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Reform der Unternehmensbestuerung

l. Einleitung: Rang und Ziele der
Unternehmensteuerreform

Steuerpolitik steht im internationalen Wettbewerb. Im
Standortwettbewerb um Unternehmen und Investitio-
nen sind die steuerlichen Bedingungen ein wichtiger
Faktor. Obwohl ein detaillierter internationaler Steu-
erlastvergleich schwierig ist, gibt es doch deutliche
Hinweise, dal von wichtigen Ausschnitten des Steuer-
systems her fiir die Unternehmen in der Bundesrepu-
blik Deutschland ungiinstigere Rahmenbedingungen
bestehen als in zahlreichen anderen Liandern. Das auf-
filligste Beispiel hierfiir ist die ungewohnlich hohe
Belastung von Investitionen — und das hei3t von Ar-
beitspldatzen —, die mit Eigenkapital finanziert werden.

Bei der Unternehmensteuerreform geht es freilich
nicht nur um den Abbau von Belastungsunterschieden
zwischen inldndischen und auslédndischen Unterneh-
men. Die Aufgabe, gravierende innere Verzerrungen zu
beseitigen, kommt hinzu. So wird in den Unternehmen
die Finanzierung mit Eigenkapital hoher belastet als
die Finanzierung mit Fremdkapital. Da fiir riskante In-
vestitionen ein hoherer Anteil an Eigenkapital er-
forderlich ist als fiir sichere, bedeutet dies eine stirke-
re Belastung riskanter Investitionen. Die Steuerlast ist
tiberdies verschieden, je nachdem in welche Rechts-
form die Wirtschaftsaktivitit gekleidet ist. Die Rechts-
form, die sich zur Sammlung vieler kleiner Kapitalien
am besten eignet — die Aktiengesellschaft —, wird steu-
erlich besonders ungiinstig behandelt. AuBerdem: Die
progressive Besteuerung in Verbindung mit anderen
Gegebenheiten macht die Anlage in Eigenkapital ge-
werblicher Unternehmen fiir Bezieher hoher Einkom-
men wesentlich interessanter als fiir Bezieher kleine-
rer Einkommen (siehe Seite 173). Das verstirkt die
Verzerrung der Kapitalstruktur zugunsten einer hohen
Fremdfinanzierung und hilt die 4&rmeren Schichten von
der Teilhabe am Unternehmensvermégen fern. Die An-
lagenspezialisierung, zu der die Steuerprogression an-
reizt, ist zugleich der wichtigste Weg, auf dem diese —
vollig legal, aber mit unguten Nebenwirkungen — unter-
laufen wird. SchlieBlich: In vielen Fallen wird die Steu-
erlast um so hoher, je hiufiger ein Vermogensgegen-
stand verduBert wird. Auf diese Weise werden Vermo-
gensgegenstinde eingefroren, wandern Unternehmen
nicht zum besten Wirt, und das Griindungsgeschift lei-
det.

Die steuerlichen Interessenlagen schaffen sich ihre
eigenen wirtschaftlichen Realitdten. Der Netto-Kapi-
talexport hat ein Drittel der inldndischen Kapitalbil-
dung erreicht. Jahrelang waren zugleich die Investitio-

nen im Inland nicht gro genug, die gesamtwirtschaft-
liche Arbeitsplatzliicke zu verkleinern. Die Eigenkapi-
talquoten deutscher Unternehmen liegen weit unter
dem, was frither einmal — und im Ausland heute noch —
als normal galt. Dies hat einen deutlichen Riickgang in
der Fahigkeit, Risiken zu tragen, zur Folge.

Bei aller Freude iiber den langen Aufschwung seit 1982
darf nicht iibersehen werden, daB3 die wirtschaftliche
Dynamik in der Bundesrepublik in den vergangenen
Jahren geringer war als in den meisten anderen Indu-
strieldndern. Wéhrend in fritheren Aufschwungphasen
die Investitionen alsbald steil anstiegen, ist dieser An-
stieg im jetzigen Aufschwung allzu lange enttduschend
schwach geblieben. So droht angesichts der Kapazi-
tiatsgrenzen die Gefahr einer konjunkturellen Uberhit-
zung, lange bevor ein befriedigender Abbau der Ar-
beitslosigkeit erreicht ist.

Fiir diese Enttduschungen gibt es ein Biindel von Griin-
den. Welchen Anteil die Besteuerung der Unterneh-
men daran hat, mag umstritten sein. Nicht umstritten
ist, daB sie eine der wichtigsten Stellen bietet, an der
die Wirtschaftspolitik zur dauerhaften Verbesserung
der Investitionstétigkeit ansetzen kann.

Am Anfang des starken Aufschwungs in den Vereinig-
ten Staaten stand der Economic Recovery Tax Act mit
einer massiven steuerlichen Entlastung der Unterneh-
men. Auch den englischen Aufschwung beférderte eine
Reform der Unternehmensbesteuerung. In der Bundes-
republik wurde ein anderer Weg eingeschlagen. Ledig-
lich die personlichen Steuern wurden gesenkt. Haufig
wird argumentiert, daB3 die Senkung der Einkommen-
steuer bereits eine Unternehmensteuerreform sei, da
die meisten Unternehmen nicht in der Form der Kapi-
talgesellschaft gefithrt werden. Diese Argumentation
ist nur teilweise richtig. Zwar fiihrt eine Einkommen-
steuer mit einer breiteren Bemessungsgrundlage und
niedrigeren Steuersdtzen zu einer verbesserten Situati-
on auch der Unternehmen sowie zu einer gleichmafi-
gen Besteuerung und damit zu geringerer Kapitalfehl-
lenkung. Aber das Problem der Diskriminierung von
Investitionen wird so nicht gelost (siehe Seite 165 ff.).

Die Bedeutung einer Reform der Unternehmensbe-
steuerung geht zudem iiber das rein Wirtschaftliche
hinaus. Diese Generation ist die erste in Deutschland,
die in groBer Breite Vermogen gebildet hat und weiter
bildet. Unser Steuerrecht verleidet einem groBen Teil
des neu gebildeten Kapitals den Weg in die gewinn-
bringende und haftende Anlage. Wenn aber ein wesent-
licher Teil der Ersparnisse in den Haushalten von Ar-
beitnehmern gebildet wird, dann ist es auf Dauer unum-
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génglich, daB sich auch die Arbeitnehmer an den Un-
ternehmen beteiligen.

Dazu pafit nicht, da die Unternehmensbesteuerung
von einer Art Klassenkampfdenken geprigt ist. Das
“gute” Kapital — das Eigenheim, das Sparbuch, die
Lebensversicherung — wird steuerlich geschont, das
“bose” Kapital — das Eigentum am Beteiligungsvermo-
gen, das angeblich der Ausbeutung dient — wird hoch
besteuert. Die schutzbediirftigen Arbeitnehmer miis-
sen geschont, die ausbeuterischen Kapitalisten diirfen
geschropft werden. Die Folge: Zu viele meiden die
direkte Beteiligung an produktiven Investitionen. Den
Kapitalbesitzern wird allenfalls vortibergehend Scha-
den zugefiigt. Da das Kapital mobil ist, kann es sich
iiberméBiger Besteuerung entziehen. Die Arbeitneh-
mer dagegen sind weniger mobil. Sie tragen daher den
Schaden. Ihnen fehlen jetzt die Investitionen, die in den
Jahren der Investitionsschwéche ausgefallen sind — In-
vestitionen, die Arbeitsplédtze erst produktiv machen
und damit hohe Lohne ermoglichen, ja die tiberhaupt
erst Arbeitspldtze schaffen.

Manche dieser Zusammenhinge sind im Ausland eher
erkannt und bedacht worden als bei uns. In etlichen
Industrieldndern hat es tiefgreifende Reformen gege-
ben. Je leichter es flir die Unternehmen wird, ihren
Produktionsstandort dorthin zu verlegen, wo die Ko-
sten giinstiger sind, je einfacher es ist, den Rechtssitz
des Unternehmens frei zu wihlen, einen Gewinn hier
oder auch in einem anderen Land entstehen zu lassen,
desto weniger ist es moglich, sich dem internationalen
Wettbewerb der Steuerpolitik zu entziehen.

Diese Probleme werden sich in Zukunft verscharfen.
Mit zunehmender Integration der Weltkapitalmérkte
und mit der Schaffung eines einheitlichen europii-
schen Binnenmarktes wird die Mobilitdt der Unterneh-
men immer groBer werden. Die Bundesrepublik ist
zwar immer noch ein guter Investitionsstandort; die
Standortqualitdt hat sich jedoch verschlechtert. Die
Bundesrepublik hat in den vergangenen Jahren nicht
nur in zunehmendem MaBe Kapital netto exportiert.
Auch die Bilanz der Direktinvestitionen hat sich deut-
lich verdndert. Steigenden deutschen Direktinvestitio-
nen im Ausland stehen sinkende ausldndische Direk-
tinvestitionen in Deutschland gegeniiber. Die abneh-
mende Konkurrenzfihigkeit des Investitionsstandortes
Bundesrepublik im internationalen Standortwettbewerb
beruht weniger darauf, daB sich die Situation bei uns
verschlechtert hitte, als vielmehr darauf, daf} sie sich
in groBen Teilen des Auslands verbessert hat.

Die europdische Integration wird aber nicht nur zu
einem wachsenden Wettbewerb um die Produktions-
standorte fiithren, sondern ebenso zu einem Wettbe-
werb um die Standorte der Unternehmenszentralen.
Fiir diese Entscheidung sind Lohne, Energiekosten
oder Transportkosten nur von ganz untergeordneter
Bedeutung. Hier konnen in vielen Féllen die Steuern
zum wichtigsten Faktor werden. Und zum alleinigen
Faktor mogen sie aufriicken bei der “Wanderung der
Steuerbemessungsgrundlagen” iiberall dort, wo deren
Entstehungsort sich zugunsten eines Landes mit vor-
teilhaften steuerlichen Rahmenbedingungen manipu-
lieren 14Bt. Auch diese — besonders fiir den Fiskus
bedrohliche — Form der Mobilitdt wird im gemeinsa-
men Binnenmarkt an Bedeutung zunehmen (weil sie
immer weniger kontrollierbar wird).

Bei allem ist zu bedenken: Eine Reform der Unterneh-
mensbesteuerung ist in erster Linie eine Reform der
Besteuerung von Arbeitspldtzen. Hohe Léhne konnen
nur dort gezahlt werden, wo die Arbeit produktiv ist,
und produktiv wird sie nur dadurch, daB3 man den ein-
zelnen Arbeitsplatz mit viel Kapital, mit gentigend lei-
stungsfihigen Maschinen ausstattet. lhrer geringen
Mobilitdt wegen haben die Arbeitnehmer an einer Un-
ternehmensteuerreform ein noch groBeres Interesse
als die Kapitaleigner, wenn sie sich dessen vielleicht
auch weniger bewuBt sind.

Il. Steuern und Wirtschaftin der
Bundesrepublik

1. Das Steuersystem

Ideal wire ein Steuersystem, in dem wirtschaftliche
Entscheidungen unter Beriicksichtigung von Steuern
ebenso ausfallen wie ohne Steuern. Von einem solchen
neutralen Steuersystem sind wir weit entfernt. Bei
zahlreichen wirtschaftlichen Entscheidungen ist die
Steuer gerade der wichtigste Kalkulationsfaktor.

Bereits die Einkommensteuer benachteiligt den zu-
kiinftigen Konsum gegeniiber dem gegenwirtigen, in-
dem sie die Kapitalbildung belastet. Eine neutrale Steu-
er wiirde zwar das Konsumniveau absenken, sie wiirde
aber das Austauschverhiltnis von Gegenwartskonsum
und Zukunftskonsum unveridndert lassen. Wer 1.000,-
DM verdient, kann bei 10% Zins entscheiden, ob er
den Betrag heute verbraucht oder ob er ihn anlegt und
in einem Jahr dann 1.100,- DM konsumieren kann. Das
Austauschverhiltnis von gegenwirtigem Konsum und
zukiinftigem Konsum ist 1 zu 1,1. Wird eine Einkom-
mensteuer von 50% eingefiihrt, die auch auf die Zinsen
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erhoben wird, dann bleiben nach Steuern 500,- DM
iibrig, die im Falle der Anlage in einem Jahr nach
Steuern auf 525,- DM anwachsen. Das Austauschver-
hiltnis hat sich von 1 zu 1,1 auf 1 zu 1,05 vermindert.
Uber 20 Jahre wiichst ohne Steuern bei 10% Zins der
urspriingliche Betrag von 1.000,- DM auf 6.727,- DM
an. Bei 50% Steuern dagegen ergibt die Anlage von
500,- DM einen Endbetrag von 1.327,- DM. Das Aus-
tauschverhiltnis von gegenwirtigem zu zukiinftigem
Konsum hat sich von 1 zu 6,7 auf 1 zu 2,7 vermindert.
Die Nichtneutralitét bereits der einfachen Einkommen-
steuer wird durch Vermoégensteuer und Erbschaftsteu-
er noch verstérkt. Das bewirkt, daB3 die Ersparnis klei-
ner und der Konsum entsprechend gréBer ist als bei
neutraler Besteuerung,.

Hinzu kommt, daB die Alterssicherung des grofBten
Teils der Bevolkerung auf dem Umlageverfahren be-
ruht. Das gilt nicht nur fiir die Renten aus der gesetzli-
chen Rentenversicherung, sondern auch fiir das Beam-
tenruhegehalt, die Altersversorgung der Landwirte, der
Kiinstler und teilweise auch fiir die berufsstandischen
Versorgungswerke. Arbeitnehmer, die eine gleiche Al-
tersversorgung haben wollen wie Selbstéindige, sparen
viel weniger als diese. Erwarten sie steigende Einkom-
men und Renten, so kénnen sie dies letztlich nur im
Vertrauen auf das Sparen anderer und entsprechender
Investitionen.

Uberdies werden verschiedene Formen der Vermo-
gensanlage wie z.B. Beteiligungen, Wohnungen oder
land- und forstwirtschaftliches Vermogen ganz unter-
schiedlich hoch besteuert, teilweise sogar subventio-
niert. Geldvermogen wird wiederum in sich ungleich
behandelt. Bei der Anlage in Form von Lebensversi-
cherungen ist schon die Ersparnis insoweit steuerfrei,
als sie im Rahmen der Sonderausgaben bei der Ein-
kommensteuer abgesetzt werden kann. Die Ertrége aus
dieser Ersparnis sind dann ebenfalls steuerfrei. Die
Ertrédge aus anderem Geldvermogen unterliegen de jure
der normalen Besteuerung. De facto unternimmt der
Fiskus wenig, um die Steuern auch voll zu erheben.
Innerhalb des gewerblichen Vermogens gibt es grofle
Teile, deren Ertrége nicht oder nicht voll besteuert
werden, so die vieler Gemeindebetriebe, der gemeinn-
niitzigen Unternehmen, Sparkassen, Krankenh&user,
Bundesbahn und Bundespost. Ein anderer Teil wird
besteuert, gleichzeitig aber auch subventioniert, wie
der Kohlebergbau, die Werften und lange Zeit die
Stahlindustrie. Auf dem Rest des gewerblichen Ver-
mogens lastet eine schwere Steuerbiirde. Sie besteht
aus Einkommensteuer, Vermogensteuer, Erbschaft-
steuer und Gewerbesteuer. Bei einer Kapitalgesell-
schaft tritt im Falle einbehaltener Gewinne an die Stel-

le der Einkommensteuer die Korperschaftsteuer mit
einem hohen Steuersatz. Die Vermoégensteuer wird
doppelt erhoben.

Fiir den Anleger, der die Wahl hat, ob er festverzinsli-
che Papiere oder Immobilien kauft, sein Vermdgen im
Ausland anlegt oder sich an einem inlédndischen Unter-
nehmen beteiligt, z&hlt die Rendite nach Steuern. Soll
also der EinfluB3 der Steuern auf die Spar- und Anlage-
entscheidungen untersucht werden, so reicht es nicht
aus, die eigentlichen Unternehmensteuern heranzuzie-
hen; man muf vielmehr vergleichen, welche Gesamt-
steuerlast Unternehmen und Anteilseigner zusammen
im Falle einer bestimmten Anlageform zu tragen ha-
ben.

Dabei ist weiter zu bedenken, daB der Anleger riskante
Vermogensanlagen wie Unternehmensbeteiligungen
nur dann wéhlt, wenn sie ihm gegentiber sicheren Anla-
gen eine Risikopramie bieten. Die notwendige Rendite
vor Steuern kann mit Hilfe der Marktbewertung von
Unternehmen am Aktienmarkt geschitzt werden. Deut-
sche Industrieaktiengesellschaften werden derzeit mit
einem Kursgewinnverhiltnis von rund 12,5 am Markt
bewertet. (Das aktuelle Kursgewinnverhiltnis liegt
nicht weit vom mehrjdhrigen Durchschnitt.) Das be-
deutet, daBl die Gewinnrendite nach Unternehmensteu-
ern bei rund 8% des eingesetzten Kapitals liegen muB.
Rechnet man die Unternehmensteuern hinzu (angenom-
men sei ein Ausschiittungsatz von etwa 50% und ein
Gewerbesteuerhebesatz von 440%), so ergibt sich eine
notwendige Rendite (sog. Eigenkapitalkosten) von rund
20% vor Steuern. (Dabei ist unterstellt, daB3 sich Feh-
ler der Analysten bei der Ermittlung der Gewinne je
Aktie — genauer: Unterschitzung der neu aufgebauten
stillen Reserven — und der EinfluB neu entstehender
Reserven auf den Effektivsteuersatz der Unternehmen
gerade kompensieren.) Das muf ein Unternehmen er-
wirtschaften, soll es neue Eigenkapitalgeber finden
oder will es das Vermogen der alten erhalten. Investi-
tionen, die eine so hohe Rendite vor Steuern auf das
Eigenkapital erwarten lassen, sind seltener geworden.
Jedenfalls sind die Nettoinvestitionen der Unterneh-
men (ohne Wohnungsbau) gemessen am Nettosozial-
produkt zu Marktpreisen trotz der Aufwirtsbewegung
der letzten Jahre noch immer viel geringer als etwa in
den 60er Jahren (sieche Abbildung 1). Ein stark gestie-
gener Anteil des im Inland gebildeten Kapitals wird in
das Ausland exportiert (siche Abbildung 2).

Innerhalb der Unternehmen wird die Finanzierung von
Investitionen mit Eigenkapital gegeniiber der Finanzie-
rung mit Fremdkapital steuerlich diskriminiert. Auf
den Eigenkapitalertragen lasten Korperschaftsteuer
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Abb. 1 Nettoinvestitionen der Unternehmen
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Quelle: Deutsche Bundesbank

(ohne Wohnungsbau) (in % des Nettosozialprodukts

terhalb dessen liegen, was in den
60er Jahren {iblich war (siche Abbil-
dung 3 S.6). Zwar sind die tatséchli-
chen Eigenkapitalanteile wegen der
stillen Reserven und der Eigenkapi-
tal ersetzenden Manipulationen (Ge-
sellschafterdarlehen u.4.) hoher. Die
stillen Reserven spielten aber auch
schon frither eine grof3e Rolle.

Ein zweiter steuerlicher EinfluB3 auf
die Kapitalstruktur weist in die glei-
che Richtung wie die Diskriminie-
rung des Eigenkapitals und ist mog-
licherweise von dhnlich groBem Ge-
wicht. Mit der Position des Eigen-
kapitalgebers — und nur mit ihr — ver-
bindet sich die Moglichkeit, stille
Reserven steuerfrei aufzubauen und
zu halten (vor allem durch beschleu-

bzw. Einkommensteuer, Vermogensteuer, Gewerbeka-
pital- und Gewerbeertragsteuer. Die Ertrdge des
Fremdkapitals unterliegen nur teilweise der Gewerbe-
ertragsteuer. Und bei der Gewerbekapitalsteuer sind
vom Fremdkapital nur die sogenannten Dauerschulden
und diese nur zur Hilfte steuerpflichtig. Die kleine
Gewerbesteuerreform von 1983 hat die Diskriminie-
rung des Eigenkapitals gegeniiber dem Fremdkapital
noch verstirkt. Bis dahin zdhlten Zinsen auf Dauer-
schulden voll zum Gewerbeertrag und die Dauerschul-
den voll zum Gewerbekapital. Fiir die

nigte Abschreibung und durch preis-
steigerungsbedingte Wertzuwéchse am vorhandenen
Vermogen). Diese Moglichkeit ist allerdings fiir den
Hochbesteuerten wesentlich wertvoller als fiir den
Niedrigbesteuerten. Typisch ist von daher: Der
Hochbesteuerte wihlt die Eigenkapitalposition und
bietet dem Niedrigbesteuerten einen hinreichend
attraktiven Zins, der ihm die Fremdkapitalposition
lohnend erscheinen 14Bt. So sorgt der Hochbesteu-
erte zu Lasten des Fiskus daftir, dal die Bildung

Lenkung der Kapitalstrome kommt es
zudem nicht nur auf die Unternehmen-
steuern an, sondern auf alle Steuern,
die auf der Anlage lasten. Im Falle des
Direktkredits an ein Unternehmen in
Form einer Industrieanleihe gehoren
auch die Einkommensteuer und Ver-
mogensteuer beim Anleger mit ins
Bild. Dessen Zinseinkiinfte erfaft der
Fiskus nur unvollstindig und erféhrt
auch oft die Vermogensbestdnde nicht.
Die effektive Steuerlast, die auf der
Fremdkapitalfinanzierung ruht, ist da-
her insgesamt weit geringer als die ei-
gentliche Steuerpflicht. Auch wenn
sich dies nur sehr unvollkommen in ge-
ringeren Fremdkapitalkosten der Inve-
storen niederschldgt: Die Diskriminie-
rung des Eigenkapitals trug sicherlich
wesentlich dazu bei, daB die aus den
Bilanzen ermittelten Eigenkapitalquo-
ten der Unternehmen heute deutlich un-

Abb.2 Kapitalexport in % der gesamtwirtschaftlichen
Vermogensbildung®

60/64 65/69 70/74 75/

* Nettokreditgewihrung/® das Bdsland
Quelle: Deutsche Bundesbank
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(in %)
298
26,7

23,7

19.8
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Abb.3 Eigenkapitalquote*) der Unternehmen 1965-1986

183 19

Hinzu tritt die Wirkung der Vermégen-
steuer und der Gewerbekapitalsteuer.
Wihrend Einkommen- und Korper-
schaftsteuer immerhin mit einer (be-
grenzten) Risikobeteiligung des Fiskus
verbunden sind (die wegen der Steuer-
progression und anderer Asymmetrien
allerdings weit hinter dessen Beteili-

gung an der Risikoprdmie zuriick-

bleibt), sind die beiden genannten Steu-
ern unabhéngig davon zu zahlen, ob nun
ein Gewinn erzielt wird oder nicht.
Diese Steuern belasten also den Ertrag
von Investitionen, ohne dessen Streu-
ung zu verringern. Die Risikofeindlich-
keit unseres Steuersystems wird so

1965 1970 1975 1980 1982 1984
* Eigenkapital - Berichtigungen zum Eigenkapital

1985

1986 weiter vergroBert.

Quelle: Deutsche Bundesbank

Bilanzsumme - Wertberichtigungen - Berichtigungen zum Eigenkapital

Unser Steuerrecht ist dariiber hinaus in
erheblichem MafBe nicht neutral gegen-
iiber den Rechtsformen. Die Kapital-

stiller Reserven ein Maximum an Steuerentlastung mit
sich bringt.

Die steuerliche Diskriminierung des Eigenkapitals hat
weitreichende Folgen fiir die Art des Investierens. Eine
Investition im Unternehmen ist dann vorteilhaft, wenn
die erwarteten Ertrige der Investitionen hoher sind als
die gesamten Kapitalkosten. Die Kapitalkosten setzen
sich aus den Eigenkapitalkosten und den Fremdkapital-
kosten zusammen. Wenn eine Investition zur Hilfte
mit Fremdkapital zu 8% Zins (inklusive Gewerbesteu-
er) und zur anderen Hilfte mit Eigenkapital zu 20%
Eigenkapitalkosten finanziert wird, dann liegen die
durchschnittlichen Kapitalkosten der Investition bei
14%. Sie lohnt sich demnach, wenn sie mehr als 14%
Rendite vor Steuern abwirft. Dieser Durchschnitt ist
von Investition zu Investition verschieden, je nachdem
wie riskant die Investitionen sind. Vereinfacht kann
man sagen, daB} riskante Investitionen mit einem hohen
Eigenkapitalanteil finanziert werden miissen, wéhrend
sichere Investitionen grofenteils mit Fremdkapital fi-
nanziert werden konnen. Es mag vorkommen, daf3 eine
riskante Investition, beispielsweise in Forschung oder
in Exploration, voll mit Eigenkapital finanziert werden
muf und sich deshalb erst dann lohnt, wenn die Rendi-
teaussicht hoher als 20% ist. Die starke Diskriminie-
rung des Eigenkapitals bedeutet also gleichzeitig eine
Diskriminierung riskanter Investitionen wie For-
schung, Entwicklung und Exploration gegeniiber siche-
ren.

gesellschaften werden ganz allgemein
gegeniiber Personengesellschaften dadurch benachtei-
ligt, daB die Vermogensteuer hinsichtlich des Eigenka-
pitals doppelt, sowohl bei der Gesellschaft als auch
beim Anteilseigner, erhoben wird. Damit endet die
Diskriminierung noch nicht. Bei nicht borsennotierten
Unternehmen wird der Vermégenswert nach dem so-
genannten Stuttgarter Verfahren ermittelt, bei borsen-
notierten wird der normalerweise hohere Kurswert zu-
grunde gelegt. AuBerdem kann die Aktiengesellschaft
die steuerlichen Gestaltungsmoglichkeiten kleinerer
Unternehmen nicht nutzen. Kleinere Unternehmen mi-
nimieren ihr Eigenkapital dadurch, daB die Gesell-
schafter dem Betrieb Eigenkapital entziehen und es
anderweitig anlegen. Sie geben dann dem Unterneh-
men eine Biirgschaft aus ihrem Privatvermogen. Die-
ser Weg ist einem Unternehmen mit vielen Anteils-
eignern verwehrt. Es muf} sich in groBerem Umfang
mit steuerlich teurem Eigenkapital finanzieren als Un-
ternehmen mit wenigen Anteilseignern.

Der eigentliche wirtschaftliche Zweck der Aktienge-
sellschaft liegt darin, viele kleine Kapitalien zu einem
groBen Ganzen zu sammeln. Die Aktie gibt dem Klein-
anleger ein hohes Mal} an Liquiditét, auf das er sehr
viel mehr als der GroBanleger angewiesen ist. Die
Beteiligung des Kleinanlegers mit niedrigem Steuer-
satz wird aber nicht erreicht, unter anderem weil der
einbehaltene Gewinn sehr hoch besteuert wird. Betei-
ligt er sich an einer Kommanditgesellschaft, dann
kommt er auch fiir den einbehaltenen Teil des Gewinns
in den GenufB seines eigenen niedrigen Steuersatzes.
Beteiligt er sich dagegen an einer Aktiengesellschaft,
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so wird er fiir diesen einbehaltenen Teil | Tap. 1

so besteuert, als wire er ein reicher Steuerwirkungen 1

und hochverdienender Anleger: Er tragt

die Vermdgensteuer auch dann, wenn Anleger mit | Steuerfreie Anleihe Anleihe mit Taritbesteuerte

er nur ein kleines Vermogen hat, und er Steuersatz 50% Quellensteuer Anleihe

muB auf den einbehaltenen Gewinn den von

hochsten Satz der Einkommensteuer Rendite Rendite Rendite

zahlen. vor nach vor nach | vor nach
Steuern Steuern Steuern

Die Art, nicht die Hohe der Besteue-

rung hat dariiber hinaus Effekte auf die 50% 3.5% 3,5% 7% 3,5% | 5% 2.5%

Form der Vermogenshaltung. Dafiir 40% 3,5% 3.5% 7% 3,5% | 5% 3,0%

gibt es zwei Griinde: die Existenz einer 30% 3.5% 3.5% 7% 3.5% | 5% 3.5%

proportionalen Korperschaftsteuer ne- 20% 3.5% 3.5% 7% 3.5% | 5% 4.0%

ben der progressiven Einkommensteuer 10% 3,5% 3,5% 7% 3.5% | 5% 4,5%

und die schon erw#hnte Steuerfreiheit 0% 3,5% 3,5% 7% 3.5%| 5% 30%

stiller Reserven.

Der erste Effekt moge am Beispiel von drei Anleihen
und sechs Anlegergruppen mit unterschiedlichen
Einkommensteuersétzen verdeutlicht werden: Bei der
ersten Anleihe sollen die Ertrdge steuerfrei sein. Die
zweite Anleihe unterliegt einer proportionalen Ertrag-
steuer, die an die Stelle der Einkommensteuer tritt,
und die Ertrdge der dritten Anleihe unterliegen der
normalen Einkommensteuer. Alle Anleihen mogen den
gleichen Nominalzinscoupon haben; er laute auf 3,5%.
Es ist aber klar, daB3 die proportional besteuerte Anlei-
he eine hohere Rendite vor Steuern haben muf3, wenn
sie am Markt neben der steuerbefreiten gekauft wer-
den soll (siehe Tabelle 1).

Die tarifbesteuerte Anleihe kommt nur fuir die unteren
Steuerklassen in Frage. In wessen Portefeuille die bei-
den anderen Anleihen gehalten werden, hiangt bemer-
kenswerterweise nicht davon ab, ob eine Anleihe steu-
erbefreit oder mit einer hohen definitiven Quellen-
steuer belastet ist. Beide wandern zu den Beziehern
hoher Einkommen. Der Unterschied in der Besteue-
rung fiihrt lediglich dazu, daB die Renditen vor Steuern
verschieden sein miissen. Dafiir sorgt die Marktbewer-
tung der Anleihen wegen der Konkurrenz der steuer-
freien Anlagemoglichkeit. Die Marktbewertung der ta-
rifbesteuerten Anleihe fithrt dazu, dafl die Hochbesteu-
erten auch hier nach Steuern nur eine eingeschrinkte
Ertragseinbule gegeniiber steuerfreien Anleihen er-
leiden, die Niedrigbesteuerten sogar gewinnen. Die
Steuerlast wird teilweise auf den Zins vor Steuern tiber-
wilzt. So wird es jedenfalls sein, wenn zumindest die
Mittelhochbesteuerten noch fiir den Marktausgleich
maBgeblich werden, die tarifbesteuerte Anleihe also
nicht vollstdndig bei Niedrigbesteuerten untergebracht
werden kann, die steuerbefreite und die proportional
besteuerte Anleihe nicht vollstdndig bei den Hochbe-

steuerten. Allgemeiner: Die Hochbesteuerten sind um
so besser gestellt, je weniger der Anlagedruck, unter
dem sie stehen, den Markt bestimmt, also je geringer
ihr Marktgewicht ist und je glinstiger und zugénglicher
die Anlagealternativen sind, die sie etwa im Ausland
haben.

Der Fall der definitiv mit einer Quellensteuer belaste-
ten Anlage liegt bei thesaurierenden Kapitalgesell-
schaften vor. Der einbehaltene Gewinn unterliegt einer
definitiven Proportionalsteuer — der Korperschafts-
teuer. (Von der Anrechnung der Korperschaftsteuer
auf die Einkommensteuer bei einer spiteren Ausschiit-
tung kann hier abgesehen werden.) Schlagen sich ein-
behaltene Gewinne im Marktwert der Anteile nieder,
so konnen diese Gewinne nach Ablauf der Spekula-
tionsfrist von sechs Monaten ohne neue Versteuerung
realisiert werden. Da diese Steuerfreiheit der Wertzu-
wichse fiir Bezieher hoher Einkommen viel mehr wert
ist als fiir Bezieher geringer Einkommen, aber beide in
gleicher Hohe von der Korperschaftsteuer getroffen
werden, bildet sich am Markt eine Bewertung der An-
teile heraus, bei der der Kauf fiir Bezieher hoher Ein-
kommen interessant, fiir Niedrigbesteuerte dagegen
uninteressant wird.

Ebenso wirken erhohte Absetzungen und andere Mog-
lichkeiten, stille Reserven aufzubauen. Sie mindern
das steuerpflichtige Einkommen, sind also um so mehr
wert, je hoher der Steuersatz des Anlegers ist. Das ist
am Markt von sogenannten Abschreibungsprojekten zu
beobachten. Sie werden ausnahmslos von Beziehern
hoher Einkommen gekauft, wobei diese sich gleichzei-
tig hoch verschulden. So kommen Projekte zustande,
deren Kaufpreis nahezu voll aus Steuerersparnis finan-
ziert werden kann. Derselbe Effekt tritt aber im Prinzip
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iiberall dort auf, wenn auch nicht so spektakulér, wo die
Abschreibungen innerhalb eines Unternehmens den
Wertverzehr {ibersteigen oder aus anderen Griinden
stille Reserven entstehen. Das Ergebnis ist eine Spe-
zialisierung in der Art der Vermogenshaltung: Wer
einem niedrigen personlichen Steuersatz unterliegt,
der legt seine Mittel in Geldvermdgen an, wer person-
lich hoch besteuert ist, der wahlt Sachvermogen und
Unternehmensbeteiligungen und verschuldet sich
gleichzeitig. Hier liegt die vielleicht wichtigste Ursa-
che fiir die Konzentration des Beteiligungsvermogens.
Der weit tiberwiegende Teil aller Haushalte besitzt
keine Anteile am Eigenkapital gewerblicher Unterneh-
men, weder in der Form von Aktien noch in anderer
Form.

Am SchluB dieses Berichts von der Klagemauer sei zur
Vermeidung von MiBverstindnissen eine Mahntafel
aufgerichtet (zugleich als Anmerkung zum Streit {iber
die Hohe der Steuerbelastung der — nominalen — Kapi-
talertrdge in der Bundesrepublik): Aussagen tiber die
vor Steuern erforderlichen Kapitalertrdage (Kapitalko-
sten) im Vergleich zu (nominalen) Renditesdtzen nach
Steuern, die unter Anwendung der formalen Steuersit-
ze gewonnen sind, diirfen nicht als Aussagen tiber die
Effektivsteuerlast auf (nominale) Kapitaleinkommen
beziehungsweise auf Investitionen interpretiert wer-
den. Anders verhielte es sich nur, wenn die steuerliche
Bemessungsgrundlage sich mit einem hinreichend weit
definierten Einkommen deckte. Das trifft jedoch nicht
zu. Es gibt Steuerbegiinstigungen, die die Bemessungs-
grundlage endgiiltig verkiirzen, und es gibt Steuerrege-
lungen, die den steuerfreien Aufbau stiller Reserven
erlauben, teilweise bewuBlt (so insbesondere im Falle
beschleunigter steuerlicher Abschreibungen), teilwei-
se als in Kauf genommene Folge anderweitig begriin-
deter Bewertungsregeln (so insbesondere des Impari-
tétsprinzips). Nicht nur die endgiiltige Verminderung
der Steuerpflicht, sondern auch die bloBe Vertagung
derselben (Freistellung stiller Reserven bis zu deren
Aufdeckung) kann die Effektivsteuerlast sehr deutlich
absenken (in extremen Fillen sogar negativ werden
lassen), zumal wenn man berticksichtigt, dal Anlagen-
spezialisierung zu einer Konzentration des Aufbaus
stiller Reserven in der Hand der Hochbesteuerten fiihrt
(siehe oben). Gleichwohl bleibt es fiir viele Fragen der
Neutralitit der Besteuerung richtig, an der formalen
Steuerlast anzukniipfen; man muf3 dann nur bedenken,
dal es aus Griinden der vielfédltigen begiinstigenden
Regeln und der Steuersatzarbitrage durch Anlagenspe-
zialisierung nicht so schwer ist, wie es den Anschein
hat, die hohe Steuerbelastung des “steuerpflichtigen
Einkommens” zu erwirtschaften. Der Streit um die
Aussagekraft der hohen Grenzbelastung unternehmeri-

schen Einkommens in der Bundesrepublik — mehr als
70% — hat hier seine Wurzeln. In diesem Streit ist
freilich in jedem Falle zu bedenken, daB Steuervergiin-
stigungen im Ausland, die an die Bemessungsgrundla-
ge ankniipfen, meist nicht geringer sind als in der Bun-
desrepublik, teilweise sogar noch wesentlich gewich-
tiger. Der einzige grofe Vorteil, der im internationa-
len Vergleich zugunsten des deutschen Steuersystems
zu Buche schlédge, liegt anderswo, nédmlich in der vol-
len Anrechnung der Korperschaftsteuer auf die per-
sonliche Einkommensteuer; ausldndische Anteilseig-
ner haben davon freilich nichts.

2. Verteilungspolitische Mifiverstindnisse

Ein Arbeiter des Jahres 1989 verdient real das Fiinffa-
che dessen, was sein Vater im Jahre 1949 verdient hat.
Der Vater, der im Jahre 1949 Arbeiter war, arbeitete
langer, und er war nicht weniger geschickt, weniger
intelligent oder weniger tiichtig als sein Sohn im Jahre
1989. Ein oberfldchlicher Beobachter hitte den Ein-
druck gewinnen konnen, die Wohlstandssteigerung be-
ruhe darauf, dal die Gewerkschaften Jahr fiir Jahr
Lohnerhéhungen durchgesetzt haben. Aber die Ge-
werkschaften kénnen keine Léhne durchsetzen, deren
reale Basis nicht in hoherer Produktivitit liegt. Versu-
chen sie das gegen die wirtschaftliche Logik doch, wie
das Anfang der 70er Jahre der Fall war, dann entsteht
Arbeitslosigkeit. Dem marktgerechten Zuwachs an Re-
allohn entspricht also ein ebenso groBer Zuwachs an
Produktivitdt der beschéftigten Arbeitnehmer. Diese
hohere Produktivitdt beruht ihrerseits im wesentlichen
darauf, daB investiert wurde. Dabei ist der Begriff der
Investition weit zu verstehen. Er umfaf3t nicht nur Ma-
schinen, Gebzude und Infrastruktur, sondern auch Aus-
bildung, Forschung und Entwicklung. Durch Investitio-
nen entstehen nicht nur Sachwerte wie Maschinen und
Gebdude, sondern auch Fertigkeiten und technisches
Wissen. Investitionen der einen wie der anderen Art
machen die Arbeit produktiver und erméglichen hohe-
re Lohne. Dieser Zusammenhang zeigt sich im interna-
tionalen Vergleich deutlich. Das Land mit den hoch-
sten Investitionen in der Welt, Japan, hat auch die gro83-
ten Reallohnsteigerungen.

Die Verinderung des Kapitalstocks 1483t dabei, so die
Erfahrung, die Verteilung des Volkseinkommens zwi-
schen Arbeit und Kapital fast unberiihrt. Die Lohnquo-
te 14Bt sich auch durch die Tarifparteien nur kurzfristig
beeinflussen. Wiirden etwa die Reallshne plstzlich ver-
doppelt, so miiiten die Unternehmen Arbeitskrifte
freisetzen. Die Lohnquote wird zwar voriibergehend
steigen, dann aber auf ihr Ausgangsniveau zuriickfallen
— gegebenenfalls bei anhaltend hoher Arbeitslosigkeit.
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Abb.4 Bereinigte Lohnquote®
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*  Anteil des Bruttoeinkommens aus unselbstdndiger Arbeit am Volks-
einkommen. Bereinigt auf Basis der Erwerbstitigenstruktur von 1970.

kommen steigen. Der Anteil der Arbeit
am Volkseinkommen, einschlieBlich
der Arbeitseinkommen der Selbsténdi-
gen, liegt seit Jahrzehnten unter
Schwankungen bei rund 80%. Wenn
also das Volkseinkommen steigt, weil
investiert wurde, dann kommen davon
vier Fiinftel dem Faktor Arbeit, ein
Fiinftel dem Faktor Kapital zugute. Wer
Kapital bildet und investiert, der trégt
nicht nur zu seinem eigenen Wohlstand
bei, sondern vor allem auch zum Wohl-
stand aller Arbeitenden. Die Grundla-
gen der Wohlstandssteigerung miissen
in immer groBerem Mafe die Arbeit-
nehmer durch ihre Ersparnisse schaf-
fen. Auf sie entfillt damit ein immer
groBerer Anteil der Gesamtkapitalbil-
dung. Das bedeutet, daB3 die sogenannte
funktionale Einkommensverteilung, die
Verteilung zwischen Kapital und Arbeit,
im Zeitverlauf immer unwichtiger wird,

In der Bundesrepublik ist seit Beginn der 70er Jahre
die Lohnquote zunéchst relativ stark gestiegen. Inzwi-
schen ist sie wieder auf das Niveau der 60er Jahre
zuriickgekehrt (siehe Abbildung 4).

Die langfristige Konstanz der Lohnquote hat oft Anla3
zu pessimistischen Kommentaren iiber die Wohl-
standsverteilung gegeben. Man glaubte daraus ablesen
zu konnen, dall sich zwar das Niveau des Wohlstands
allgemein heben wiirde, daf} aber die Verteilung dieses
Wohlstands unveréndert bleibe. Tatsdchlich hat sich
die Verteilung dramatisch veréndert. Der Kapitalstock
hat sich seit 1950 mehr als verfiinffacht. Das Arbeits-
volumen hingegen ist nur geringfligig gestiegen. Auf
einen sehr viel groferen Kapitalstock entfillt also im-
mer noch derselbe Einkommensanteil wie 1950. Man
kann das auch anders ausdriicken: Das Kapital — genau-
er die Kapitalgiiter — ist relativ ebensoviel billiger
geworden, die Arbeit relativ teurer, wie Arbeit produk-
tiver geworden ist. Oder, was ebenfalls dasselbe be-
sagt, dem Befund aber den falschen Anschein des Er-
staunlichen nimmt: Arbeit ist bei der Herstellung von
Kapitalgiitern ebensoviel produktiver geworden wie bei
der Herstellung von Konsumgiitern. In jedem Fall gilt:
Hinter der Konstanz der Lohnquote verbirgt sich eine
erhebliche Verbesserung der Lebenssituation der Ar-
beitnehmer.

Wenn Vermogen gebildet und investiert wird, dann
bedeutet das — unabhéngig davon, wer spart —, dal3 nicht
nur die Kapitaleinkiinfte, sondern auch die Arbeitsein-

weil ein immer groBerer Teil der Zins-
einkiinfte den Arbeitnehmern zuflieBt. Das ist die Ent-
wicklung, die in mehr oder minder starker Auspragung
in allen Industrieléndern in den vergangenen Dekaden
zu beobachten war.

Im {ibrigen gilt: Je mehr Kapital gebildet und produktiv
investiert wird, um so schneller steigen die Léhne. Das
kollektive Interesse der Arbeitnehmer ist es deshalb,
dal sie Vermogen bilden und dafl dieses Vermogen
eingesetzt wird, um die Produktivitidt der Arbeit und
damit die Lohne zu erhohen. Sie erlangen dadurch er-
stens hohere Lohne und zweitens zusitzliche Kapital-
einkiinfte. Die hohe Besteuerung der Unternehmen hat
gerade dem zum Schaden gereicht, dem sie eigentlich
niitzen sollte, ndmlich dem Arbeitnehmer. Die Kapital-
besitzer sind davon in viel geringerem Umfang betrof-
fen. Solange es weltweite Kapitalmérkte gibt, konnen
sie sich ungiinstigen Verwertungsmoglichkeiten ent-
ziehen.

Sieht man die politische Diskussion um die Unterneh-
mensteuerreform vor dem Hintergrund dieser gesamt-
wirtschaftlichen Zusammenhénge, so wirkt sie gele-
gentlich paradox. Die Gewerkschaften als Vertreter
der Arbeitnehmer stehen gegen eine durchgreifende
Unternehmensteuerreform, obwohl doch gerade die
Arbeitnehmer von einer solchen Reform im Ergebnis
mehr profitieren als die Eigentiimer des Kapitals. In-
nerhalb der CDU muB die Unternehmensteuerreform
gegen den Arbeitnehmerfliigel erstritten werden. Die-
se Diskussionsfront wird nur verstdndlich, wenn man
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die Unternehmensteuerreform allzu kurzsichtig als
eine Steuererleichterung fiir die Bezieher hoher Ein-
kommen und die Besitzer groer Vermogen begreift.
Das aber ist nicht der Zweck der Reform. lhr Ziel ist
es, unternehmerische Tétigkeiten gegeniiber anderen
Tatigkeiten, zukiinftigen Konsum gegeniiber gegenwér-
tigem Konsum, risikoreiche Investitionen gegeniiber
weniger risikoreichen Investitionen und Eigenkapi-
talfinanzierung gegeniiber Fremdkapitalfinanzierung
steuerlich gleichzustellen und unnétige steuerliche
Hemmnisse fiir eine bestmogliche Nutzung der wirt-
schaftlichen Ressourcen abzubauen. Kapital und Ar-
beit haben ein gemeinsames — und insoweit harmoni-
sches — Interesse an mehr Arbeitspldtzen, an mehr
Produktionsmoglichkeiten, die sich lohnen bzw. die
sich stérker lohnen als bisher.

Wer die Unternehmensteuerreform vorwiegend unter
Verteilungsgesichtspunkten sieht, der wird auch den
Rang falsch einschétzen, der einer solchen Reform fiir
die Weiterentwicklung des Wirtschafts- und Gesell-
schaftssystems zukommt. Eine Reform der Unterneh-
mensbesteuerung in Richtung auf eine neutrale, also
eine gleichméBige Besteuerung wiirde nicht nur zu-
sdtzliche Kapitalstrome in den Unternehmenssektor
lenken, die Eigenkapitalfinanzierung begiinstigen, die
Produktivitdt innerhalb der Unternehmen erhéhen, sie
wiirde auch zu einer Anderung der Eigentiimerstruktur
unserer Unternehmen fithren. Auf dem Wege von der
Klassengesellschaft zur Teilhabergesellschaft sind
noch viele Schritte zuriickzulegen. Der Erwerb von
Produktivvermogen wiirde selbst fiir Bezieher gerin-
ger Einkommen und Besitzer kleiner Vermogen inter-
essant. Umgekehrt wiirde es auch fiir die Unternehmen
attraktiv, sich bei der eigenen Belegschaft zu finanzie-
ren. Eine solche Steuerreform sollte nach aller wirt-
schaftlichen Logik dazu fiihren, daB ein merklicher
Teil der bereits vorhandenen Geldvermdgen in Beteili-
gungswerte umgeschichtet und daB ein betrdchtlicher
Teil der neuen Ersparnis in Beteiligungstiteln angelegt
wird. Das gilt besonders fiir Beteiligungen der Arbeit-
nehmer am arbeitgebenden Unternehmen. Es wiirde
sowohl fiir die Alteigentiimer interessant, die Beleg-
schaft als neue Teilhaber zu gewinnen, als auch fiir die
Arbeitnehmer attraktiv, Teilhaberrechte an ihrem Un-
ternehmen zu erwerben. Das bedeutet nicht, da} ein
Konflikt zwischen Arbeit und Kapital nicht besteht
oder daB er verschwindet. Aber dieser Konflikt zwi-
schen abstrakten Produktionsfaktoren wird heute noch
weitgehend als ein Konflikt zwischen bestimmten Per-
sonengruppen, ndmlich den Kapitalbesitzern und den
Arbeitnehmern aufgefafit. Wenn es normal wird, daf3
man sowohl Arbeitseinkiinfte als auch Vermogenser-
trage bezieht, dann wird dieser Konflikt als sozialer

Konflikt in den Hintergrund treten. Er wird also zumin-
dest teilweise in die Brust jedes einzelnen verlegt.

Das heutige Steuerrecht priagt die Wirtschaft noch in
ganz anderer Weise. Die hohen Kosten des Eigenkapi-
tals (und die Grenzen fiir die steuerliche Verlustbetei-
ligung des Fiskus) bieten einen starken Anreiz zur in-
nerbetrieblichen Diversifikation. Es entstehen grofBe
und verschachtelte Konzerne, die hunderte oder tau-
sende verschiedener Artikel produzieren, um das Risi-
ko fiir das Unternehmen insgesamt und damit den Be-
darf an Eigenkapital zu vermindern. Dieser Drang wiére
stark abgeschwicht, wenn es zwischen Eigenkapital und
Fremdkapital keine steuerbedingten Kostenun-
terschiede mehr gébe. Diese Diversifikationsstrategie
hat betriebswirtschaftliche und gesellschaftspolitische
Nachteile. Die Erfahrung hat gelehrt, daf sich Diversi-
fikation nur in seltenen Féllen auszahlt. Das héngt iiber-
wiegend damit zusammen, daB3 die Unternehmenslei-
tungen um so weniger von ihren Geschéften verstehen,
je groBer ihre Produktpalette wird. Gesellschaftspoli-
tisch fiihrt die tibertriebene Diversifikation dazu, daf3
der einzelne Teilhaber immer einflulloser wird, dal er
sich um sein Unternehmen immer weniger kiimmert,
daB also die Kontrolle der Unternehmen durch ihre
Eigentiimer unwirksam wird. Wiahrend es etwa in der
Schweiz zahlreiche kleine Aktiengesellschaften mit je-
weils relativ wenigen Aktiondren gibt, sind bei uns
wenige groBe Gesellschaften mit sehr vielen Aktiona-
ren vorhanden. Ein neutraleres Steuersystem konnte
den deutschen Beteiligungsmarkt dem schweizeri-
schen annihern. Dies wiirde nicht nur bedeuten, daf
viele Arbeitnehmer auch Beteiligungen haben, sondern
weit dariiber hinaus, daf3 sie auch in unternehmerischen
Kategorien denken. Zwar ist es nicht allein das Steuer-
recht, das eine solche Entwicklung behindert, aber das
Steuerrecht ist womdoglich der wichtigste Einzelfak-
tor, der ihr im Wege steht.

3. Richtmalf} fiir Reformschritte

Wir haben in der Broschiire “Biirgersteuer - Entwurf
einer Neuordnung von direkten Steuern und Soziallei-
stungen” (April 1986, Band 11 der Schriften des Kron-
berger Kreises) ein Steuersystem skizziert, das dem
Ideal einer neutralen Besteuerung nahekommt. Mit die-
sem Entwurf war nicht die Erwartung verbunden, dal3
sich ein solches Steuersystem in kurzer Zeit realisie-
ren lieBe. Das gesamte Steuer- und Abgabensystem
148t sich nur Schritt fuir Schritt weiterentwickeln. Wenn
aber die Schritte in die richtige Richtung gehen sollen,
dann mufl man diese Richtung kennen. Sonst bewegt
sich eine Politik der kleinen Schritte allzu leicht im
Kreise. Beispiele dafiir gibt es geniigend. Die kleine
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Gewerbesteuerreform von 1983 sollte die Unterneh-
men entlasten, hat aber gleichzeitig die Diskriminie-
rung des Eigenkapitals verstirkt. Die Verscharfung der
Besteuerung von VerduBerungsgewinnen nach § 34
EStG wiirde zusétzliche Hiirden fiir den Kapitalverkehr
aufrichten.

Nach unserem 1986 vorgelegten Reformkonzept wiir-
den die Einkommensteuer, die Kérperschaftsteuer, die
Vermogensteuer und die Erbschaftsteuer durch eine
einheitliche Biirgersteuer ersetzt. Dabei unterliegt
nicht, wie heute, das Einkommen, sondern der Konsum
der laufenden Besteuerung (Konsumsteuer). Das ange-
sammelte Vermodgen wird am Lebensende mit demsel-
ben Steuersatz belastet (Vermodgenszuwachssteuer).
Die Biirgersteuer ist damit eine Lebenseinkommens-
teuer und nicht, wie die heutige Einkommensteuer,
eine Belastung der Periodeneinkommen. Gleiches Le-
benseinkommen wird bei der Biirgersteuer (bei glei-
cher Lebensdauer) stets gleich besteuert, unabhingig
davon, ob es konsumiert oder gespart, ob es in Geld-
vermogen, Grundvermoégen oder Beteiligungsvermo-
gen, ob riskant oder sicher angelegt wird, ob das Ein-
kommen stetig oder schwankend ist, und unabhingig
davon, wie oft die Vermodgensgegenstinde verduBert
werden. Die zeitliche Verteilung der Steuerlast folgt
den Konsumentenentscheidungen. Fiir die Biirgersteu-
er ist auBerdem ein negativer Tarifast vorgesehen, der
die Sozialtransfers ersetzen soll. Die Biirgersteuer si-
chert also ein bestimmtes Mindesteinkommen und tritt
insoweit auch an die Stelle der Sozialhilfe. SchlieBlich
sind bei der Biirgersteuer Einkommen- und
Korperschaftsteuer integriert. Die Korperschaftsteuer
wird — wie heute die Kapitalertragsteuer — in der wirt-
schaftlichen Wirkung (nicht in der rechtlichen Gestal-
tung) eine unselbstidndige Gliedsteuer der Einkommen-
steuer und mit dieser verrechnet. Die Biirgersteuer ist
damit neutral gegeniiber der Aufteilung des Einkom-
mens auf Konsum und Ersparnis innerhalb des Lebens-
zyklus, gegentiber der Anlage des Vermdogens in ver-
schiedenen Vermogensformen, weitgehend auch ge-
geniiber dem Risiko und gegeniiber der Inflation, ge-
geniiber der Vermogenshaltung im Inland oder im Aus-
land, gegeniiber den Finanzierungsformen und gegen-
iiber den Rechtsformen.

In diesem Steuersystem zahlen Unternehmen, unab-
héngig von der Rechtsform, Umsatzsteuer und Gewinn-
steuer in Form der Teilhabersteuer. Die Teilhabersteu-
er wird im wirtschaftlichen Ergebnis auf die Steuer-
pflicht des Anteilseigners angerechnet. Der Anteils-
eigner seinerseits versteuert jedoch nicht das Einkom-
men im heutigen Sinne, sondern nur den konsumierten
Teil seines Einkommens, wihrend der ersparte Teil

erst bei seinem Tode steuerpflichtig wird. In diesem
System zahlt das Unternehmen zwar Steuern; es tragt
sie jedoch letztlich nicht. Die Umsatzsteuer ist letzt-
lich vom Konsumenten zu tragen. Die Gewinnsteuer in
Form der Teilhabersteuer belastet die Anteilseigner,
nicht aber das Unternehmen als eine Institution des
Zusammenwirkens von Personen — Arbeitende und Ka-
pitalgeber — zu einem gemeinsamen Zweck.

Diese neutrale, gleichméfBige Besteuerung soll im fol-
genden die MeBlatte dafiir abgeben, ob bestimmte von
uns oder anderen vorgeschlagene Einzelschritte in die
richtige Richtung fiihren.

lll. Unternehmensteuerreform

1. Gewerbesteuer und
Gemeindesteuersystem

Sowohl unter den Beteiligten — Wirtschaft und Ge-
meinden — wie auch in der Wissenschaft herrscht volli-
ge Einmiitigkeit iiber die Reformbediirftigkeit der Ge-
werbesteuer. Fiir die Wirtschaft stellt die Gewerbe-
steuer eine Zusatzlast auf gewerbliche Investitionen
dar. Sie benachteiligt die Eigenkapitalfinanzierung ge-
geniiber der Fremdkapitalfinanzierung. Durch die klei-
ne Gewerbesteuerreform von 1983 wurde diese Dis-
kriminierung des Eigenkapitals noch ausgeprigter. Die
Gewerbeertragsteuer ist heute de facto eine Zusatzge-
winnsteuer fiir Betriebe ab einer gewissen GroBenord-
nung. Die Gemeinden beklagen ihre Konjunkturanfil-
ligkeit, weil die Gewinne der Unternehmen im Kon-
junkturverlauf stark schwanken. Weiterhin ist die Ver-
bindung zwischen dem Gewerbesteueraufkommen der
Gemeinden und den sozialen Kosten, die die Unter-
nehmen verursachen, recht locker. Gemeinden mit vie-
len und lukrativen Gewerbebetrieben sind reich. Sie
haben hohe Gewerbesteuereinnahmen und geringe Aus-
gaben fiir Sozialhilfe. Das Entgegengesetzte gilt, wenn
in einer Gemeinde die Gewerbebetriebe geringe Ge-
winne haben oder sogar schrumpfen. So kann eine Stadt
wie Duisburg ihre Aufgaben kaum noch erfiillen, wih-
rend eine Stadt wie Sindelfingen Schwierigkeiten hat,
ihre Einnahmen sinnvoll unterzubringen.

Die Diskussion um die Gewerbesteuerreform ist in
eine Sackgasse gelangt. Die in der Wissenschaft und
von den Gemeinden bevorzugte Wertschépfungssteuer
wird von der gewerblichen Wirtschaft abgelehnt. Die
von der Wirtschaft bevorzugte Umsatzsteuer, die bei
Wegfall der Gewerbesteuer erhoht werden miifite, 1463t
keine kommunalen Hebesitze zu und wird deshalb von
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den Gemeinden verworfen. Als Kompromif3 haben die
Verbénde der Wirtschaft sogenannte Anrechnungsmo-
delle angeboten. Sie wiirden es den Gemeinden ermog-
lichen, ihre Steuereinnahmen zu Lasten des Bundes
und der Linder zu erhohen, und sind aus diesem Grun-
de nicht konsensfihig. Das “Niedersachsen-Modell”
mit eigenem Hebesatz der Gemeinden bei der Einkom-
mensteuer und Teilung der Umsatzsteuer zwischen
Bund, Lindern und Gemeinden macht eine Grundge-
setzdnderung notwendig, die politisch nicht erreichbar
ist.

Unser Vorschlag zur Gemeindesteuerreform geht von
dem Grundgedanken aus, dafl sowohl das in einer Ge-
meinde erwirtschaftete Einkommen als auch das in
einer Gemeinde bezogene Einkommen in gleichem
Male zur Deckung der Gemeindefinanzen herangezo-
gen werden sollte. Das in der Gemeinde erwirtschafte-
te Einkommen entspricht dem Nettoumsatz der Be-
triebe, also dem Umsatz, vermindert um die Vorumsit-
ze, sowie den Einkiinften aus Grundvermogen. Das be-
zogene Einkommen entspricht der Summe der Ein-
kommen der Gemeindebiirger. Entsprechend schlagen
wir eine Gemeindeumsatzsteuer vor, die im Gegensatz
zur Mehrwertsteuer im Vorumsatzabzugsverfahren
statt im Vorsteuerabzugsverfahren erhoben wird
(Gemeindebetriebssteuer). Diese Anderung ist deshalb
notwendig, weil beim Vorsteuerabzug eigene Hebesit-
ze der Gemeinden nicht moglich sind. Die Gemeinde-
betriebssteuer kann einen geringeren Ertrag als die
derzeitige Gewerbesteuer haben, weil die Gewerbe-
steuerumlage wegfallen kann. In dieser Hohe — rund 5
Milliarden DM — sollte die Mehrwertsteuer angeho-
ben werden.

Bei Banken und Versicherungen ist fiir die Gemeinde-
betriebssteuer der Nettoumsatz als Bemessungsgrund-
lage nicht anwendbar. Fiir diese beiden Bereiche sollte
deshalb als Bemessungsbasis bei gleichem Steuersatz
die Summe aus Gewinnen, gezahlten Lohnen und Ge-
héltern sowie den Abschreibungen auf Sachanlagen ge-
wihlt werden.

Zum zweiten wird eine Gemeindeeinkommensteuer als
Ersatz des heutigen Gemeindeanteils an der Einkom-
mensteuer vorgeschlagen. Einfach wire es, sie als An-
nexsteuer auszugestalten. lhre Bemessungsbasis wére
dann nicht das Einkommen der Gemeindebiirger, son-
dern deren Einkommensteuerschuld. Mit dem Wegfall
des Gemeindeanteils an der Einkommensteuer konn-
ten die Einkommensteuersédtze um 15% gesenkt wer-
den. In der Annexsteuer als Zuschlag zur staatlichen
Einkommensteuer wiirde freilich die Progressivitit der

Einkommensteuer wiederkehren, wozu bei einer Ge-
meindesteuer eigentlich kein Anlaf3 besteht.

SchlieBlich sollen die Einkiinfte aus Grundvermogen
wie bisher durch eine Grundsteuer, mit dem Einheits-
wert als Bemessungsgrundlage, pauschaliert werden.

Zur Vermeidung von Gefahren der Besteuerungswill-
kiir sollten der Autonomie der Gemeinden, die Hebe-
sdtze der drei Steuern unabhéngig voneinander festzu-
setzen, Grenzen gezogen werden.

Diese Losung erfordert keine Anderung des Grundge-
setzes. Die Gemeindeeinkommensteuer ist dort be-
reits vorgesehen. Die Gemeindebetriebssteuer diirfte
auch nicht mit dem EG-Recht kollidieren, wie die kiirz-
lich in Ddnemark eingefithrte Arbeitsmarktabgabe
zeigt, die von der selben Bemessungsgrundlage aus-
geht. Sie wird an der Grenze nicht ausgeglichen und
beriihrt insofern nicht die Interessen der anderen EG-
Staaten.

Vom Standpunkt der Gemeinden ist der Vorschlag dem
heutigen Gemeindesteuersystem weit iiberlegen. Steu-
erpflichtig bei der Gemeindebetriebssteuer wiren alle,
die heute Mehrwertsteuer zu zahlen haben. Der Kreis
der Steuerpflichtigen wire also weit groBer; ebenso
wire die Bemessungsbasis breiter. Die Streuung des
Aufkommens zwischen verschiedenen Gemeinden
durfte geringer, die Stabilitdt im Zeitablauf groBer
werden. SchlieBlich wird die Gemeindefinanzautono-
mie erweitert, da die Gemeinden ein Hebesatzrecht
auch bei der Einkommensteuer erhalten.

Die Unternehmen werden zunédchst um die Gewerbe-
steuerumlage von rund 5 Millarden DM entlastet. Die
Gemeindebetriebssteuer unterscheidet sich von der
von der Wirtschaft bevorzugten Mehrwertsteuer ein-
mal in der Steuertechnik (Vorumsatzabzug statt Vor-
steuerabzug). Dieser Unterschied ist unerheblich. Bei
der Einfiihrung der Mehrwertsteuer 1968 standen bei-
de Verfahren zur Debatte. Die Sympathie der Wirt-
schaft gehorte damals eher dem Vorumsatzabzug. Ma-
teriell unterscheidet sich die Gemeindebetriebsteuer
von der Mehrwertsteuer dadurch, daf sie bei der Aus-
fuhr nicht erstattet wird. Daraus ist aber keine Minde-
rung der Exportfihigkeit zu befiirchten. Zum einen ist
die Last der Gemeindebetriebssteuer ohnehin geringer
als die der Gewerbesteuer, an deren Stelle sie tritt und
die an der Grenze ebenfalls nicht ausgeglichen wird.
Zum anderen eignet sich fiir kaum eine Steuer das
Ursprungslandprinzip so gut wie fiir eine Gemeinde-
steuer. Der Wettbewerb der Gemeinden um Wirt-
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schaftstétigkeit soll ein Wettbewerb mit dem Mittel
moglichst giinstiger Relationen von kommunalem Lei-
stungsangebot und kommunaler Steuerlast sein.

2. Einkommen- und Koérperschaftsteuer

2.1  Integration von Einkommen- und

Korperschaftsteuer

Mit der Korperschaftsteuerreform von 1976 wurde
der ausgeschiittete Teil der Gewinne in die Einkom-
mensteuer einbezogen. Im Ergebnis zahlt der Anteils-
eigner auf Dividenden seinen personlichen Steuersatz.
Fiir den einbehaltenen Teil der Gewinne gilt nach wie
vor ein proportionaler Korperschaftsteuersatz von
56%, der ab 1990 auf 50% gesenkt wird. Diese Re-
form verfolgte einen doppelten Zweck: Zum einen
sollten Aktien fiir den “Kleinen Mann” als Vermogens-
anlage interessanter werden, zum anderen sollte die
Doppelbesteuerung der Dividenden, die wie ein Zoll
auf die Einlage von Eigenkapital in Kapitalgesellschaf-
ten wirkt, beseitigt werden. Der zweite Zweck wurde
wenigstens teilweise erreicht. Sowohl die Ausschiit-
tungen der Unternehmen als auch die Kapitalaufnahme
von Aktiengesellschaften am Markt haben seitdem
deutlich zugenommen. Uberwiltigend war der Erfolg
freilich nicht.

Das erste Ziel der Reform wurde nicht erreicht. So-
wohl Anteilseigner mit hohem personlichen Steuer-
satz als auch mit niedrigem Steuersatz werden fiir den
einbehaltenen Teil des Gewinnes gleich besteuert. Be-
teiligt sich ein Geringbesteuerter hingegen an einer
Kommanditgesellschaft oder einer OHG, so kommt
fiir den einbehaltenen Teil des Gewinns sein eigener
niedriger Steuersatz zur Anwendung. Immer dann, wenn
eine proportionale Steuer — hier die Korperschaftsteu-
er — an die Stelle der personlichen Einkommensteuer
tritt, stellt sich fiir den betreffenden Vermogensgegen-
stand eine Marktbewertung ein, bei der der Kauf fiir
den Bezieher hoher Einkommen interessant, fiir den
Bezieher niedriger Einkommen jedoch uninteressant
ist. Dabei kommt es nicht darauf an, wie hoch die
definitive Proportionalsteuer ist. Die steuerbefreiten
Anleihen nach dem ersten Kapitalmarktforderungsge-
setz (also Proportionalsteuer Null) sind ebenso zu den
Beziehern hoher Einkommen gewandert wie die Akti-
en mit dem proportionalen Steuersatz von 56% auf
einbehaltene Gewinne, erstere weil sie fiir den Hoch-
besteuerten besonders attraktiv, letztere weil sie fiir
Niedrigbesteuerte besonders unattraktiv waren. Die
Hohe des Proportionalsatzes wirkt sich lediglich auf
den Marktwert der Papiere aus. Durch die Korper-
schaftsteuerreform von 1976 wurde der Effekt zwar

reduziert, an den grundsétzlichen Interessenlagen hat
sich aber nichts gedndert. Es kommt auf diese Weise,
wie schon erwéhnt, zur Spezialisierung bei der Haltung
von Vermogensarten: Wer hohe personliche Steuern
zu zahlen hat, legt sein Vermogen in Beteiligungen an,
wer personlich niedrig besteuert wird, legt es in Geld-
vermogen an.

Es wird deshalb vorgeschlagen, Kérperschaft- und Ein-
kommensteuer im wirtschaftlichen Ergebnis zu inte-
grieren. Die Rechtskonstruktion, die das ermoglicht,
ist als Teilhabersteuer bekannt geworden. Dabei hat
der Teilhaber den anteiligen Gewinn in der Gesell-
schaft als eigenes Einkommen zu deklarieren, und er
kann die anteilige Korperschaftsteuer als eigene Steu-
erleistung geltend machen. Da nun allerdings der steu-
erpflichtige Gewinn der Gesellschaft oft erst Jahre
spéter feststeht, wiirde dieses Verfahren zu grofen
technischen Komplikationen fithren. Bei der Teilha-
bersteuer wird deshalb der anteilige steuerpflichtige
Gewinn der Gesellschaft durch den Teilhaberertrag er-
setzt. Er entspricht dem anteiligen Gewinn der jeweili-
gen Steuerbilanz. Wird die Steuerbilanz zuriickliegen-
der Jahre etwa durch eine Betriebspriifung korrigiert,
so wird die Differenz fiir zuriickliegende Jahre im lau-
fenden Teilhaberertrag verrechnet. Die Teilhabersteu-
er sollte auch auf Personengesellschaften angewandt
werden. Sie fiihrt selbst bei wenigen Teilhabern zu
steuertechnischen Erleichterungen. Wird namlich die
einheitliche Gewinnfeststellung fiir zuriickliegende
Jahre gedndert, dann bleiben die gesonderten Gewinn-
feststellungen davon unberiihrt.

Die Teilhabersteuer briachte nicht nur eine Gleichbe-
steuerung von Gesellschaften verschiedener Rechts-
formen, sie wiirde auch manche Ungereimtheiten und
Komplikationen des derzeitigen Steuerrechts vermei-
den. Auf den gespaltenen Steuersatz konnte ebenso
verzichtet werden wie auf die Kapitalertragsteuer auf
Dividenden. Dariiber hinaus ist die derzeitige Rege-
lung fiir die Besteuerung von Ausschiittungen kompli-
ziert, ohne daB sie alle Ungereimtheiten vermeidet.

Solange im AuBensteuerrecht nichts gedndert wird,
sollte es bei einem gespaltenen Satz der Korper-
schaftsteuer auch bei der Teilhabersteuer bleiben,
ebenso bei der Erhebung der Kapitalertragsteuer. Es
wiirde dann wie heute gelten, da3 die Steuerpflicht von
Ausléndern in der Regel durch die Kapitalertragsteuer
abgegolten ist, wihrend der voll steuerpflichtige Steu-
erinldnder den Teilhaberertrag als eigenes Einkommen
zu deklarieren hitte, aber auch die gesamte von der
Gesellschaft gezahlte Korperschaftsteuer als eigene
Steuerleistung geltend machen konnte.
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2.2  Senkung des Spitzensteuersatzes

Es wire verniinftig, den Einkommensteuerspitzensatz
mindestens auf 50% abzusenken. Die Begriindung hier-
fiir liegt nicht nur darin, da eine solche Senkung ganz
allgemein von Vorteil ist, zumal dies nicht zuletzt eine
Minderung der besonders problematischen hohen Be-
lastung der Risikopramien im unternehmerischen Ein-
kommen bedeutet. Ebenso fillt ins Gewicht, daf} das
derzeitige Steuersystem zu starke Anreize setzt, die
Einkommensteuerprogression — mit unguten Neben-
wirkungen — zu unterlaufen. Eine Senkung des Einkom-
mensteuerspitzensatzes bedeutete daher tatséchlich
weithin keine niedrigere Besteuerung von Spitzenver-
dienern, wohl aber eine Minderung der Anreize zur
Steuersatzarbitrage durch Spezialisierung bei der Ver-
mogenshaltung (siche oben Seite 173).

2.3 Die Besteuerung inflationdrer Scheingewinne

Das Einkommen aus Arbeit besteht in Lohn, Gehalt
oder anderen Arbeitseinkiinften, vermindert um die
Werbungskosten. Das Einkommen aus Kapital besteht
in dessen Mehrung im Laufe einer Periode. Die steu-
erliche Belastung des Kapitaleinkommens héngt in
doppelter Weise, die des Arbeitseinkommens nur in
einfacher von der Inflationsrate ab.

Angenommen, die Inflationsrate betrage 10%. Dann ist
ein Einkommen von 11.000,- DM einem Betrag von
10.000,- im Vorjahr real gleichwertig. Wenn nun fiir
ein nominales Einkommen von 11.000,- DM wegen
der Progression des Einkommensteuertarifs ein hohe-
rer Steuersatz gilt, dann wird die reale Besteuerung des
realen Einkommens durch die Inflation — also ohne
irgendeinen BeschluB des Gesetzgebers — erhoht. Die-
ser Effekt trat in der Vergangenheit hiufig auf. Er
wurde von Zeit zu Zeit dadurch (teilweise) kompen-
siert, da} die Steuersitze auf das Nominaleinkommen
gesenkt wurden. Dieser Effekt trifft Arbeits- und Kapi-
taleinkiinfte gleichermafen.

Dagegen trifft der zweite Effekt nur Kapitaleinkiinfte:
Wird unterstellt, dal der Nominalzins, der bei Preis-
stabilitdt z.B. 2% betrug, entsprechend der Inflations-
rate von 10% auf 12% steigt, so bezieht ein Kapitalan-
leger aus einem Anfangskapital von 100.000,- DM ein
nominales Kapitaleinkommen von 12.000,- DM. Der
nominale Wert seines Kapitalbestandes ist von
100.000,- DM auf 112.000,- DM gewachsen. Wenn
sein Grenzsteuersatz 33 1/3% betrégt, so bleiben ihm
davon 8.000,- DM nach Steuern. Real gerechnet ist
aber ein nominaler Kapitalbestand von 110.000,- DM
am Ende der Periode einem Kapitalbestand von 100.000,-

DM am Anfang der Periode dquivalent. Unser Kapital-
anleger braucht also ein Nominaleinkommen von
10.000,- DM, um nur die Kaufkraft seines Vermogens
zu erhalten. Sein reales Einkommen betrégt nur 2.000,-
DM. Wird das nominale Einkommen besteuert, so be-
deutet das in diesem Falle, daB3 sein Realeinkommen
von 2.000,- DM mit einer Steuerpflicht von 4.000,-
DM belegt ist, also mit einem Steuersatz von 200%
real. (Soweit die Nominalverzinsung hinter der Inflati-
on zuriickbleibt, steigt der reale Steuersatz noch weiter
an.) Die Steuerlast muf hier real gesehen groBenteils
aus dem Vermogen bezahlt werden.

Dieser Effekt tritt bei verschiedenen Formen der Ver-
mogensanlage in unterschiedlichem MaBe auf. Er trifft
das Geldvermogen stark. Beim Sachvermégen der Un-
ternehmen wird dieser Effekt dadurch gemildert, daf3
Wertsteigerungen am ruhenden Vermdgen nicht steu-
erpflichtig sind und daB bei der Realisierung derartiger
Gewinne hidufig der § 6b des Einkommensteuergeset-
zes anwendbar ist.

Insgesamt konnen bereits geringe Inflationsraten dazu
fithren, dal Kapitaleinkiinfte hoher besteuert werden
als Arbeitseinkiinfte gleicher realer Hohe und daf3 die
Investitionsentscheidungen verzerrt werden. Je hoher
die Inflationsrate ist, um so attraktiver werden aus steu-
erlichen Griinden das Wohnungsvermogen und der Er-
werb von Antiquitdten, Preziosen und Kunstgegenstin-
den. Insoweit bedeutet die Senkung der Inflationsrate
seit Beginn der 80er Jahre im Ergebnis einen bedeut-
samen Schritt der Unternehmensteuerreform. Erwi-
genswert sind Vorkehrungen fiir eine automatische An-
passung der Besteuerung fiir den Fall, daB die Inflation
sich beschleunigt.

2.4  Intertemporaler Ausgleich

Bereits eine proportionale Steuer auf den Periodenge-
winn fiihrt dazu, daB ungleichmiBig flieBende Einkom-
men stirker belastet werden als gleichméBige. Tritt
nidmlich in einzelnen Perioden ein Verlust auf, so wird
er nicht in gleichem Male subventioniert, wie ein Ge-
winn besteuert wird. Nehmen wir an, zwei Steuerzahler
A und B hitten ein gleiches Einkommen von 500.000,-
DM iiber eine S-Jahresperiode, und es gelte ein pro-
portionaler Steuersatz von 50%, so ergeben sich bei
verschiedenem Einkommensanfall die in Tabelle 2 ver-
anschaulichten Steuerwirkungen.

Im Beispiel wird das Gesamteinkommen des A mit
50%, das des B mit 150% besteuert. Intertemporale
Neutralitdt wire dann hergestellt, wenn nicht nur Ge-
winne mit 50% besteuert, sondern auch Verluste mit
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méBigkeit der Besteuerung durchbro-

gab. 2 irk I chen. Unter dem Gesichtspunkt der Ef-
teuerwirkungen fizienz werden riskante Investitionen
A B gegeniiber sicheren diskriminiert.
Finkommen Steuer Einkommen Steuer Es sollt.e daher ein — z.B. auf zehn Jahre
— erweiterter Verlustriicktrag zugelas-
Periode 1 | 100.000 50.000 400.000 200.000 sen werden. Auch die Verzinsung des
2| 100.000 50.000 400.000 200.000 Verlustvortrags konnte in Betracht
3 100.000 50.000 ./.600.000 0 kommen. Es erscheint dariiber hinaus
4| 100.000 50.000 700.000 350.000 erwigenswert, dem Steuerpflichtigen
5] 100.000 50.000 | ./.400.000 0 Moglichkeiten zur Progressionsglét-
tung einzurdumen, etwa durch das An-
zusammen 500.000 250.000 500.000 750.000

gebot zum Erwerb bestimmter Steuer-

50% erstattet wiirden. Diese Losung ist allerdings
schwer realisierbar. Sie wiirde allzu grofle Anreize bie-
ten, steuerpflichtige Gewinne ins Ausland zu verlagern
und im Inland einen Verlustausgleich zu kassieren, von
grundsitzlichen Bedenken gegen eine so radikale Ver-
lustbeteiligung des Fiskus einmal abgesehen.

Der Gesetzgeber hat zum Ausgleich die Moglichkeit
geschaffen, Verluste begrenzt riickzutragen und unbe-
grenzt vorzutragen. Damit wird der Nachteil aber nur
unvollstindig ausgeglichen: Zum einen, weil sowohl
die Kassenwirksamkeit eines Verlustvor- wie eines
Verlustriicktrags spater anfillt als der Verlust selbst,
also spéter als eine teilweise Verlusterstattung anfal-
len wiirde; zum zweiten, weil beide Ausgleichsmal-
nahmen nur dann und insoweit genutzt werden konnen,
als Gewinne anfallen bzw. vorher angefallen sind. Be-
sonders bei Neugriindungen oder bei Unternehmen,
die liquidiert werden, kann oft weder die eine noch die
andere Moglichkeit genutzt werden. Ist die Steuer —
wie unsere Einkommensteuer — progressiv, dann gibt
es denselben Effekt in der Regel auch dann, wenn keine
Verluste auftreten, sondern die Gewinne nur schwan-
ken. Bei durchgehender Progression gibt es ihn stets,
weil der Grenzsteuersatz dann immer steigt. In unserer
Einkommensteuer wird der Grenzsteuersatz bei sehr
hohem Einkommen konstant. Bei Schwankungen in-
nerhalb dieses Bereichs hoher Einkommen tritt also
keine Zusatzbelastung auf. Das Prinzip der Perioden-
besteuerung bedeutet deshalb bei unvollkommenem
Verlustausgleich und progressivem Steuertarif eine
Mehrbelastung schwankender gegentiber gleichméBig
flieBenden Einkommen. Da man annehmen kann, daf3
ungleichméBige Einkommen auch riskanter sind als
gleichméBige, bedeutet es zugleich, daB riskante Ein-
kommen hoher belastet werden als sichere. Das ist
unter allen relevanten Gesichtspunkten falsch: Unter
dem Gesichtspunkt der Gerechtigkeit ist die Gleich-

gutscheine (Tax Reserve Certificates).
Die Ausgaben fiir deren Erwerb konnen
im Jahr des Erwerbs von der Steuerbemessungsgrund-
lage abgesetzt werden. Im Jahr der Riickgabe wird der
Erlos der Steuerbemessungsgrundlage wieder zuge-
setzt. Auf diese Weise konnte ein wesentlich besserer
intertemporaler Ausgleich erreicht werden als durch
die steuerstundende Investitionsriicklage, die zu die-
sem Zwecke propagiert wird.

2.5  Die Besteuerung von VerduBerungsgewinnen

VerduBerungsgewinne werden heute grundsitzlich nicht
besteuert, wenn sich die Vermogensgegenstinde im
Privatvermégen befinden; sie werden grundsitzlich voll
besteuert, wenn sie zum Betriebsvermogen gehoren.
Von dieser allgemeinen Regel gibt es Ausnahmen. Ge-
winne aus der VerduBerung von Unternehmensbeteili-
gungen fithren auch dann zur Steuerpflicht (mit Freibe-
tridgen), wenn sie zum Privatvermogen gehdren. Umge-
kehrt lassen sich stille Reserven, die bei der Verdulle-
rung von Vermogensgegenstinden im Betriebsvermo-
gen aufgedeckt werden, auf neue Investitionen unter
gewissen Voraussetzungen iibertragen (§ 6b EStG). Die
Steuerpflicht wird in diesem Fall — méglicherweise ad
infinitum — hinausgeschoben. Im Falle von Personen-
gesellschaften entspricht der VerduBerungsgewinn dem
sogenannten Goodwill. Er kann beim Erwerber im Lau-
fe von 15 Jahren abgeschrieben werden. Bei Beteili-
gungen an Aktiengesellschaften dagegen entsteht ein
solcher Goodwill und damit auch die Abschreibungs-
moglichkeit nicht.

In ihrer Gesamtheit fithren die Regelungen dazu, daB
durch VeréduBerungen teilweise Steuervorteile ausge-
16st werden, teilweise aber auch Doppel- und Mehr-
fachbesteuerungen auftreten. So moge ein Bauherr ein
Haus zum Preis von 1 Mio. DM gebaut haben. Er macht
sieben Jahre lang Abschreibungen von je 5% pro Jahr
steuermindernd geltend. Das sind 350.000,- DM. Er
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spart also bei einem Steuersatz von 50% 175.000,-
DM Steuern. Der Buchwert des Hauses ist nach 7
Jahren 650.000,- DM. Verkauft er es nun fiir 1,4 Mio.
DM, so ist nicht nur der VerduBerungsgewinn von
750.000,- DM steuerfrei — der Erwerber kann dariiber
hinaus von dem erhéhten Wert von 1,4 Mio. DM sei-
nerseits abschreiben. Hier liegt eine Netto-Subvention
vor: Es konnen in Form der Abschreibungen Wertmin-
derungen steuermindernd geltend gemacht werden, ob-
gleich der Wert nicht gesunken, sondern gestiegen ist.
Wird dagegen eine Maschine verduf3ert, so ist der Ge-
winn richtigerweise steuerpflichtig. Auch in diesem
Falle hatte der Eigentiimer Wertminderungen in der
Form von Abschreibungen steuerlich geltend gemacht.
Der VerduBerungserlos deckt auf, daB3 dieser Wertver-
fall nicht oder in geringerem Mafe stattgefunden hat.
Wird der VerduBerungsgewinn besteuert, so liegt darin
das Gegenstiick friiherer iiberhohter Abschreibungen.

Ganz anders liegt der Fall bei Beteiligungen. Die Deut-
sche Bank hilt eine Beteiligung an Daimler-Benz von
28%. Daimler-Benz hat in der Vergangenheit einen
grofBen Teil seiner Gewinne einbehalten und mit 56%
versteuert. Die einbehaltenen Betréige wurden verniinf-
tig investiert. Sie fiihrten damit zu einer Erhohung der
Aktienkurse von Daimler-Benz. Verkauft die Deutsche
Bank nun ihre Beteiligung, so wird der schon einmal
besteuerte Vermogenszuwachs ein zweites Mal steu-
erpflichtig.

Dahinter steht ein grundsétzliches steuersystemati-
sches Problem: Als Einkommen aus Unternehmen gilt
der sogenannte Gewinn. Uber die Gesamtlebensdauer
eines Unternehmens entspricht die Summe der Gewin-
ne genau der Summe der Wertsteigerungen eines Un-
ternehmens, wobei sich der Unternehmenswert als dis-
kontierte Summe zukiinftiger Bilanzgewinne ergibt.
Die Wertsteigerung ist also lediglich ein periodenver-
schobener Ausdruck desselben wirtschaftlichen Erfol-
ges, der auch durch den Bilanzgewinn gemessen wird.
Man sollte deshalb entweder den Wertzuwachs oder
den Bilanzgewinn besteuern, nicht aber beide.

Im Falle von Unternehmen oder Beteiligungen und an-
deren Vermogensgegenstianden, deren Ertrag selbstén-
dig steuerpflichtig ist, gibt es deshalb zwei Verfahren
einer neutralen Besteuerung. Entweder der Verdufe-
rungsgewinn wird steuerpflichtig, dann mufl der Er-
werber diesen VerduBerungsgewinn (Differenz von
Preis und Buchwert = Goodwill) sofort steuermin-
dernd abschreiben konnen, oder aber der Erwerber kann
den Goodwill steuerlich nicht abschreiben (weder so-
fort noch spiter), dann muf3 der Verduferungsgewinn
steuerfrei bleiben. Im wirtschaftlichen Ergebnis be-

steht zwischen beiden Verfahren kein groBer Unter-
schied. Ist der VerduBerungsgewinn beim Erwerber so-
fort abschreibungsfihig, dann wird er bereit sein, einen
hoheren Preis zu bezahlen, so dafl der VerduBerer sich
nach Steuern ebenso gut steht, als wenn er den Verdu-
Berungsgewinn nicht hétte versteuern miissen. Aus
Griinden der Bilanzoptik ist allerdings die Steuerfrei-
heit des VerduBerungsgewinns vorzuziehen — im ande-
ren Falle wiirde der Erwerber einen Erwerbsverlust
ausweisen, dem wirtschaftlich kein Verlust gegentiber-
steht.

Die Doppelbesteuerung von VerduBBerungsgewinnen ist
ein Fall, bei dem fast mit Sicherheit gesagt werden
kann, daBl die Steuerertrdge wegen der hohen Besteue-
rung nur gering sind. Zum einen gibt es wegen der
Steuerbelastung kaum ein Geschéft mit der Griindung
neuer Unternehmen. Zum anderen wird die Verdufe-
rung im Gewinnfalle vermieden. In beiden Fillen fallt
kein Steuerertrag an. Dagegen sind VerduBerungen im
Verlustfall nicht mit Steuern belegt. Sie kommen des-
halb hdufiger vor und mindern den Steuerertrag. Die
heutige Besteuerung von VerduBerungsgewinnen er-
weist sich als eine Maflnahme, die nicht nur groBen
wirtschaftlichen, sondern dariiber hinaus auch fiskali-
schen Schaden anrichtet.

2.6 Investitionsforderung oder Sparférderung

Es wurde schon darauf hingewiesen, dafl die Besteue-
rung der Ersparnis und der Ertrége aus ihr eine Doppel-
belastung darstellt. Man miif3te entweder die Ersparnis
oder aber deren Ertrige steuerfrei stellen. Das wiirde
in vollstdndiger Weise erreicht, wiirde die heutige Ein-
kommensteuer durch eine Konsumsteuer ersetzt. Ein
derartiger Vorschlag ginge aber derzeit iiber das Ziel
einer Reform der Unternehmensbesteuerung hinaus.
Immerhin konnte man einen Schritt in diese Richtung
unternehmen.

Dabei wire es in einer geschlossenen Volkswirtschaft
gleichgiiltig, ob man die Ersparnis oder die Investition
steuerlich entlastet. (Derzeit gibt es als Sparférderung
vor allem die MaBnahmen nach dem 3. Vermogensbil-
dungsgesetz sowie die Privilegierung der Ertridge aus
den meisten Lebensversicherungsvertrdgen und aus der
betrieblichen Altersversorgung.) In einer offenen
Volkswirtschaft dagegen macht es einen Unterschied,
ob man das Sparen oder aber das Investieren entlastet.
Die Entlastung des Sparens bedeutet gleichzeitig eine
Entlastung aller Investitionen, die mit diesen Mitteln
finanziert werden, gleichgiiltig ob sie im Inland oder
im Ausland liegen. Die Entlastung des Investierens
dagegen bedeutet, daB alle Ersparnisse gefordert wer-
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den, die im Inland angelegt werden, unabhéngig davon,
ob sie von Inldndern oder von Auslindern stammen.

Derzeit scheint es eher angebracht, das Investieren als
das Sparen zu entlasten. In den meisten Lindern der
Welt gelten investitionsbegiinstigende Regelungen.
Das aber bedeutet, daB3 der Ansatz, im Inland das Sparen
zu entlasten, auf eine Entlastung der Investitionen hin-
gegen zu verzichten, zu einer Begiinstigung des auslén-
dischen Standortes fiihrt. Inlédndische Ersparnisse, die
im Ausland investiert werden, erfahren hier wie dort
eine Forderung. Ausldndische Ersparnisse, die im In-
land investiert werden, weder dort noch hier. Im Ergeb-
nis wéren inlédndische Sachinvestitionen gegeniiber aus-
landischen Sachinvestitionen benachteiligt. Diese Er-
wigungen haben sich in der Diskussion zu verschiede-
nen konkreten Vorschlidgen verdichtet.

2.6.1 Steuerbegiinstigung des nicht enthommenen
Gewinns

Einer dieser Vorschldge ist die Riickkehr zur Steuer-
begiinstigung des nicht entnommenen Gewinns, wie
sie in der Anfangsphase der Bundesrepublik Deutsch-
land bestanden hat und im Ausland noch heute die Re-
gel ist, soweit es um Kapitalgesellschaften geht. Ge-
gen die steuerliche Bevorzugung des einbehaltenen
Gewinns sprechen die bekannten guten Griinde, die den
deutschen Gesetzgeber veranlat haben, die friithere
Bevorzugung zu beseitigen. Es gab freilich auch immer
Griinde gegen das Ergebnis dieser Reformbemiihun-
gen der Vergangenheit, zumal die heute geltenden steu-
erlichen Regelungen nicht auf Neutralitdt hinauslau-
fen, sondern eine Diskriminierung des einbehaltenen
Gewinns geschaffen haben, jedenfalls bei Kapitalge-
sellschaften. Manche sehen zudem angesichts der ver-
dnderten auBenwirtschaftlichen Aspekte die Gewichte
der Griinde und Gegengriinde heute anders als friiher.

Im einzelnen sind dies die Griinde dafiir:

— Eine deutlich herabgesetzte Besteuerung des ein-
behaltenen Gewinns konnte in entscheidendem
MaBe der Sorge entgegenwirken, da3 deutsche Un-
ternehmen mehr und mehr Investitionen aus steuer-
lichen Griinden im Ausland vornehmen oder auch
nur mit der Steuerbasis auswandern, also (zu Lasten
des deutschen Fiskus) Gewinne ins Ausland verla-
gern, die eigentlich inldndischer Geschiftstatigkeit
zuzurechnen sind. Diese Besserstellung betrife
auch den Wettbewerb mit Auslandsinvestitionen,
deren Gewinne transferiert werden, soweit sie in-
lindischen Unternehmen zuflieBen, dort aber —
steuerfrei — thesauriert werden. Zugleich wiirde fiir
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Auslénder die Anlage von Kapital in inldndischem
Beteiligungsvermégen (Direktinvestitionen und
Beteiligungserwerb) attraktiver, soweit es auf die
Ausschiittung der Gewinne nicht entscheidend an-
kommt. Und auch bei ihnen wird das Interesse ab-
gebaut, dal Gewinne, die sich verlagern lassen,
moglichst nicht in der Bundesrepublik anfallen sol-
len.

Strategisch gesehen, jedenfalls im Sinne einer
pragmatischen Strategie, pal3t eine deutliche Entla-
stung des einbehaltenen Gewinns durchaus als Er-
génzung zu einer Politik, die bei den Kapitalertra-
gen schon eine sehr weitreichende Durchbrechung
oder Einschrinkung der Steuerpflicht geschaffen
oder zugelassen hat (von den nichterkldrten Zin-
seinkommen tiiber steuerbegiinstigte Betriebsren-
ten und steuerfreie Selbstnutzung von Wohnungen
bis hin zu Dividenden, die Lebensversicherungen
zuflieBen und dort eingehen in den steuerfrei blei-
benden Ertragsanteil der Versicherungsleistungen).
Unter diesem Blickwinkel konnte man pragmatisch
sagen: Eine Begiinstigung des einbehaltenen Ge-
winns verkleinerte blo die grofte noch bestehen-
de Liicke in der effektiven Steuerfreiheit von Kapi-
talertrégen.

Eine Absenkung der steuerlichen Belastung des
einbehaltenen Gewinns wire eine Form der Entla-
stung von Investitionen, die — anders als wichtige
sonstige Formen — keine neuen Anreize zur Anla-
genspezialisierung setzt (vgl. Seite 173.); teilweise
werden solche Anreize sogar reduziert. Fiir alle
Kapitalanleger wird (inlédndisches) Beteiligungs-
vermogen attraktiver, und fiir jeden im gleichen
MaBe: Fiir den Hochbesteuerten, weil der thesau-
rierte Teil der Ertrdge weniger besteuert wird als
Ertrage aus Geldvermogen und Auslandsvermogen,
fiir den Niedrig- und den Mittelhochbesteuerten,
weil fiir sie thesaurierte Gewinne weniger oder
nicht mehr diskriminiert werden. Hinzu kommt:
Der Anreiz zur Anlagenspezialisierung aufgrund des
fiir die Steuerpflichtigen unterschiedlichen — ndm-
lich vom personlichen Steuersatz abhingigen —
Werts des Anrechts auf Abschreibungserleichte-
rungen und auf den steuerfreien Aufbau sonstiger
Reserven verringert sich: Auch fiir den Hochbe-
steuerten bringt der Aufbau stiller Reserven regel-
méBig nur noch einen Steuervorteil nach Mafgabe
des — reduzierten — Steuersatzes fiir einbehaltene
Gewinne. Das Differential zum Steuervorteil des
Niedrigbesteuerten, das die Anlagenspezialisierung
antreibt, ist also entsprechend der Senkung des
Thesaurierungssteuersatzes kleiner als vorher. Ein-
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geschriankt wiirde dieser Gewinn an Neutralitét frei-
lich durch den Anreiz der Hochbesteuerten, auf
eine erhohte Thesaurierungsquote zu drangen — zum
Schaden der Niedrigbesteuerten und deren Interes-
se an Beteiligungstiteln hochthesaurierender Un-
ternehmen. Wenig spricht allerdings gegen die Vor-
stellung, daB es auch kiinftig Unternehmen geben
wird, die mit hohen Ausschiittungsquoten den An-
legern entgegenkommen, die vor allem an Aus-
schiittung interessiert sind.

— Eine allgemeine und durchgreifende Entlastung des
einbehaltenen Gewinns wiirde es erlauben, die Ab-
schreibungserleichterungen deutlich zu reduzieren.
Diese haben groBenteils ja eine &hnliche Wirkung,
sind aber wichtige Ursache der Anlagenspezialisie-
rung und im tibrigen durchweg alles andere als neu-
tral ausgestaltet und von daher ohnehin ebenfalls
reformbediirftig. Eine Entlastung des einbehalte-
nen Gewinns — teilweise — so zu finanzieren, wire
jedenfalls allemal vorzuziehen etwa einem Uber-
gang von der Vollanrechnung zur Teilanrechnung
der Korperschaftsteuer bei der Ausschiittung. Letz-
teres wird gegenwirtig ebenfalls diskutiert, bedeu-
tete jedoch steuersystematisch einen beklagens-
werten Riickschritt. Hier sollte die Bundesrepublik
nicht auf die weniger fortschrittlichen Besteue-
rungsmodelle der Partnerldnder, mit denen sie im
Wettbewerb steht, einschwenken.

— So diirftig das Argument sich ausnehmen mag: Von
den Alternativen einer Minderbelastung des Inve-
stierens wire die Sonderbehandlung des einbehal-
tenen, also nicht unmittelbar verfiigbaren Gewinns
in der politischen Arena leichter durchzusetzen.

Und dies sind die Griinde dagegen:

— Die Riickkehr zu einer Diskriminierung des ausge-
schiitteten Gewinns, der vielfach filschlich mit
Konsum gleichgesetzt wird, bedeutet, dal die Ka-
pitalverwendung abermals verzerrt wird. Demge-
geniiber hebt eine Teilhabersteuer die bisher beste-
hende Diskriminierung eines Teils der einbehalte-
nen Gewinne auf.

— Fir den einbehaltenen Gewinn wird die
Lenkungsfunktion des Kapitalmarktes insoweit be-
eintrachtigt oder aufgehoben, als die Anteilseigner
ihre Anlageentscheidung bei der Reinvestition von
Gewinnen in verschiedenen Unternehmen nicht
mehr neutral fillen: Die Wiederanlage im selben
Unternehmen wird auch dann vorgezogen, wenn
eine alternative Verwendung vor Steuern zwar giin-

stiger, nach Steuern aber ungiinstiger ist. Es kann
deshalb zu Fehllenkungen des Kapitals und zur un-
gerechtfertigten Beglinstigung etablierter Unter-
nehmungen kommen.

— Damit héngt ein weiterer Nachteil der Begiinsti-
gung des einbehaltenen Gewinns zusammen: Es
wird die Unternehmungskonzentration dadurch ge-
fordert, da mit Hilfe der derartig privilegierten
Selbstfinanzierung etablierter Unternehmen Diver-
sifikationen auch dann gefordert werden, wenn sie
ohne Steuerprivileg und einen auch steuerlichen
internen Gewinn- und Verlustausgleich weniger
rentabel wéren.

— Der Interessengegensatz zwischen Grof3- und
Kleinaktiondren, die man vereinfachend mit Hoch-
und Niedrigbesteuerten gleichsetzen kann, wird
nicht wie bei der Teilhabersteuer neutralisiert, son-
dern bestenfalls ein wenig gemildert. Die einseiti-
ge Konzentration des Beteiligungsvermogens wird,
wie schon erwéhnt, insoweit gefordert, als das Aus-
einanderfallen des Spitzensteuersatzes bei der per-
sonlichen Einkommensteuer und des wesentlich
niedrigeren Korperschaftsteuersatzes fiir den ein-
behaltenen Gewinn bei den Hochbesteuerten einen
extremen Anreiz schafft, gewinntriachtige Beteili-
gungstitel zu erwerben und in den Firmen fiir eine
hohe Thesaurierung und minimale Ausschiittungen
einzutreten.

— Die Erwartung, eine Steuerbegiinstigung einbehal-
tener Gewinne werde vor allem zusétzliche Sachin-
vestitionen bewirken, ist nicht ohne weiteres be-
griindet. Es wird auch die Geldvermogensbildung
der Unternehmungen begiinstigt.

Falls man sich trotz der Gegengriinde fiir diesen Weg
entschiede, kidme als allgemeinste Form der Privile-
gierung des einbehaltenen Gewinns in Betracht, bei der
Besteuerung der Unternehmensgewinne zu einer ein-
heitlichen linearen Betriebssteuer iiberzugehen. Diese
Betriebssteuer wire dann im Falle der Entnahme be-
ziehungsweise Ausschiittung von Gewinnen — wie der-
zeit die Korperschaftsteuer — auf die personliche Ein-
kommensteuer anzurechnen. Eine durchweg prak-
tikable und zugleich hinreichend saubere Abgrenzung
der Unternehmenssphére von der Privatsphire diirfte
freilich nicht einfach sein, wenngleich nicht von vorn-
herein unmoglich. Auch die Behandlung des sogenann-
ten Unternehmerlohns (soll ein einbehaltener Unter-
nehmerlohn steuerbegiinstigt sein?) kénnte Probleme
aufwerfen. Einen einfacheren Weg bote die Beschrén-
kung dieses Teils der Reform auf die Kapitalgesell-
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schaften. Man brauchte nur den Korperschaftsteuer-
satz fiir einbehaltene Gewinne deutlich herabzusetzen,
z.B. auf den Satz fiir ausgeschiittete Gewinne (derzeit
36%). In diesem Fall miiite man allerdings gegeniiber
den Nachteilen einer so gravierenden zusétzlichen Ver-
letzung des Grundsatzes der Rechtsformenneutralitit
bei der Besteuerung sehr robust sein, robuster als der
Kronberger Kreis fiir vertretbar hilt. Auf Verbesserun-
gen im Hinblick auf diesen Grundsatz, auf die Fortent-
wicklung der Korperschaftsteuer zu einer in die Ein-
kommensteuer voll integrierten Teilhabersteuer ndm-
lich, die im tibrigen das Problem der Diskriminierung
thesaurierter Gewinne von Kapitalgesellschaften eben-
falls beseitigte, und zwar auf steuersystematisch ein-
wandfreie Weise, miiite in jedem Fall verzichtet wer-
den.

2.6.2 Abschreibungserleichterungen

Als Alternative wird in der Diskussion vorgeschlagen,
die Abschreibungsmoglichkeiten der Unternehmen
groBziigiger zu bemessen (und neutraler auszugestal-
ten). Eine solche MaBBnahme wire zwar insoweit ziel-
genauer als die Beglinstigung des einbehaltenen Ge-
winns, als der Vorteil giinstigerer Abschreibungsmog-
lichkeiten die Investition der betreffenden Betrége vor-
aussetzt. Doch wird durch noch giinstigere Abschrei-
bungsmoglichkeiten unter Umstidnden der Effekt der
Anlagenspezialisierung weiter verstérkt: Das Sachver-
mogen wandert — groBenteils kreditfinanziert — zu den
Beziehern hoher Einkommen, weil die Abschreibungs-
vergiinstigung desto mehr wert ist, je hoher der per-
sonliche Steuersatz ist. Niedrigbesteuerte geben ihre
Ersparnisse als Fremdkapital.

2.6.3 Investitionsriicklagen

SchlieBlich wird eine steuerstundende Investitions-
riicklage gefordert. Auch das wire keine gute Losung.
Durch diese Riicklage wiirde ndmlich zunéchst einmal
gar nicht die Bildung von Sachvermdégen, sondern die
Bildung von Geldvermogen begiinstigt. Diese Begiin-
stigung gilt zwar nur, wenn der betreffende Betrag spi-
ter auch investiert wird. In der Summe diirfte die MaB-
nahme jedoch dazu fiihren, daB die Gesamtheit der
Unternehmen sténdig mehr Geldvermogen als bisher
hielte. Die steuerstundende Investitionsriicklage wird
auch damit begriindet, dal auf diese Weise, insbeson-
dere bei kleineren und mittleren Unternehmen, ein
besserer intertemporaler Ausgleich erreicht werden
konnte. Das ist nur dann richtig, wenn die Abschrei-
bungsmoglichkeiten den tatsdchlichen Wertverzehr ei-
ner Investition iibersteigen, es gilt also nur in Verbin-
dung mit Abschreibungsvergiinstigungen. Uberdies

kann man diesen Ausgleich, wie schon dargetan, mit
anderen Mitteln weit vollkommener erreichen.

2.6.4 Kapitalzuschiisse

Eine Moglichkeit zu hinreichend neutraler Entlastung
von Investitionen bieten allgemeine Kapitalzuschiisse
(Investitionszulagen oder Investitionszuschiisse, Steu-
ergutschriften fiir Investitionen). Allerdings diirfte die
Bemessungsbasis solcher Zuschiisse nicht die inve-
stierte Summe sein. In diesem Falle wiirden kurzfristi-
ge Investitionen sehr stark gegeniiber langfristigen be-
vorzugt. Die Bemessungsbasis der Zuschiisse miifite
vielmehr die Differenz zwischen der Investitionssum-
me und dem Barwert aller steuerlichen Abschreibun-
gen sein. Das klingt komplizierter als es ist. Die von
der Lebensdauer der Investitionsgiiter abhéngigen Zu-
schuflsdtze konnten — ebenso wie heute die Abschrei-
bungen — in entsprechenden Tabellen zusammenge-
stellt werden. Zuschiisse erlauben eine Begiinstigung
ausschlielich der Investitionen in inlédndisches Sach-
vermogen gegeniiber dem Halten von Geldvermdgen,
ohne daB3 es zur Spezialisierung bei der Vermogenshal-
tung kommt. Ersteres lieBe sie — rechnet man je einge-
setzter DM — effizienter sein als die Steuerbegiinsti-
gung des einbehaltenen Gewinns oder die steuerstun-
dende Investitionsriicklage. Letzteres zeichnet sie vor
Abschreibungsvergiinstigungen aus.

Gegen das Konzept allgemeiner Kapitalzuschiisse (Zu-
lagen, Zuschiisse oder Steuergutschriften fiir Investi-
tionen) 146t sich vorbringen, dal es verhdltnismaBig
leicht fiir neuen Dirigismus mi3braucht werden kann.
Obwohl im Prinzip geeignet, mehr Neutralitdt in der
effektiven steuerlichen Behandlung von Investitionen
zu schaffen, ist das Konzept technisch sehr leicht fiir
selektive Subventionswillkiir zu nutzen. Die Moglich-
keit eines verschdrften internationalen Subventions-
wettbewerbs, der letztlich nicht bei einigermalien neu-
traler Gesamtbelastung der Investitionen endet, ist da-
bei ebenfalls zu bedenken. SchlieBlich: Ebensowenig
wie Abschreibungsvergiinstigungen kénnen Kapitalzu-
schiisse dem fiskalischen Problem der bloBen Aus-
wanderung der Steuerbasis beikommen. Aus diesen
Griinden rdt der Kronberger Kreis nicht dazu, die Dis-
kriminierung des Investierens gegeniiber dem Konsu-
mieren, die in der Einkommensbesteuerung enthalten
ist, auf dem Wege der Kapitalzuschiisse fiir Investitio-
nen auszugleichen.
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3. Vermogensteuer

Die Vermogensteuer wird in der Literatur als Sonder-
steuer auf “fundiertes Einkommen” mit ihrer “Nach-
hol- und Kontrollfunktion” begriindet. Gedacht war
hier offenbar an automatisch zuflieBende, verhiltnis-
méBig sichere Einkommen und daran, daB Vermogens-
ertrige, soweit sie in Wertzuwéchsen bestehen, nur
unvollstidndig erfat werden konnen. Daraus ist eine
Steuer geworden, die fast ausschlieBlich das Eigenka-
pital von Unternehmen belastet. Wie die Vermdgen-
steuerstatistik ausweist, entfillt der groBere Teil des
Vermogensteueraufkommens auf die Vermogensteuer
der Kapitalgesellschaften, und von den Steuerbetrégen,
die Private zahlen, entféllt wiederum der groBere Teil
auf Anteile an Unternehmen, sowohl Personen- als
auch Kapitalgesellschaften. Das liegt daran, daBl das
Geldvermogen zwar steuerpflichtig ist, aber nur un-
vollstandig vom Fiskus erfafit wird. Grundvermogen
wird zu einem so niedrigen Wert angesetzt, da3 schon
bei geringer Verschuldung das steuerpflichtige Ver-
mogen verschwindet. Unternehmensvermodgen wird bei
den Anteilseignern zum gréBeren Teil erfaBBt und nicht
mit dem Buchwert des Eigenkapitals bewertet, sondern
mit einem Ertragswert, der nach dem sogenannten
Stuttgarter Verfahren ermittelt wird und der in der
Regel tiber dem Buchwert des Eigenkapitals liegt. Bei
borsennotierten Gesellschaften tritt an dessen Stelle
der iiblicherweise noch hohere Kurswert.

Dasselbe Vermogen ist bei der Kapitalgesellschaft ein
weiteres Mal steuerpflichtig, und der Steuerbetrag ist
iiberdies bei der Korperschaftsteuer nicht abzugsfahig.
Das bedeutet, daB das im Unternehmen eingesetzte
Eigenkapital, wird es voll von der Steuer erfaf3it, einen
Ertrag von rund 1,4% vor Steuern abwerfen muf3, nur
damit die betriebliche Vermogensteuer gezahlt werden
kann. Hinzu kommt noch die Vermogensteuer des An-
teilseigners, die 0,5% des Vermogens betrigt.

Die Vermogensteuer verschirft also die Nichtneutrali-
tdt unserer Einkommensteuer gegeniiber der Auftei-
lung des Einkommens auf Konsum und Ersparnis. Sie
ist tiberdies iiberwiegend zu einer Sondersteuer auf
Beteiligungen an Unternehmen geworden, verschérft
also auch die ohnehin bestehende Diskriminierung des
Eigenkapitals, nicht nur gegeniiber dem Geldvermo-
gen, sondern auch gegeniiber samtlichen anderen Anla-
geformen. Von den risikotheoretischen Méngeln der
Vermogensteuer als einer ertragsunabhéngigen Steuer
war schon die Rede.

Bleibt es bei der Einkommensbesteuerung anstelle der
Konsumbesteuerung und wird auch auf indirektem

Wege die steuerliche Doppelbelastung der Ersparnis
gegeniiber dem Konsum nicht beseitigt, so sollte die
Vermogensteuer ganz abgeschafft werden. Wenn man
sich dazu nicht entschlieBen kann, sollte wenigstens
die Doppelbesteuerung des Vermogens von Kapitalge-
sellschaften aufgehoben werden, und zwar in der Form,
dal3 die Vermogensteuerpflicht fiir Kapitalgesellschaf-
ten entfillt.

Im Bereich der privaten Vermogensteuer sollten fiir
den Fall, daB sich eine Abschaffung der Vermogen-
steuer nicht erreichen 148t, die Bewertungen verschie-
dener Anlageformen einander angeglichen werden. Un-
ternehmensvermogen sollte grundsétzlich gleich be-
wertet werden, unabhéngig davon, ob fiir die Anteile
ein Marktpreis feststellbar ist oder nicht. Beim Geld-
vermdgen ergiben sich keine Anderungen gegeniiber
dem heutigen Zustand; die vollstdndigere Erfassung
wire zu sichern. Das Grundvermogen sollte marktna-
her bewertet werden, also nicht zum Einheitswert, son-
dern mit einem pauschalen Vielfachen, beispielsweise
dem Vierfachen des Einheitswertes. Auf diese Weise
bliebe es zwar dabei, daB3 die Vermogensteuer die oh-
nehin bestehende Doppelbesteuerung der Ersparnis
durch die Einkommensteuer noch weiter verschirft, es
entfiele aber weitgehend die Allokationswirkung aus
der Diskriminierung zwischen verschiedenen Vermo-
gensformen. Der Steuersatz sollte zumindest soweit
abgesenkt werden, dal die Reform der personlichen
Vermogensteuer aufkommensneutral bleibt.

4. Kapitalverkehrsteuern

Die Steuern auf den Kapitalverkehr — also Gesell-
schaftsteuer, Wechselsteuer, Borsenumsatzsteuer und
in weiterem Sinne auch die Grunderwerbsteuer — sind
in hohem Mafe ineffizient. Sie richten im Verhiltnis
zu ihrem Aufkommen besonders groBen wirtschaftli-
chen Schaden an.

Die Gesellschafisteuer wird auf die Zufuhr von neuem
Eigenkapital zu Kapitalgesellschaften erhoben. Sie ver-
teuert damit die Eigenkapitalfinanzierung, und sie dis-
kriminiert eine Schiitt-aus-Hol-zuriick-Politik gegen-
tiber der Einbehaltung von Gewinnen. Hier wird, bei
fiskalisch ganz unerheblichen Ertrdgen, ein Zoll auf
den Kapitalverkehr gelegt, dessen Schiaden moglicher-
weise ein Mehrfaches des eigentlichen Steueraufkom-
mens ausmachen.

Ahnlich wirkt die Bérsenumsatzsteuer. Sie treibt Bor-
senumsitze auler Landes. Mit sinkenden Kommunika-
tionskosten und sinkenden Borsenspannen konnte dies
betrichtliche Ausmalle annehmen.
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Der Wechselstempel hitte eigentlich dazu fithren miis-
sen, daB die Finanzierung iiber Wechsel uninteressant
geworden wire. Das ist deshalb nicht eingetreten, weil
die Bundesbank Wechsel zu einem besonders niedri-
gen Zinssatz ankauft. Die Wirkung des Wechselstem-
pels ist also im wesentlichen, dafl die Bundesbank ge-
ringere Gewinne erzielt als ohne diese Zusatzsteuer.

Die Grunderwerbsteuer wird dann zu einer
Unternehmensteuer, wenn bei der Umwandlung eines
Unternehmens in eine andere Rechtsform ein steuer-
pflichtiger Grunderwerb fingiert wird.

Vermutlich wiirde die schlichte Abschaffung der Ge-
sellschaftsteuer, der Borsenumsatzsteuer und des
Wechselstempels das Steueraufkommen insgesamt
nicht nennenswert vermindern, moglicherweise sogar
erhohen. Die Finanzmirkte wiirden belebt, die Kapital-
struktur der Unternehmen wiirde verbessert, interna-
tionaler Kapitalverkehr in die Bundesrepublik gezo-
gen, jedenfalls einer Auswanderung entgegengewirkt.
Dies brichte Vorteile, die sich in zusétzlichen Investi-
tionen niederschliigen, an deren Ertrégen dann wieder-
um auch der Fiskus beteiligt wire. Vermutlich wiirde
dieser fiskalische Gewinn stirker zu Buche schlagen
als der Verlust aus dem Wegfall der Kapitalverkehr-
steuern.

IV. Die Vorschlage und ihre
Wirkungen

1. Vorschlige zur Unternehmensteuerreform

Leitgedanken der Unternehmensteuerreform sollten
sein:

— Die steuerliche Belastung von Investitionen und
damit der Arbeitspldtze mul3 verringert werden.

— Fir die Steuerlast mul es gleichgiiltig sein, ob
riskante oder sichere Investitionen getitigt werden,
in welche Rechtsform die Investitionen eingeklei-
det sind, ob sie mit Eigen- oder Fremdkapital finan-
ziert werden.

— Wo immer zweckméBig, sollten niedrige Steuer-
sdtze und diese auf eine umfassende Bemessungs-

basis angewandt werden.

1. Gemeindesteuer

1.1 Gemeindebetriebssteuer: Die Gewerbesteuer wird
durch eine Gemeindebetriebssteuer mit Hebesatzrecht
der Gemeinden ersetzt. Thre Bemessungsbasis ist der

Nettoumsatz, also der Umsatz, vermindert um die Vor-
umsitze (bezogene Giiter und Dienstleistungen). An
die Stelle des Nettoumsatzes tritt bei Banken und Ver-
sicherungen die Summe von Personalaufwendungen,
Gewinn und Abschreibungen auf Sachanlagen. Die Ge-
werbesteuerumlage entfillt bei der Gemeindebetriebs-
steuer.

1.2. Gemeindeeinkommensteuer: Es wird eine Ge-
meindeeinkommensteuer eingefiihrt, sei es als Annex-
steuer mit einem Zuschlagsatz von — im Durchschnitt
der Gemeinden — 15 iH (18 vH) der staatlichen Ein-
kommensteuer, sei es als selbstindige Einkommen-
steuer mit einem Proportionalsatz von im Durchschnitt
etwa 4,5 vH der Bemessungsgrundlage der staatlichen
Einkommensteuer. Der derzeitige Einkommensteue-
ranteil der Gemeinden entfillt.

2. Einkommen- und Korperschaftsteuer

2.1 Steuersitze: Wir gehen von einem Korperschaft-
steuersatz von 50% aus. Die staatliche Einkommen-
steuer wird zum Ausgleich der Gemeindeeinkommen-
steuer linear um 15% gesenkt. Der Spitzensatz der
Einkommensteuer wird auf 42,5% festgesetzt. Das er-
gibt, wenn die Gemeindeeinkommensteuer dem bishe-
rigen Anteil der Gemeinden an der Einkommensteuer
entspricht und als Annexsteuer erhoben wird, fiir beide
Einkommensteuern zusammen einen Spitzensatz von
50% im Durchschnitt der Gemeinden. Im Falle einer
Gemeindeeinkommensteuer als selbstdndiger Propor-
tionalsteuer betriige der kumulierte Spitzensteuersatz
(42,5% + 4,5% =) 47%.

2.2 Teilhabersteuer: Einkommensteuer und Korper-
schaftsteuer werden integriert. Die — ausgeschiitteten
oder einbehaltenen — Gewinne von Korperschaften
werden als Einkommen der Anteilseigner gezihlt, die
von der Gesellschaft gezahlte Steuer als eigene Steu-
erleistung der Anteilseigner anerkannt. Der Korper-
schaftsteuersatz entspricht dem kumulierten Spitzen-
satz der Einkommensteuer.

2.3 Intertemporaler Ausgleich: Es wird ein auf zehn
Jahre begrenzter Verlustriicktrag eingefiihrt. Weiter
wird den Steuerpflichtigen angeboten, Steuergutschei-
ne zu erwerben, deren Kaufpreis bei Erwerb von der
Bemessungsgrundlage abgesetzt werden kann und bei
Einlésung der Bemessungsgrundlage wieder zugefiigt
werden muB.

2.4 VerduBerungsgewinne: Gewinne aus der Verdufe-
rung von ganzen Unternehmen und Beteiligungen zéh-
len nicht zum steuerpflichtigen Einkommen, unabhén-
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gig davon, ob die VerduBerung aus einem Betriebsver-
mogen oder einem Privatvermogen erfolgt. Der Er-
werber kann vom Goodwill keine steuersparenden Ab-
schreibungen vornehmen.

3. Vermdogensteuer

3.1 Doppelbesteuerung: Kapitalgesellschaften werden
von der Vermdgensteuer befreit.

3.2 Bewertung: Im Bereich der privaten Vermogen-
steuer werden die Bewertungen der Anteile an Unter-
nehmen einander angeglichen. Die Bewertung von
Grundvermégen wird an die Bewertung von Unterneh-
mensvermogen angeglichen.

3.3 Steuersatz: Zum Ausgleich fiir Bewertungsénde-
rungen wird der Steuersatz derart angepalit, dall die
Reform der personlichen Vermdgensteuer im ganzen
aufkommensneutral wird.

4. Umsatzsteuer
Der Steuersatz der Umsatzsteuer wird zum Ausgleich
des Wegfalls der Gewerbesteuerumlage um einen hal-

ben Prozentpunkt angehoben.

5. Gesellschaftsteuer

Die Gesellschaftsteuer wird abgeschafft.

6. Borsenumsatzsteuer

Die Borsenumsatzsteuer wird abgeschafft.

7. Wechselstempel

Der Wechselstempel wird abgeschaftt.

8. Grunderwerbsteuer

Die Umwandlung von Unternehmen in andere Rechts-
formen wird nicht als grunderwerbsteuerpflichtige
VerduBerung besteuert.

2. Eine weniger reinliche Alternative

Man mag bestimmte negative Folgen internationaler
Unterschiede im Steuersystem, etwa die Anreize zur
“Auswanderung der Steuerbasis” aufgrund der in der
Bundesrepublik ungewohnlich hohen Belastung the-
saurierter Gewinne von Kapitalgesellschaften, so hoch
gewichten, daB eine Unternehmensteuerreform, die an
solchen Stellen keine durchgreifende Besserung bringt,

nicht konsensfahig wird. Das wiirde dann auch fiir die
vorstehenden Vorschldge gelten. Denn bei diesen Vor-
schldgen wird um eines im {ibrigen moglichst neutra-
len Besteuerungssystems willen in Kauf genommen,
daB gravierende internationale Unterschiede in der
steuerlichen Behandlung von Kapitalertragen fortbe-
stiinden, etwa durch den nationalen Sonderweg zur Teil-
haberbesteuerung. Der Kronberger Kreis vertraut dar-
auf, daB die Vorteile eines tiberlegenen Steuersystems
starker zu Buche schlagen als die Nachteile aus den
genannten Unterschieden. Wer sich diesem Vertrauen
nicht anschlieBt, mag nach einem alternativen Reform-
konzept suchen, das dann ebenfalls in sich stimmig zu
sein hitte. Folgende Abweichungen von den zuvor zu-
sammengestellten Reformvorschldgen konnte man er-
wégen:

— Fir bilanzierungspflichtige Unternehmen wird eine
lineare Betriebssteuer in Hohe von 36% des steu-
erpflichtigen Gewinns eingefiihrt. Fiir die Korper-
schaftsteuer bedeutet dies die Aufhebung des ge-
spaltenen Steuersatzes. Im Falle der Entnahme be-
ziehungsweise Ausschiittung von Gewinnen wird
die Betriebssteuer auf die insoweit erst dann zu
erhebende personliche Einkommensteuer ange-
rechnet.

— Die Uberfiihrung der Korperschaftsteuer in eine
Teilhabersteuer wird vertagt. Es wird versucht, in
der Europdischen Gemeinschaft Einvernehmen fiir
einen konzertierten Ubergang zu dieser Besteue-
rung zu einem spéteren Zeitpunkt zu gewinnen. Die
Betriebssteuer spiter wieder entfallen zu lassen,
wire problemlos moglich, wenn inzwischen der
Spitzensatz der Einkommensteuer weiter deutlich
gesenkt wire, was wegen des internationalen Wett-
bewerbs der Steuertarife wahrscheinlich unver-
meidbar ist.

— Mit Riicksicht auf den begrenzten Spielraum fiir
Steuersenkungen bleibt es vorldufig bei der vermo-
gensteuerlichen Doppelbelastung des Vermogens
in Kapitalgesellschaften.

— Die Abschreibungsregelungen des § 7 EStG wer-
den so geédndert, dal3 eine Beschleunigung der steu-
erlichen Abschreibung gegeniiber der Skonomi-
schen Abschreibung fiir den Regelfall unterbleibt.

— Die Freibetrége fiir Einkommen aus Kapitalvermo-
gen werden auf 3.000,-/6.000,- DM erhoht. Diese
Abweichung von den zuvor dargelegten Vorschla-
gen wire im Rahmen des Alternativkonzepts aus
doppeltem Grund angemessen: Der Ubergang zu
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einer Betriebssteuer fiir Unternehmensgewinne
entlastet die thesaurierten Ertrdge aus Beteili-
gungsvermogen fiir die Niedrigbesteuerten nicht
entscheidend, da der Thesaurierungssatz iiber dem
Einkommensteuersatz bliebe. Die Anreize, Betei-
ligungsvermogen zu halten, blieben fiir sie unzurei-
chend. Der erhohte Sparerfreibetrag wiirde dafiir
einen gewissen Ausgleich schaffen, weil bis zu des-
sen Hohe ausgeschiittete Kapitalertrage, die der
Quellenbesteuerung  unterliegen (Dividenden)
nicht ldnger diskriminiert werden gegeniiber sol-
chen, die keiner Quellensteuer unterliegen (Zin-
sen) oder die definitiv steuerfrei gestellt sind (Er-
tragsanteil der meisten Lebensversicherungslei-
stungen). AuBerdem konnte man es ungerecht fin-
den, wenn die de-facto-Kappung der Einkommens-
teuerprogression, die in der Betriebssteuer ange-
legt ist, nicht durch eine ausgleichende Besserstel-
lung auch der niedrigbesteuerten Bezieher von Ka-
pitalertrigen ergénzt wird.

Alle Elemente eines solchen Alternativkonzepts wiren
nur durch eine pragmatische Betrachtung der Steuerre-
formaufgaben zu rechtfertigen. Ausdruck eines reinli-
chen Konzepts wiéren sie nicht. Im iibrigen diirfte die
zumindest tempordr hinzunehmende Haushaltsbela-
stung bei einer solchen Reform deutlich grofer ausfal-
len als bei den zuvor dargelegten Vorschligen des
Kronberger Kreises.

Ein Mitglied des Kronberger Kreises, Hans Willge-
rodt, hilt die Einwendungen gegen eine Steuerbegiin-
stigung des nicht entnommenen Gewinns (siehe Seite
195 f.) fiir so schwerwiegend, daB er nicht einmal
erwdgenswert findet, einen solchen Weg zu gehen. Er
glaubt vor allem, daB die Begiinstigung des einbehalte-
nen Gewinns dem Ziel einer Beteiligung breiter
Schichten an haftendem Kapital widerspricht. AuBBer-
dem hélt er die Chancen fiir gering, dal von einem
solchen Konzept der Ubergang zu einer konsequenten
Losung gefunden werden kann, insbesondere der Spit-
zensatz der Einkommensteuer wieder an den Satz der
Korperschaftsteuer angepalit wird.

3. Wirtschaftliche Wirkungen

Nach unserem Vorschlag gibt es keine selbstindige
Unternehmensbesteuerung (Besteuerung von Unter-
nehmensertrdgen) mehr. Die Gewerbesteuer wird in
eine Nettoumsatzsteuer umgewandelt; die Vermogen-
steuer von juristischen Personen entfillt. Die Korper-
schaftsteuer wird im wirtschaftlichen Ergebnis zu ei-
ner Erhebungsform der Einkommensteuer. Im interna-
tionalen Vergleich der Steuerlast von Unternehmen

ergdbe sich eine Belastung deutscher Unternehmen
von Null. (Dabei ist davon abgesehen, dall die Netto-
umsatzsteuer in der hier vorgeschlagenen Reform —
anders als die Mehrwertsteuer — keine reine Ver-
brauchsteuer ist, da es keinen Grenzausgleich gibt und
die kommunalen Hebesédtze differieren sollen.) Ent-
scheidend ist freilich fiir die unternehmerische Tétig-
keit oder fiir die Investitionen die Summe aus der Steu-
erlast des Unternehmens und seiner Anteilseigner. Die
Rendite, auf die es bei der Entscheidung tiber Anlagen
ankommt, ist die Rendite nach allen Steuern.

Die Investitionschancen und die erwarteten Renditen
vor Steuern sind am Markt unabhingig von der Be-
steuerung gegeben. Welche Investitionsmoglichkeiten
durchfithrenswert sind, hidngt von der Relation zwi-
schen Rendite und Kapitalkosten ab. Eine Investition
ist vorteilhaft, wenn die Rendite tiber den Kapitalko-
sten liegt. Durch die vorgeschlagene Steuerreform
werden die Kapitalkosten gesenkt und damit auch die
notwendige Rendite, die Kapitalanleger zur Investition
veranlassen. Die Kapitalkosten setzen sich ihrerseits
aus den Kosten fiir Eigenkapital und Fremdkapital zu-
sammen.

Um einen Eindruck von der Wirkung unserer Vor-
schldge zu vermitteln, gehen wir flir eine représentati-
ve Aktiengesellschaft von einer Eigenkapitalrendite
entsprechend den Eigenkapitalkosten in Hohe von 20%
vor Steuern aus. (Die Rendite nach allen Unterneh-
mensteuern betrdgt 8% des eingesetzten Eigenkapi-
tals. Siehe hierzu Seite 4) Entsprechend der dort — aus
Vereinfachungsgriinden — getroffenen Annahme sehen
wir von dem EinfluB} steuerfrei aufzubauender stiller
Reserven auf die Renditesétze vor und nach Steuern ab.
Dieser EinfluB3 ist zwar bedeutend, er beriihrt jedoch
nicht die Antwort auf die Frage nach der Anderung der
Differenz zwischen vor und nach Steuern vom Markt
geforderten Renditesdtzen, die aus Steuerrechtsidnde-
rungen folgt, die ihrerseits keinen direkten EinfluB3 auf
den — steuerfreien — Aufbau stiller Reserven haben.
Und nur um eine solche Frage geht es hier.) Weiter
gehen wir davon aus, daB3 die einbehaltenen Gewinne
nach Steuern mit unveridnderter Rentabilitét investiert
werden, der Wert der Anteile also etwa um diesen
Betrag steigt. Fiir ein Unternehmen mit einem Gewinn
je Aktie von 100,- DM vor Steuern und einem Borsen-
kurs von 500,- DM ergibt sich der in Tabelle 3 (Seite
24) hergeleitete Gewinn nach Unternehmensteuern.
Dabei ist unterstellt, dal vom Gewinn nach Gewerbe-
steuer (Hebesatz 440%), aber vor Korperschaftsteuer
48,- DM zur Einbehaltung sowie zur Vermogensteuer-
zahlung und 31,30 DM zur Ausschiittung bestimmt sind
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kung des Korperschaftsteuersatzes fiir einbehal-
tene Gewinne auf 50% und der ErméBigung des
Spitzensteuersatzes der Einkommensteuer auf

Tab. 3

Steuerwirkungen II1 heute
Notwendiger Gewinn je Aktie vor Steuer 100,00 DM
- Gewerbesteuer 20,70 DM
- Korperschaftsteuer 37,60 DM
- Vermogensteuer 1,70 DM
Gewinn nach Unternehmensteuern 40,00 DM
Notwendige Eigenkapitalrendite vor Steuern 20%
(Eigenkapitalkosten)

Eigenkapitalrendite nach Steuern 8%

(Vorgabe von S. 167)

53%.

Nun zu unserem Reformvorschlag! Danach ent-
fallen die Gewerbesteuer und die Vermogensteu-
er des Unternehmens. Die neu hinzutretende Net-
toumsatzsteuer der Gemeinden belastet nicht In-
vestitionen bzw. deren Ertrége. Die Korperschaft-
steuer entspricht dem Spitzensatz der Einkom-
mensteuer (50%) und wird mit ihr verrechnet.
VerduBerungsgewinne aus Beteiligungen sind
steuerfrei. Wiederum gilt: Da es fir Anlageent-

(nach Korperschaftsteuer je 20,- DM); der Einheits-
wert des Betriebsvermoégens betrage 370,- DM.

Geht man weiterhin von der Annahme dreier unter-
schiedlich besteuerter Anteilseigner aus (Anteilseig-
ner A sei vermogensteuerpflichtig und unterliege dem
hochsten Einkommensteuersatz, Anteilseigner B zahle
weder Vermogensteuer noch Einkommensteuer und
Anteilseigner C sei ein anderes Unternehmen, bei dem
der VerduBerungsgewinn von Unternehmensanteilen
seinerseits steuerpflichtig ist), so ergibt sich fiir die
drei Anteilseigner (und unter der Voraussetzung, daf3
die Kurssteigerung — 20,- DM — realisiert wird) je-
weils die in Tabelle 4 hergeleitete Rendite nach Steu-
ern. Von der Eigenkapitalrendite von 20% bleiben nach
heutigem Recht also im giinstigsten Fall 10 1/4%, im
ungiinstigsten 4% nach allen Steuern.

In einem Zwischenschritt sei vergegen-
wirtigt, was die 1990 in Kraft treten-

scheidungen allein auf die Rendite nach allen
Steuern ankommt, schldgt sich die Verbesserung der
Relation von Vorsteuerrendite und Nachsteuerrendite
nicht in den tatsidchlichen Renditen nach Steuern, son-
dern in den Kapitalkosten der Unternehmen nieder.
Anders ausgedriickt: Wenn bisher eine Nachsteuerren-
dite von 6 1/4% ausreichte, um den Anleger A zu ge-
winnen, dann reicht sie auch nach der Reform aus. Fiir
diese Nachsteuerrendite von 6 1/4% braucht man heute
20% vor Steuern, nach der Steuerreform 1990 werden
rund 18% benétigt, nach unserem Vorschlag nur noch
13,5%. Das ist freilich noch keine endgiiltige Schit-
zung der Verdnderung der Eigenkapitalkosten der Un-
ternehmen. Wird die entsprechende Rechnung fiir den
Anleger B aufgemacht, dann wére nur noch eine Rendi-
te von 10 1/4% vor Steuern notig; fiir Anleger C wéren
es 9%. Fiir die kiinftigen Eigenkapitalkosten kommt es
auf das Zusammenspiel der reformbedingt erhohten
Nachfrage der drei Anleger nach Unternehmensbetei-

den Steuerrechtsianderungen fiir dieses Tab. 4

Kalkiil bringen werden. Dabei sei un- Steuerwirkungen IV heute

terstellt, daB3 die erforderliche Rendite

vor Steuern (der Satz der Eigenkapital- A B C
kosten) letztlich herzuleiten ist aus dem

Renditeverlangen der Kapitalanleger Dividende 20,00 DM 20,00 DM 20,00 DM
vor Steuern, wie es sich vor den Steuer- + Steuergutschrift 11,30DM 11,30DM 11,30 DM
rechtsdnderungen dargestellt hat. Und 31,30DM 31,30DM 31,30 DM
wir nehmen an, daB} es die Rendite nach - Steuer auf Dividende 17.50DM __ 0,00DM 1750 DM
Steuern der Hochbesteuerten ist — 6 1/ 13.80DM 3130DM 13.80 DM
4%, die dabei durchschlagt. In Tabel- + Kursgewinn 20.00DM  20.00 DM 20.00 DM
le 5 ist die Herleitung mitgeteilt. Es

zeigt sich, daB ab 1990 ein Gewinn vor Gesamtertrag 33,80DM 51,30DM 33,80 DM
Steuern von 91,- DM je Aktie, eine - Steuern auf Kursgewinn 0,00DM 0,00DM 11,20 DM
Rendite vor Steuern von reichlich 18% - Vermogensteuer (Kurs 500) 2,50DM  0,00DM 2,50 DM
(“Eigenkapitalkosten) ausreichen wird, Ertrag nach allen Steuern 31,30DM_51.30DM_20.10 DM
dieselbe Rendite nach Steuern zu er-

zielen, wie sie heute vom Markt gefor- Rendite beim Kurs von 500 625%  1025%  4.0%
dert wird. Dies ist der Einflu3 der Sen-
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Tab. 5
Steuerwirkungen V ab
1990
A

Notwendiger Gewinn je Aktie vor Steuer 91,10 DM
Gewerbesteuer 19,10 DM
Korperschaftsteuer 31,30 DM
Vermogensteuer 1,70 DM
Gewinn nach Unternehmensteuern 39,00 DM
Dividende 19,50 DM
+ Steuergutschrift 10,90 DM

30,40 DM
- Steuer auf Dividende 16,10 DM

14,30 DM
+ Kursgewinn/Verduflerungsgewinn 19,50 DM
Gesamtertrag 33,80 DM
- Steuern auf Kursgewinn 0,00 DM
- Vermogensteuer (Kurs 500) 2,50 DM
Ertrag nach allen Steuern 31,30 DM
Notwendige Eigenkapitalrendite vor Steuern
(Eigenkapitalkosten) 18,25%
Eigenkapitalrendite nach Steuern
(Vorgabe aus Tabelle 4) 6,25%

wahrscheinlich eher vorsichtig geschétzt, wenn
man erwartet, dall die Eigenkapitalkosten der Un-
ternehmen von heute rund 20% tiber 18% ab 1990
auf etwa 12 1/2% nach der von uns vorgeschlage-
nen Reform sinken werden. Tabelle 6 zeigt, wie
sich die Situation fiir das Unternehmen und die
drei Anlager darstellt, wenn dies zutrifft. Hervor-
gehoben sei, dafl die Rendite nach Steuern fiir den
bisherigen Hauptanleger A aufgrund der Reform
sinkt, also am Ende niedriger ist als heute, wenn
die zuvor genannten Reaktionen eintreten. A wird
im Wettbewerb mit B und C moglicherweise ei-
nen Teil seines Portefeuilles an diese abgeben,
moglicherweise es aber sogar ebenfalls aufstok-
ken — trotz der verminderten Rendite nach Steu-
ern, wegen der verminderten Risikoprémie, die er
verlangt.

Bei der Ermittlung der Eigenkapitalkosten muf}
vom Marktwert des Unternehmens, des Eigenka-
pitals, und nicht vom Eigenkapital der Bilanz aus-
gegangen werden. Im Marktwert des Eigenkapi-
tals kommen zukiinftige erwartete Ertrdge, aber
auch stille Reserven zum Ausdruck. Deshalb ist
die Relation von Marktwert des Eigenkapitals zu
Marktwert des Fremdkapitals weit giinstiger als

ligungen sowie der Reaktion der Eigenkapitalnachfra-
ge der Unternehmen auf sinkende Kapitalkosten an.
Nach der vorgeschlagenen Reform ergibt sich ein be-
sonders starker Anreiz zum Erwerb von Beteiligungs-
werten fiir Private, die einem niedrigen personlichen
Steuersatz unterliegen und nicht ver-
mogensteuerpflichtig sind, sowie fiir

die der entsprechenden Bilanzwerte. In einer
Marktwertbetrachtung — die fiir Kapitalkosten-
kalkulationen allein maBgeblich ist — kommen deut-
sche Unternehmen auf 40 bis 50% Eigenkapital.

Daraus ergibt sich ein Anhaltspunkt dafiir, wie zusétzli-
che Investitionen finanziert werden miissen. Angenom-

Unternehmen, die Beteiligungswerte Tab. 6

im Betriebsvermdgen halten wollen. Steuerwirkungen VI nach Reform*)

Fiir ersteres sorgt die Integration der
Korperschaftsteuer, fiir letzteres die
Abschaffung der Steuer auf den Gewinn

aus der VerduBerung von Unterneh- Notwendiger Gewinn je Aktie

mensbeteiligungen. Aus beidem resul- vor Steuer

tiert eine Mehrnachfrage nach Beteili-
gungstiteln, die tendenziell die Kapi-
talkosten iiber das hinaus senkt, was in

der Verminderung der Steuerlast fir | Gewinn nach Steuern 28,75 DM 62,50 DM 28,75 DM
den Hochbesteuerten (A) angelegt ist.

Hinzu kommt noch, dafl die Beseiti- Notwendige Eigenkapitalrendite

gung der ertragsunabhingigen Teile der vor Steuern (Eigenkapitalkosten) 12,5% 12,5% 12,5%
Gewerbesteuer und der Vermogensteu-

er der Unternehmen das Verhiltnis von Eigenkapitalrendite nach Steuern  5,75% 12,5% 5.75%

- Korperschaftsteuer minus
Erstattung (Teilhabersteuer) 31,25 DM 0,00 DM 31,25 DM
- Private Vermogensteuer 2,50 DM 0,00 DM 2,50 DM

A B C

62,50 DM 62,50 DM 62,50 DM

Chancen und Risiken aus Investitionen
verbessert und damit die notwendige
Risikoprdmie mindert. Es ist daher

*) Nach Anpassung von Eigenkapitalangebot und Eigenkapital-
nachfrage bzw. Investitionen an die Reform
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men, fiir Neuinvestitionen braucht man im
Durchschnitt 40% Eigenkapital, und der
Fremdkapitalanteil von 60% der Investitions-
summe bestehe im Durchschnitt je zur Halfte
aus langfristigem Fremdkapital (gewerbesteu-
erpflichtige Dauerschulden) zu 7% Zins und
kurzfristigen Krediten zu ebenfalls 7%, dann
ergeben sich fiir Neuinvestitionen die in Ta-
belle 7 zusammengestellten Kapitalkosten.

Tab. 7
Steuerwirkungen VII Kapitalkosten
nach

heute 1990  Reform
40% Eigenkapital 20,0% 18,2% 12,5%
30% Dauerschulden zu 7% 7.5% 7,6% 7,0%
30% kurzfristige Kredite zu 7%  7,0% 7,0% 7,0%
durchschnittl. Kapitalkosten 12,4% 11,7% 9.2%

Nun hat allerdings jede Investition ihre eige-
nen Kapitalkosten, die nicht mit den Durch-
schnittskapitalkosten des Unternehmens {iiberein-
stimmen. Sie hédngen vom Risiko der jeweiligen In-
vestition ab. Ndherungsweise kann man die Kapital-
kosten einer Investition dadurch abgreifen, dafl man
untersucht, in welchem Male die einzelne Investition
fremdfinanziert werden konnte (sog. “new borro-
wing power”-Ansatz). Je sicherer die Investition ist,
um so weniger Eigenkapitalfinanzierung ist notwen-
dig. Das soll an fiinf Investitionstypen veranschau-
licht werden:

— Anlage in Bundesanleihen, die zu 90% mit
kurzfristigen Geldern zu 7% Zins und zu 10%
mit Eigenkapital finanziert werden (1),

— Erhohung des Lagerbestandes, der zu 70%
mit kurzfristigen Krediten zu 7%, zu 30%
mit Eigenkapital finanziert wird (I1),

— Ersatzinvestition, die zu 60% mit langfristi-
gen Krediten zu 7%, zu 40% mit Eigenkapi-
tal finanziert wird (I11),

— Erweiterungsinvestition, die zu 40% mit
langfristigen Krediten zu 7%, zu 60% mit
Eigenkapital finanziert wird (IV),

— Forschungsinvestition, die

stenminderung jedoch viele Male hoher als bei der
sicheren Anlage in Bundesanleihen.

Die Kapitalkostensenkung bedeutet, dal sehr viele In-
vestitionen, die unter heutigen Bedingungen nicht loh-
nend sind, nach der Reform als vorteilhaft erscheinen.
Mit diesen Kapitalkostensdtzen wiirde die Wettbe-
werbsfidhigkeit im internationalen Standortwettbewerb
erheblich verbessert. Ohnehin ist zu bedenken, daf} die
zum Teil niedrigen Unternehmensteuern in einigen
wichtigen Partnerldndern nicht dariiber hinwegtéu-
schen diirfen, daB dort andere steuerliche Bedingungen
ungiinstiger sind:

— Hohere Inflationsraten fiihren vielfach zu einer ho-
heren Belastung inflationirer Scheingewinne.

— Der ausgeschiittete Gewinn wird gerade in den Lén-
dern mit niedrigem Korperschaftsteuersatz voll
einkommensteuerpflichtig. Er wird also durch Kor-
perschaft- und Einkommensteuer doppelt belastet.

— VerduBerungsgewinne einer

Kapitalgewinnsteuer.

unterliegen

Die vorgeschlagene Reform wiirde nicht dazu fiihren,
daB Investitionen in Unternehmen gleich behandelt

voll mit Eigenmitteln finan-
ziert werden muf} (V).

Tab. 8

nen
Es ergeben sich die in Tabelle 8 zu-

sammengestellten Kapitalkosten im
heutigen Steuersystem, nach der Re-
form 1990 und nach den Vorschla-
gen des Kronberger Kreises.

Man sieht, daBl die Kapitalkosten al-

Durchschnittliche Kapitalkosten verschiedener Investitio-

Heutiges Steuersystem

Steuersystem 1990

I I 111 v \%
83% 109% 125% 15,0% 20,0%
81% 104% 11.8% 14,0% 182%

.. Vorgeschlagene Reform  7,6% 8,7% 92% 103% 12,5%
ler Investitionen nach der vorge-
schlagenen Reform niedriger liegen | gvitalkostenersparnis
als 1990. Bei der hochriskanten For- (in Prozentpunkten) 0,5 1,7 2.6 3,7 57

schungsinvestition ist die Kapitalko-
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werden wie andere Investitionen. Das Grundvermogen,
das wenig verschuldete Eigenheim und das land- und
forstwirtschaftliche Vermégen werden auch nach der
Reform giinstiger behandelt als die Investitionen in
Unternehmen. Dagegen wiirden durch die Reform alle
Rechtsformen untereinander gleich behandelt. Die An-
reize zur Fremdfinanzierung wiirden verringert, bei den
Kapitalgesellschaften wesentlich verringert. Dadurch
wiirden riskantere Investitionen stidrker entlastet als
sichere und Investitionen in Sachvermdgen stirker als
Investitionen in Geldvermdgen. SchlieBlich wire die
relative Vorteilhaftigkeit der Investition in Unterneh-
mensbeteiligungen fiir die Anleger weniger von ihrem
Steuersatz abhingig. Wir hétten also mit einer starken
Erhohung der Anzahl der Kapitalgesellschaften zu rech-
nen.

Die gravierenden direkten steuerlichen Nachteile der
Eigenkapitalfinanzierung wiren beseitigt. Die Eigen-
kapitalfinanzierung wiare nicht teurer als die Fremdka-
pitalfinanzierung. Der Ersatz von Fremdkapital durch
Eigenkapital erhoht also in diesem System die durch-
schnittlichen Kapitalkosten nicht. Die steuerlichen
Anreize zur Fremdfinanzierung beschriankten sich auf
die Anreize, die die Kapitalanleger hierzu haben: die
Quellensteuerfreiheit von Zinseinkommen sowie der
verbleibende — freilich bedeutende — Anreiz zur Spe-
zialisierung in der Vermoégenshaltung, soweit dieser
Anreiz in dem vom individuellen Steuersatz abhéngi-
gen Wert des Anspruchs auf — steuerfrei aufgebaute —
stille Reserven wurzelt. Vom Standpunkt der Unter-
nehmen bzw. der Unternehmensleitung ist aber Eigen-
kapital vorteilhafter als Fremdkapital. Es gibt wenige
empirische Anhaltspunkte dafiir, wie stark die Wirkung
auf die Finanzierungsformen wére. Dort, wo die Dis-
kriminierung schwicher ist als bei uns — bestes Bei-
spiel ist die Schweiz —, liegen die Eigenkapitalquoten
wesentlich hoher. Bis zum Ersten Weltkrieg, als die
Eigenkapitaldiskriminierung noch kaum merkbar war,
lagen die Eigenkapitalquoten von Industrieaktienge-
sellschaften bei 70-80%. Man konnte sich durchaus
eine Verdoppelung der heutigen bilanzmaBigen Eigen-
kapitalquoten vorstellen. Da sich das gegebene Risiko
dann auf ein groBeres Eigenkapital verteilt, wiren die
Risikopramien kleiner, die durchschnittliche Beteili-
gung des Fiskus daran geringer.

Eine so betrdchtliche Vermehrung des Eigenkapitals
konnte selbstversténdlich nicht durch die Einbehaltung
von Gewinnen gebildet werden, sondern erfordert zum
groBeren Teil die Eigenkapital-AuBenfinanzierung. Das
bedeutet, dal vorhandenes Vermogen, insbesondere
Geldvermodgen, umzuschichten ist. Dafiir wéren die
Voraussetzungen steuerlich verbessert. Bisher eignet

sich die Aktie aus steuerlichen Griinden nur als Anlage
fiir Bezieher hoher Einkommen. Nach der vorgeschla-
genen Reform lassen sich die verbleibenden steuerbe-
dingten Anreize zur Geldvermogensanlage bei niedrig-
oder mittelhochbesteuerten Anlegern von anderweiti-
gen Anreizen zum Kauf von Aktien eher tiberspielen.
Wihrend man heute annehmen kann, da3 der durch-
schnittliche Grenzsteuersatz von Aktionédren nicht sehr
weit vom Spitzensatz der Einkommensteuer liegt,
konnte dieser durch die Reform merklich sinken. Wir
haben also nicht nur mit einer starken Vermehrung des
Eigenkapitals, sondern auch mit einer breiteren Streu-
ung zu rechnen.

Besonders stark diirften die Auswirkungen auf die Neu-
griindungen von Unternehmen sein. Das Griindungsge-
schift, also die Griindung eines Unternehmens durch
ein anderes, ist heute durch die Doppelbesteuerung
vollig unattraktiv. Die Kapitalkosten dieses Geschiifts
wiirden durch die Reform massiv sinken. Da gleichzei-
tig die Kapitalkosten riskanter Investitionen erheblich
stirker zuriickgehen als die sicherer Investitionen, darf
man mit einem starken Aufblithen des Griindungsge-
schéftes, insbesondere fiir den riskanten Spitzentech-
nikbereich rechnen.

4. Fiskalische Wirkungen

Fiir die Abschitzung der Reformvorschldge auf das
Steueraufkommen kénnen hier nur einige Hilfsiiberle-
gungen geboten werden. Das Steueraufkommen wird
zum einen dadurch beeinflufit, daB sich bei gegebenen
Steuerbemessungsbasen die Steuersdtze dndern, zum
anderen dadurch, daB es zu einer Verdnderung der Steu-
erbemessungsbasen selbst kommt. Der erste Faktor
kann in den meisten, nicht allen Fillen, einigermalien
zuverldssig geschitzt werden, beim zweiten ist das
nicht moglich.

Im einzelnen ist zu bedenken:

— Die vorgeschlagene Reform der Gewerbesteuer
wire aufkommensneutral.

— Die Anrechnung einbehaltener Gewinne im Rah-
men der Teilhabersteuer fiihrt bei all den Steuer-
pflichtigen zu Minderzahlungen, deren Grenzsteu-
ersatz unter 50% liegt. Obwohl man vermuten darf,
daB derzeit der allergrofite Teil der Unternehmens-
beteiligungen bei Personen liegt, die den Einkom-
mensteuer-Spitzensatz zahlen, kdme es hier also zu
— wenngleich geringen — Steuerausfillen. Auf der
anderen Seite macht die Reform die Anlage in Be-
teiligungswerten auch fiir Bezieher geringerer Ein-
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kommen interessant. Das fiihrt tendenziell zu einer
Umschichtung von Geldvermdgenswerten in Be-
teiligungstitel. Da man weiter annehmen kann, daf3
ein groBer Teil dieser Geldvermogensertrige nicht
versteuert wird (Sparkonten), bewirkt die Um-
schichtung insoweit eine Erhohung des Steuerer-
trags. Der Saldo 146t sich kaum abschétzen. Er
konnte sehr gering sein. Es ist nicht einmal auszu-
schlieBen, daB3 er positiv ausfillt.

— Die Senkung des Spitzensatzes der Einkommen-
steuer diirfte fiir sich genommen — also bei gegebe-
nen Bemessungsbasen — zu Steuerausféllen in Hohe
von ein bis zwei Milliarden Mark fiithren. (Die Sen-
kung des Satzes von 56 auf 53% war mit einer
Milliarde Mark kalkuliert.) Auch dieser betréchtli-
chen Verminderung stiinde eine — allerdings kaum
abschétzbare — Mehreinnahme aus der Expansion
der Bemessungsbasen gegeniiber.

— Die vorgeschlagene Anderung der Besteuerung von
VerduBerungsgewinnen diirfte aus Griinden, die auf
Seite 99 angefiihrt sind, eher zu Steuermehreinnah-
men als zu Steuermindereinnahmen fiihren.

— Die Beseitigung der Kérperschafts-Vermogensteu-
er und die Harmonisierung der Bewertung bei der
privaten Vermogensteuer fiihrte zu EinbuBlen von
rd. 4 Mrd. DM.

— Aus Griinden, die auf Seite 104 genannt wurden,
bedeutet die Abschaffung der Kapitalverkehrsteu-
ern — wenn liberhaupt — nur einen geringen Ausfall.

Den Einnahmeausfillen stiinde ein starker Investiti-
onsimpuls und damit ein Wachstumsimpuls gegeniiber.
Waichst das Sozialprodukt um einen Prozentpunkt
schneller, so bringt das rund 5 Mrd. DM in die Staats-
kasse. Freilich steigen erfahrungsgemiB auch die
Staatsausgaben stdrker, wenn das Sozialprodukt rascher
wichst. Trotzdem wiren die Haushaltrisiken der vorge-
schlagenen Reform beherrschbar, denn die Ausgaben-
steigerung bei wachsendem Sozialprodukt liegt weit-
gehend in den Hianden von Regierung und Parlament.
Und bei kriftigerem Wirtschaftswachstum sollte man
fiir realistisch halten, dal die Expansionsrate der
Staatsausgaben unter der Zuwachsrate des Sozialpro-
dukts gehalten werden kann.

Wir haben in einer fritheren Veroftentlichung die kurz-
fristige Streichung von rd. 33 Mrd. DM an Subventio-
nen vorgeschlagen. Davon sind im Rahmen der Steuer-
reform rd. 18 Mrd. DM abgebaut worden. Andere Sub-
ventionen bzw. Vergiinstigungen sind seither hinzuge-

kommen, so etwa die beschleunigte Abschreibung auf
Betriebsgebdude. Hier gibt es unausgenutzte Finanzie-
rungsspielrdume, die eine substantielle Unternehmen-
steuerreform ermoglichen.
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