
sen betrdgt das Verhaltnis aus verlagerten Gewinnen
zu den berichteten Gewinnen etwa 29%. Umgekehrt
lassen sich rund 60% der Gewinne, die die groRten
deutschen MNU in europdischen Steueroasen berich-
ten, auf realwirtschaftliche Aktivitaten zurickfiihren.
Bei den aufliereuropdischen Steueroasen betrégt die-
ser Anteil 71%. Insgesamt betrachtet sind unseren
Schétzungen zufolge damit etwa 18 Mrd. Euro von
den insgesamt 47 Mrd. Euro, die die in Steueroasen
ansassigen Tochtergesellschaften der grofiten deut-
schen MNU 2016 und 2017 berichtet haben, das Re-
sultat von Gewinnverlagerung. Das entspricht einem
Anteil von etwa 38%.

Nicht alle Gewinne, die in Steueroasen verlagert
werden, wiirden ohne Steuervermeidung in Deutsch-
land ausgewiesen werden. Um zu bestimmen, wie viel
von den 18 Mrd. Euro an verlagerten Gewinnen aus
Deutschland abfliet und wie viel davon aus ande-
ren Landern, nehmen wir an, dass in einer Welt ohne
Steuervermeidung die verschobenen Gewinne auf
Deutschland und andere Lander entsprechend der
Verteilung des Sachanlagevermdégens aufgeteilt wer-
den wiirden. Unter dieser Annahme kommen wir zu
dem Ergebnis, dass 11 Mrd. Euro von den insgesamt
18 Mrd. Euro, die zu Steueroasen hin verlagert wer-
den, aus Deutschland abflieRen. Das bedeutet, dass
die von den groRten deutschen MNU in Deutschland
berichteten Gewinne etwa 4% héher wéren, wiirden
diese Unternehmen keine Gewinne in Steueroasen
verschieben.

WIE VIELE STEUEREINNAHMEN VERLIERT DER
DEUTSCHE STAAT?

Multipliziert man die rund 11 Mrd. Euro an Gewinnen,
die von groRen deutschen MNU aus Deutschland her-
aus in Steueroasen verlagert werden, mit dem tarifli-
chen Gewinnsteuersatz von 30%?*, so erhilt man einen
geschatzten Steueraufkommensverlust in Héhe von
3,2 Mrd. Euro fur 2016 und 2017 zusammengenom-

4 Der hier verwendete Steuersatz setzt sich aus dem Kérperschaft-

steuersatz plus Solidaritatszuschlag plus dem durchschnittlichen
Gewerbesteuerhebesatz zusammen.

Die globale Verteilung der ausgewiesenen und verlagerten Gewinne grofer deutscher MNU

(Summe der Jahre 2016 und 2017)

Ausgewiesene Gewinne Verlagerte Gewinne Verlagerte Gewinne/
(Mrd. Euro) (Mrd. Euro) Ausgewiesene Gewinne
Deutschland 247,6 -10,7 -4,3%
Andere Nicht-Steueroasen 250,4 -7,6 -3,0%
Europdische Steueroasen 41,4 +16,6 +40,1%
AuRereuropdische Steueroasen 5,9 +1,7 +28,8%
Summe 545,3 0 -

Anmerkungen: Die erste Spalte zeigt die in den ldnderbezogenen Berichten ausgewiesenen Vorsteuergewinne. Die zweite Spalte zeigt die geschatzte Hohe der verlager-
ten Gewinne (positiv: Landergruppe gewinnt an Bemessungsgrundlage durch Gewinnverlagerung; negativ: Ladndergruppe verliert an Bemessungsgrundlage durch

Gewinnverlagerung).

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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Tab.2
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Steueraufkommensverlust durch Gewinnverschiebung 2016 und 2017

In Deutschland ausgewiesene

Verschobene Gewinne Steueraufkommensverlust

Gewinne (Mrd. Euro) (Mrd. Euro)
GroRe deutsche MNU 247,6 -10,7 -3,2
Kleinere deutsche MNU 406,9 -17,4 -5,2
Auslandische MNU 233,9 -10,1 -3,0
Summe 1044,4 -38,2 -11,4

Anmerkungen: Die erste Spalte zeigt die Vorsteuergewinne der drei Unternehmenstypen. Informationsquelle fiir die Gewinne der groRen deutschen MNU sind die
ldnderbezogenen Berichte, Informationsquelle fir die anderen beiden Unternehmenstypen sind die Sektorkonten des Statistischen Bundesamts. Die zweite Spalte zeigt

die verschobenen Gewinne aus Tabelle 1.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

men bzw. 1,6 Mrd. Euro pro Jahr. In dieser Schatzung
unberiicksichtigt ist jedoch der Aufkommensverlust,
der dadurch entsteht, dass auch jene deutschen MNU,
die keine ldnderbezogenen Berichte ausfiillen miissen,
weil sie unterhalb der Umsatzschwelle von 750 Mio.
Euro liegen, sowie die in Deutschland ansassigen
Tochtergesellschaften ausldndischer MNU Gewinne
aus Deutschland heraus in Steueroasen verlagern.
Um den Aufkommensverlust insgesamt abzuschat-
zen, nehmen wir an, dass kleinere deutsche sowie
auslandische MNU einen ebenso grofRen Anteil ihrer
Gewinne aus Deutschland heraus verlagern, wie es die
groRten deutschen MNU tun.® Unter dieser Annahme
kommen wir zu dem Ergebnis, dass der gesamte Ver-
lust an Bemessungsgrundlage durch Gewinnverlage-
rung hin zu Steueroasen 2016 und 2017 zusammenge-
nommen bei 38,2 Mrd. Euro lag (also etwa 19,1 Mrd.
Euro pro Jahr). Fiir den deutschen Staat bedeutet dies
Uber die beiden Jahre hinweg einen Verlust an Steu-
eraufkommen in Hohe von 11,4 Mrd. Euro bzw. einen
durchschnittlichen jahrlichen Aufkommensverlust in
Hohe von 5,7 Mrd. Euro.

Vor zwei Jahren haben Tarslav et al. (2018) einen
Aufsatz veroffentlicht, der sowohl in der Fachwelt als
auch in den Medien groRe Aufmerksamkeit erhalten
hat. In diesem Aufsatz schatzen die Autoren das Aus-
maf an Gewinnverlagerung hin zu Steueroasen sowie
die dadurch entstehenden Steueraufkommensverluste
sowohl im globalen MaRstab als auch fiir einzelne
Lander separat. Fiir Deutschland kommen die Autoren
zu dem Ergebnis, dass multinationale Unternehmen
jahrlich Gewinne im Umfang von etwa 50 Mrd. Euro
(55 Mrd. US-Dollar) aus Deutschland heraus hin zu
Steueroasen verlagern. Nach unseren Schatzungen
ist das Ausmall an Gewinnverlagerung mit 19 Mrd.
Euro pro Jahr jedoch nicht einmal halb so groR. Ein
wesentlicher Unterschied zwischen dem Ansatz von
Torslov et al. (2018) und unserem besteht darin, dass
Torslev et al. (2018) fir ihre Schatzungen Makroda-
ten nutzen, die nur bedingt Aufschluss liber die re-
alwirtschaftlichen Aktivitaten multinationaler Unter-
nehmen in den Sitzlandern geben. Auch fehlt Terslav

® Steuervermeidung durch internationale Gewinnverlagerung ist
bei kleineren Unternehmen in der Regel geringer ausgepragt, inso-
fern liberzeichnen wir in diesem Punkt tendenziell die Gewinnverla-
gerung vermutlich.

et al. (2018) die eigentlich relevante Grofte, namlich
die Vorsteuergewinne multinationaler Unternehmen in
den Sitzlandern, weshalb diese unter einer Reihe von
Annahmen von den Autoren geschatzt werden mis-
sen. Die abweichenden Ergebnisse kdnnten durch die
unterschiedlichen Datengrundlagen zustande kommen
oder auch Unterschiede im Hinblick auf die Annah-
men reflektieren, die bei den Schatzungen getroffen
wurden.

FAZIT

Wie hoch sind die Gewinne, die multinationale Un-
ternehmen aus Deutschland heraus in Steueroasen
verschieben? Wie hoch ist der Verlust an Steuerauf-
kommen, den der deutsche Staat dadurch erleidet?
Obwohl diese Fragen seit geraumer Zeit auf ein gro-
Res offentliches Interesse stofRen, konnten sie bislang
nicht Gberzeugend beantwortet werden, weil die Da-
tengrundlagen fehlten. Neu verfligbare Daten aus den
landerbezogenen Berichten, die deutsche multinati-
onale Unternehmen mit einem globalen Umsatz von
mindestens 750 Mio. Euro seit 2016 ausfiillen miissen,
haben es jetzt ermdglicht, zur Kldrung dieser Frage
beizutragen.

Unsere Auswertungen zeigen, dass die in Steu-
eroasen ansdssigen Tochtergesellschaften der
333 groRten deutschen multinationalen Kapital-
gesellschaften deutlich profitabler sind als die Toch-
ter, die ihren Sitz nicht in einer Steueroase haben.
Gleichzeitig ist die Gewinnsteuerbelastung in Steu-
eroasen nur etwa halb so hoch wie in Landern, die
nicht als Steueroasen gelten. Dies spricht dafiir, dass
deutsche multinationale Unternehmen Steueroasen
dazu nutzen, um ihre Steuerlast zu reduzieren.

Insgesamt jedoch entfallen auf die in Steueroasen
ansassigen Tochtergesellschaften nur etwa 9% der
globalen Gewinne der grofiten deutschen multinati-
onalen Unternehmen. Darliber hinaus lasst sich ein
Teil dieser Gewinne durchaus auf realwirtschaftliche
Aktivitaten zuriickfiihren. Unseren Schatzungen zu-
folge sind etwa 38% der in Steueroasen ausgewiese-
nen Gewinne groRer deutscher multinationaler Unter-
nehmen das Resultat von steuermotivierter Gewinn-
verlagerung. Im Umkehrschluss lassen sich 62% der
Gewinne, den die groRten deutschen multinationalen
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Unternehmen in Steueroasen ausweisen, auf realwirt-
schaftliche Aktivitaten zurlickfihren.

Auf der Grundlage dieser Zahlen kommen wir zu
dem Schluss, dass dem deutschen Staat pro Jahr etwa
1,6 Mrd. Euro an Steuereinnahmen dadurch verloren-
gehen, dass grofe deutsche multinationale Unter-
nehmen einen Teil ihrer Gewinne aus Deutschland
heraus in Steueroasen verschieben. Beriicksichtigt
man in diesen Schatzungen auch kleinere deutsche
multinationale Unternehmen sowie die in Deutschland
ansdssigen Tochtergesellschaften auslandischer multi-
nationaler Unternehmen, so ergibt sich ein Steuerauf-
kommensverlust von insgesamt 5,7 Mrd. Euro jahrlich.
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