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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

Hans-Werner Sinn

Neue Wege der Unternehmensbesteuerung: 
Eine Replik

In der Januarausgabe des WIRTSCHAFTSDIENST veröffentlichten wir einen Aufsatz von 
Professor Dieter Cansier über „Neue Wege der Unternehmensbesteuerung“, in dem er 
u. a. die von Professor Hans-Werner Sinn im Jahre 1984 im WIRTSCHAFTSDIENST 

vorgestellten Cash-flow-Steuersysteme kritisierte\
Hierzu eine Erwiderung von Professor Hans-Werner Sinn.

Freimütig hat Richard Musgrave kürzlich bekannt, 
daß die E inkom m ensteuer für seine G eneration von 

Finanzwissenschaftlern ein „Teddy-Bär" war, m it dem 
Zuspielen unablässige Freude bescherte^. Fürwiahr, ein 
schöner Teddy-Bär: Eine reine Fiktion, entstanden in 
den Köpfen von Theoretikern, aber wenig tauglich für 
die Praxis.

Theoretisch bestechend ist es schon, E inkom m en als 
Vermögenszuwachs zu definieren und diesen Verm ö
genszuwachs als steuerliche Bem essungsgrundlage 
zu wählen. Im Idealfall kann man dann erwarten, daß die 
Besteuerung die Aufteilung eines gegebenen Kapital
vorrates auf alternative Verwendungen nicht stört und 
die relativen Preise der existierenden Kapitalien nicht 
verändert^.

Die Probleme entstehen bei der Um setzung in die 
Praxis. Wie nur soll die S teuerbehörde die Verm ögens
änderung ermitteln, wenn der Verm ögenswert nicht 
durch eine M arkttransaktion realisiert wurde'*? Bei nega
tiven Vermögensänderungen, d. h. bei Abschreibungen, 

behilft sie sich in der Regel m it groben Abschätzungen, 
die insbesondere in Inflationszeiten weit vom theoreti
schen Ideal abzuweichen pflegen; und positive Ände
rungen werden m eistens nur erfaßt, sofern sie realisiert 
wurden^. Es gibt Verm ögensbestände, w ie z. B. das Hu
mankapital und andere im m aterielle W erte, bei denen 
sogar viele Theoretiker die Segel gestrichen und von 
vornherein darauf verzichtet haben, eine Besteuerung 
der Vermögenszuwächse zu fordern, wohl w issend, daß

Prof. D r Hans-W erner Sinn, 40, is t O rdinarius für 
Voll<swirtschaftslehre an der Ludwig-Maxim iHans- 
Universität M ünctien und IVlitglied des w issen
schaftlichen Beirats be im  Bundesw irtschaftsm in i
sterium.

die schönen Effizienzeigenschaften der E inkom m en
steuer dann nicht mehr erw artet werden können. Wahre 
Meisterwerke der Scholastik sind entstanden, um die 
vie lfä ltigen Ausnahm en von der Verm ögenszuwachsbe
steuerung zu begründen, ohne den Teddy-Bär be ise ite
legen zu müssen.

Die praktikablere Alternative

Ist es nicht an der Zeit, über eine Beendigung der 
Spielphase nachzudenken? Sollte man nicht der Praxis 
endlich den ihr gebührenden Tribut zollen und darauf 
verzichten, steuerliche Bem essungsgrundlagen an im a
ginären W erten auszurichten? Die Befürworter der 
Cash-flow-Besteuerung der Unternehm enserträge w o l
len genau dies. W ie bei der Lohnsteuer, die ja  eine 
Cash-flow-S teuer ist, sollen nur w irklich realisierte Zah
lungsström e in die steuerliche Bem essungsgrundlage 
Eingang finden.

' D. C a n s i e r :  C a sh -flo w -S teue rn : N e ue  W ege d e r U n le rnehm ens- 
bes teuerung ? . in: W IR TS C H A FTS D IE N S T, 69. Jg. (1989), H. 1. S. 49- 
55 ; und  H.-W . S i n n ;  Neue W ege d e r U n ternehn ;\ensbesteue rung , in ; 
W IR T S C H A F T S D IE N S T  64. Jg . (1984), H. 7, S. 328-334.

 ̂ A u f e ine r K on fe renz in R o tte rdam  im  Ja n u a r 1989.

 ̂ D ies fo lg t aus dem  Joha nsson -S am ue lson -T heo rem . dem  E ckp fe ile r 
de r m ik roökono m ischen  S teue rw irkungs leh re . S iehe  H.-W. S i n n ;  
C a p ita l Incom e Taxation and  R esource  A lloca tion , A m ste rd am , N ew  
York: N o rth -H o lland  P ub lish ing  Com pany, 1987. S. 119-123. (E rw e ite rte  
und ve rbesse rte  IJberse tzung  d e r de u tsch e n  A u sgabe  K ap ita le inkom - 
m ensbesteue rung . T üb inge n : Mohr. 1985.)

'  D as P rob lem  s te llt s ich  n ich t nu r fü r d ie  E inkom m en-, so n d e rn  auch  fü r 
d ie V erm ögensteuer, d ie  u.a. aus  d iesem  G run de  von G. H e d t - 
k a m p : E ine a llg e m e in e  pe rsön liche  V e rm ögen steue r in e inem  ra tio 
na len S teue rsys tem , in: F inanzarch iv , N. F  46  (1988), S. 323 -34 3 , a bg e 
lehn t w ird. E ine theo re tische  A n a lyse  d e r A lloka tionsw irku ngen  d e r Ver
m ögens teue r finde t m an bei H .H . N a c h t k a m p :  A lloka tionsw irku n - 
gen  de r B estand sbesteue rung , in: F inanzarch iv , N. F 44  (1986). S. 185- 
223.

^ Z um  P rob lem  de r B e steue run g  n ich trea lis ie rte r V e rm ögen szuw ächse  
ve rg le iche  m an J. H a c k m a n n ;  K o nsequen zen  e ine r e in ko m m e n 
steue rlichen  F re is te llung  von V e rm ögen sw ertän de rungen , in ; F inanz
archiv, N. F  43  (1985), S. 421-450, sow ie  d ie  d o rt ang e füh rte  L ite ra tu r
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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

Drei Vorschläge stehen zur Debatte: Die R-base tax 
(Brown-Steuer), die S-base tax und ein Mischsystem®. 
Die R-base tax ist eine S teuer auf die rea lw irtschaftli
chen Zahlungsüberschüsse der ün ternehm en, und die 
S-Base tax ist eine S teuer auf Dividenden bzw. deren 
Pendant bei Personengesellschaften. Beide Steuern 
schließen eine Besteuerung der Z inseinkünfte aus. Das 
M ischsystem  hat äußerlich viel Ähnlichkeit m it den ex i
stierenden System en der Kapita le inkom m ensbesteue
rung, läuft aber im Grunde doch auf eine echte C ash
flow -Besteuerung hinaus. Im wesentlichen besteht es 
aus der Einführung einer Sofortabschreibung rea lw irt
schaftlicher Anlagegüter auf der ünternehm ensebene 
und einer Angle ichung der G renzsteuersätze für e inbe
haltene Gewinne und Z inseinkünfte der Anteilseigner, 
ein Aspekt, der noch problem atisiert werden wird. Im 
G egensatz zur R-base tax bleibt der Schuldzinsenab
zug erhalten.

Der Hauptvorteil der drei Vorschläge im Vergleich zur 
E inkom m ensteuer liegt in ihrer E infachheit und Praktika
bilität. Die Cash-flow-Steuern m inim ieren die Bewer
tungsproblem e der Steuerbehörden, weil die Bem es
sungsgrundlagen nur auf der Basis tatsächlicher M arkt
transaktionen definiert sind. Die Abschätzung nicht-

'  Vgl. T he  S truc tu re  and R e form  o f D irect Taxation. R eport of a Connmit- 
tee  Chaired by P ro fessor J. E, M e  a d e  (T he  Institu te  for F isca l S tu 
d ies), London ; A llen  & U nw in , 1978: M. A. K i n g :  T h e  C ash  F low  C o r
pora te  Incom e Tax. London  S choo l o f E conom ics . D iscuss io n  P aper 95. 
M a i1 9 8 6 ;D . C a n s i e r . a .a .O .: H.-W. S i n n :  N eue  W ege der U n te r
n e h m en sbes te ue rung , a .a .O .: d e r s . :  C a p ita l Incom e Taxation and 
R esource  A lloca tion . a .a.O .. Kap. 11.

realisierter W ertänderungen entfällt, und die Inflation 
verliert an Gefährlichkeit, weil sie die reale Bemes
sungsgrundlage nicht ändern kann. Ausgehend von den 
existierenden Steuersystem en, die ja  keine wirklichen 
E inkom m ensteuersystem e sind, erfordert die Einfüh
rung des M ischsystem s weitaus w eniger Reformauf
wand als die E inführung einer echten Einkommen
steuer fü r Kapitalerträge.

Gewichtige allokative Vorteile

Zu dem Vorteil der größeren E infachheit gesellen sich 
nicht unerhebliche allokative Vorteile. Selbst in ihrer 
theoretischen Idealform  ist die E inkom m ensteuer eine 
unattraktive Steuer. Zwar ist sie in in tersektora ler Hin
sicht neutral, doch ist wohlbekannt, daß sie Substitu
tionseffekte zu Lasten der Kapitalbildung und damit zu 
Lasten der Zukunftsvorsorge ausübt. Sie treibt einen 
Keil zw ischen die G renzle istungsfähigkeit des Kapitals 
und die Zeitpräferenzrate der Haushalte und verletzt da
mit eine fundam entale Bedingung in tertem poraler Effi
zienz. Diese Verletzung ist unter Second-best-Bedin- 
gungen besonders gravierend.

Das folgt e inerseits aus der O ptim alsteuertheorie. Da 
das Gut „F re ize it“ nicht besteuert werden kann, lautet 
die Em pfehlung dieser Theorie, den während des Ar
beitslebens vorgenom m enen Konsum stärker als den 
Konsum im Rentenalter zu besteuern, um den von der 
Besteuerung ausgehenden Anreizen zur Verminderung

N EUERSC HEINUNG

Alexander Deichsel, 
Bernd Thuns (Hrsg.)

Großoktav, 
255 Seiten, 1988, 
brosch. DM 5 5 ,-  

ISBN 3-87895-360-7
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DES SOZIALEN

Das vorliegende Buch ist Janpeter Kob gewidmet. Als Ordinarius 
am Institut für Soziologie der Universität Hamburg war er über die 
Fachgrenzen hinaus als Sozialwissenschaftler bekannt. Sein 
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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

des Arbeitsangebots entgegenzuwirken^. Die E inkom 
mensteuer steht in starkem  G egensatz zu d ieser Em p
fehlung, weil sie über die Z insbesteuerung eine ver
gleichsweise stärkere Belastung des A lterskonsum s im 
pliziert. Um den Em pfehlungen der O ptim alsteuertheo
rie zu genügen, müßte man Z inseinkom m en subventio
nieren, statt sie zu besteuern.

Der zweite Grund für eine kritische Beurteilung der 
Einkommensteuer unter Second-best-G esichtspunkten 
liegt in verschiedenen in tertem poralen Marktfehlern, 
die auf positive externe Effekte der Ersparnis hinauslau
fen und implizieren, daß die privatw irtschaftliche Kapi
talbildung auch ohne die Besteuerung zu gering wäre. 
Dazu gehört z. B. die unvollständige G arantie von Ei
gentumsrechten oder das Sen-M arglinsche Isola tions
paradoxon. Die M arktfehler rufen intertem porale A lloka
tionsverzerrungen hervor, die durch die E inkom m en
steuer noch verstärkt werden. W ie die Optim alsteuer- 
theorie begründen auch sie eine Förderung statt einer 
Bestrafung der Ersparnis.

Die Cash-flow-Steuern leisten eine solche S ubventio
nierung nicht, aber im m erhin verm eiden sie die Bestra
fung. Bei Abwesenheit von M arktfehlern im plizieren die 
R-base und die S-base tax, daß Firmen investieren, bis 
die Kapitalgrenzleistungsfähigkeit dem  Marktzins 
gleicht, und daß Haushalte sparen, bis auch die Zeitprä
ferenzrate das tut. Das M ischsystem  veranlaßt die Fir
men zu investieren und die Haushalte zu  sparen, bis 
sich die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals und die 
Zeitpräferenzrate der Haushalte auf dem Niveau des 
Nettomarktzinssatzes vereinen®. Die Cash-flow-Steu- 
ern sind folglich zwar keine S teuern, die eine Erreichung 
des Optimums garantieren, aber sie sind Steuern, die, 
ausgehend von den existierenden System en, die A llo 
kation in die richtige R ichtung verändern würden. Das 
spricht nicht gegen die Cash-flow-S teuern, es spricht 
für sie.

Bevorzugung kurzlebiger Anlagegüter?

Muß der intertem porale E ffizienzgewinn durch ver
stärkte intersektorale Verzerrungen erkauft werden? 
Cansier (S. 55) befürchtet dies. Er argum entiert, der 
Übergang zur Sofortabschreibung, der m it einer E infüh
rung des M ischsystems verbunden ist, begünstigte In
dustrien mit langlebigen Anlagegütern stärker als Indu
strien mit kurzlebigen A nlagegütern und führe deshalb

zu einer wohlfahrtsm indernden Sfrukturverzerrung des 
gesam tw irtschaftlichen Kapitalstocks. Das Argum ent ist 
weitverbreitet, aber falsch.

Daß es falsch ist, fo lgt bereits aus der oben w iederho l
ten und an anderen Stellen m ehrfach bewiesenen A us
sage, daß die Firmen unter dem  M ischsystem  investie
ren, bis die G renzleistungsfähigkeit des Kapitals dem 
Nettom arktzins entspricht®. Da die Aussage unabhän
gig von der Höhe der ökonom ischen Abschreibungsrate 
g ilt und da die G renzleistungsfähigkeit des Kapitals un
ter Abzug der Abschreibungen definiert ist, fo lgt die 
G leichheit der G renzleistungsfähigkeit aller Kapitalien 
im Kapitalm arktgle ichgew icht, seien sie nun kurzlebiger 
oder dauerhafter Natur.

Die Intuition hinter Cansiers Argum ent ist, daß kurzle
bige Anlagegüter, die ohnehin schon recht schnell abge
schrieben werden dürfen, von einem  Übergang zur So
fortabschreibung weniger profitieren als langlebige A n
lagegüter m it geringen ökonom ischen Abschreibungs
raten. Bezogen auf den Kauf eines einzelnen A nlagegu
tes ist diese Intuition nicht einmal falsch. Man muß aber 
bedenken, daß Industrien m it kurzlebigen Kapitalgütern 
häufiger Ersatzinvestitionen vornehm en und deshalb 
häufiger in den Genuß der Sofortabschreibungen kom 
men als solche m it dauerhaften Kapitalgütern. Dies 
gleicht den Nachteil des geringeren Abschreibungsvor
teils pro Anlageerw erb vollständig aus.

Man kann sich von der G leichheit des Steuervorteils 
le icht überzeugen, wenn man das Beispiel zweier unter
schied licher F irm en betrachtet, die planen, ihren jew e ili
gen Kapitalstock dauerhaft um den Betrag x  zu erhö
hen. Firma A benutze ultra langleb ige Kapitalgüter m it e i
ner ökonom ischen Abschreibung von Null. Unter einer 
E inkom m ensteuer ist die S teuerersparnis aus Abschrei
bungen für diese Firm a gleich Null, und beim M ischsy
stem mit Sofortabschreibung beträgt die Ersparnis t ■ x, 
wenn t den S teuersatz bezeichnet. Firma B benutze ver
g leichsweise kurzlebige Kapitalgüter, die einer A b
schreibung unterliegen. Sie nim m t fortwährend Re
investitionen in Höhe der Abschreibungen vor, um die 
Dauerhaftigkeit der Kapitalstockerhöhung im Ausmaß x

'  Die Aussage basiert auf de r e m p ir is c ti beg rün de te n  A n nahm e, daf? 
der Konsum in der E rw e rbsp hase  e in  s tä rke res  K o m p lem en t de r w ä h 
rend dieser Phase gen om m enen  Fre ize it ist a ls  de r A lte rskon sum . S iehe 
M. A. K i n g :  S avings and Taxation, in: G. M. H e a l ,  G.  A.  H u g 
h e s  (Hrsg.): Public P o licy and theT ax S ys tem , London : A llen  & U nw in , 
1980; und H.-W. S i n n :  C a p ita l Incom e  Taxation . . ., a .a .O ., S. 281- 
282.

“  Bei In fla tion : au f dem  N iveau des  N e tto rea lz inssa tzes . S iehe  H.-W. 
S i n n :  W achstum s- und  b e sch ä ftigu ngsneu tra le  K a p ita le inkom m ens
besteue rung , in: H. S i e b e n  (H rsg .): In te rtem p ora le  A lloka tion . 
F ra n k fu rt M .; Lang, 1984.

’  In C a ns ie rs  A u fsa tz  en tsp rich t d iese  A u ssa g e  de r G le ichung  au f S. 54, 
de ren  theo re tische  R ich tigke it C a ns ie r n ich t u nm itte lba r in Frage ste llt. 
U n te r u n te rsch ie d lichen  A n nahm en  g e fü h rte  B e w e ise  finde t m an bei H.- 
W. S i n n ;  C a p ita l Incom e Taxation . .  .. a .a .O ., S. 352 , G l. (11.39): 
d e r s . ;  W achstum s- und besch ä ftig u n g sn e u tra le  K a p ita le inkom 
m ensbesteue rung , a .a .O ., S. 270, G l, (25); d e r s . ;  B e sch leu n ig te  
s te ue rliche  A b sch re ibung : V e rpu ffende  A n re ize? , in: Ja h rb ü ch e r fü r N a 
tiona lökono m ie  und  S ta tis tik , 205  (1988), S. 457 -46 2 , h ie r bes. S. 461, 
Gl. (13).
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zu gewährle isten. Unter der E inkom m ensteuer hat 
Firma B laufende Steuerersparn is in Höhe des Produk
tes aus Steuersatz und ökonom ischer Abschreibung. 
Bei Einführung der Sofortabschreibung gehen diese 
laufenden S teuervorteile nicht verloren, denn nun sind 
die jeweiligen Reinvestitionen steuerlich absetzbar. 
Hinzu kom m t jedoch der e inm alige S teuervorteil aus der 
Sofortabschreibung der Anfangsinvestitionen, und der 
beträgt genau wie beim langlebigen Anlagegut t ■ x.

Es sollte betont werden, daß die G leichheit der S teu
erbegünstigung kurz- und langlebiger Anlagegüter 
durch die Sofortabschreibung nicht von den Spezifika 
des gewählten Beispiels, w ie z. B. der Annahm e einer 
Investitionskette, abhängt, sondern m athem atisch un
ter sehr viel allgem eineren Bedingungen able itbar ist. 
Die Beweise liegen vor'°.

Bei der obigen Argum entation wurde eine echte Ein- 
kom m ensbesteuerung in der Ausgangslage, also eine 
exakte Übereinstim m ung von steuerlicher und ökonom i
scher Abschreibung angenom m en. Die E inführung der 
Sofortabschreibung bedeutet nur dann d ieselbe S teuer
ersparn is für kurz- und langlebige Anlagen, wenn diese 
Annahm e erfü llt ist. W egen der unzureichenden Be
steuerung nichtrea lis ierter W ertzuwächse ist nicht aus
zuschließen, daß, gem essen an einer echten E inkom 
mensteuer, langlebige Kapitalgüter vom bundesrepubli
kanischen Steuersystem  derzeit besser als kurzlebige 
Kapitalgüter behandelt werden. Sollte dies der Fall sein, 
so würden die kurzlebigen Kapitalgüter von der Sofort
abschreibung natürlich m ehr profitieren. Das aber wäre 
ein allokativer Vorteil, kein Nachteil. Es würde ja n u r eine 
anfänglich bereits vorhandene und zu Lasten kurzleb i
ger Anlagegüter gehende Verzerrung beseitigt.

Die Überlegung zeigt, daß Cash-flow-S teuern selbst 
im Hinblick auf intersektorale Effizienzproblem e Vor
züge gegenüber einer E inkom m ensteuer aufweisen 
können. Zwar sind die intersektoralen W irkungen äqui
valent, wenn die S teuern in ihrer theoretischen Ideal
form  vorliegen, aber es ist, w ie erläutert, viel schwerer, 
die E inkom m ensteuer praktisch so zu im plem entieren, 
daß eine in tersektorale Neutralität w irklich entsteht. In 
der Praxis sind deshalb von der E inkom m ensteuer viel 
größere intersektorale Verzerrungen als von einer 
Cash-flow-S teuer zu erwarten.

Übermäßige Kapitalbildung bei Unsicherheit?

Ausführlich geht Cansier auf die Rolle de r Unsicher
heit ein. Er berichtet über M odelluntersuchungen, nach 
denen die Cash-flow-S teuern bei Unsicherheit nicht 
neutral w irken, sondern die Kapitalbildung erhöhen.

Sein Fazit ist, daß C ash-flow -S teuern eine „überopti
m ale" Kapitalbildung bewirken und insofern über das 
Ziel der Beseitigung der von einer Einkommensteuer 
ausgehenden W achstum shem m ung hinausschießen” .

Eine erste Reaktion auf diese Kritik könnte darin be
stehen, erneut auf die oben angeführten Optimalsteuer- 
und Fehlallokationsargum ente zu verweisen, die ja be
sagen, daß nicht eine W achstum sneutra lität, sondern 
eine expliz ite W achstum sförderung w ünschbar ist. Von 
der von Cansier befürchteten Situation, in der die Cash- 
flow -S teuern eine überm äßige Kapitalbildung bewirken, 
sind w ir wahdich noch w eit entfernt. Es g ibt aber eine an
dere Antwort, die subtiler ist, doch stärker auf den Kern 
des A rgum ents von Cansier eingeht.

D ieser Kern liegt bei der Versicherungsfunktion, die 
Cash-flow -S teuern ausüben. Bei sicheren Entschei
dungsproblem en w irkt die Cash-flow -Besteuerung neu
tral, weil ihre Bem essungsgrundlage m it der Zielfunk
tion des Unternehm ens zusam m enfällt. Ein Unterneh
men, das den Nutzen seiner Ante ilse igner maximieren 
möchte, w ählt zw ischen den ihr offenstehenden Ent
scheidungsalternativen jene m it dem höchsten Barwert 
des Cash-flow, und da die Besteuerung die Barwerte al
ler A lternativen um denselben Prozentsatz reduziert, 
ändert sie die optim ale Entscheidung nicht. Anders ist 
es bei Unsicherheit. H ier sind den Entscheidungsalter
nativen jeweils ganze W ahrscheinlichkeitsverteilungen 
von Cash-flow -Barw erten zugeordnet, und der Ent
scheidungsträger muß zw ischen diesen Wahrschein
lichkeitsverte ilungen wählen. Die Besteuerung redu
ziert nun nicht nur die M ittelwerte, sondern auch die 
Streuungen dieser Verteilungen. Das hat eine A rt Versi
cherungseffekt zur Folge. Risikoaverse Entscheidungs
träger werden durch den Versicherungseffekt veranlaßt, 
riskantere Entscheidungsalternativen zu wagen und 
m ehr Kapital einzusetzen, als es ohne die Besteuerung 
der Fall gewesen wäre.

Das Ergebnis als solches kann schwerlich bestritten 
werden. Es ist aber w ichtig, sich klarzum achen, daß es 
auf der Annahm e basiert, daß hinreichend funktionsfä
hige R isikom ärkte nicht vorhanden sind. Gäbe es näm
lich solche Märkte, so könnten die Risiken bereits dort in 
Deckung gegeben werden. Die Cash-flow-Besteuerung 
würde dann keine weitere R isikom inderung bewirken 
und behielte ihre Neutralitätseigenschaft. Zuzugeben 
ist sicherlich, daß dies eine rein theoretische Möglichkeit 
ist. Ohne Zweife l sind die privaten Risikokonsolidie-

Vgl. Fußnote  9.

"  Für den  pos itiven  Te ilaspekt d ie se s  E rgeb n isses  vgl. auch  H.-W. 
S i n n :  C a p ita l in com e Taxation . . a .a .O ., S. 178 f.
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rungsmechnanismen äußerst unvollkom m en. Die B e
dingungen für das von Cansier angeführte Ergebnis 
sind in der Realität erfüllt, und sein Ergebnis dürfte s tim 
men: Cash-flow-Steuern sind bei Risiko nicht m ehr neu
tral. Nur -  was folgt daraus?

Wäre die Neutralität ein Selbstzweck, so ließe sich 
aus Cansiers Beobachtung ein Argum ent gegen die 
Cash-flow-Besteuerung ableiten. Doch in der unvoll
kommenen Welt, die er für sein Ergebnis braucht, kann 
man davon gerade n/cW ausgehen. Neutralität ist in d ie 
ser Welt nicht m it Effizienz gleichzusetzen! W enn näm 
lich der Staat in der Tat eine bessere R isikokonsolid ie
rung als die privaten R isikom ärkte zustande bringt, so 
werden die sozia len  Kosten der W agnisbereitschaft ver
ringert, und es wäre verfehlt, dem  Ziel der R isikom ini
mierung den gleichen Stellenwert zu geben, w ie dies 
die Unternehmen ohne Besteuerung täten. Durch den 
Versicherungseffekt der Cash-flow-Besteuerung wird 
die Wagnisbereitschaft der Unternehm en nicht nur ge
fördert. Es ist auch begrüßenswert, daß  sie gefördert 
wird! Es ist gut, daß die S teuer die Unternehm en e rm un
tert, in verstärktem Maße aus dem  reichen Vorrat an 
Chancen zu schöpfen, die Natur und Technik anzubie
ten haben! Einen Nachteil der Cash-flow-Besteuerung 
kann man aus dieser Erm unterung schwerlich konstru
ieren.

Progressionsprobieme

Ein ohne Zweifel w ichtiger Punkt liegt in dem  von C an
sier (S. 55 f.) angesprochenen Progressionsproblem . 
Um seine A llokationsvorte ile voll entfa lten zu können, 
bedarf das M ischsystem  der Angle ichung zw ischen 
dem Körperschaftsteuersatz und der persönlichen Ein
kommensteuergrenzbelastung des repräsentativen A n
teilseigners. Ohne eine solche Angle ichung besteht 
keine Finanzierungsneutra lität zw ischen der Fremd- 
und der Selbstfinanzierung, und es ist im allgem einen

Vgl. H.-W. S i n n ;  C a p ita l Incom e  Taxation . . a .a .O .. S. 98-101.

auch nicht mehr richtig, daß die G renzleistungsfähigkeit 
des Kapitals der Zeitpräferenzrate der Haushalte genau 
angeglichen wird.

Die Progression der persönlichen Einkom m ensteuer 
schafft hier Probleme. Sofern die Progression bei einer 
G renzbelastung oberhalb des Körperschaftsteuersat
zes endet, könnte man zwar auf das in der F inanzie
rungstheorie vie l diskutierte „M iller-G le ichgew icht“ ver
weisen, nach dem  die Unternehm en ihre F inanzpla
nung so einrichten, bis die G renzsteuerbelastung des 
repräsentativen Ante ilse igners dem  Körperschaftsteu
ersatz gleicht'^. Aber es ist in der Literatur umstritten, 
w ie w eit man dem zugrunde liegenden Anpassungsm e
chanism us vertrauen darf. R ichtig ist jedenfalls, daß un
terschiedliche Steuersätze die optim ale W irkung des 
M ischsystem s behindern.

Aus diesem  G runde wäre es unter Effiz ienzgesichts
punkten am besten, wenn alle Kapitaleinkünfte m it e in
heitlichem  Satz besteuert würden. D ieser Satz könnte 
über der m axim alen G renzbelastung für Lohneinkünfte 
liegen und so auch eine A rt Progression bewirken. Mit 
der Unterscheidung zw ischen „earned" und „unearned 
incom e" hat es eine ähnliche Spaltung des Steuertarifs 
in England ja  bereits gegeben. W enn eine näher beim 
je tzigen System angesiedelte Lösung bevorzugt wird, 
kann man auch die Zahl der G renzbelastungen im Tarif, 
etwa nach dem neuen am erikanischen Muster, so redu
zieren, daß für die m eisten Aktionäre eine G renzbela
stung in der Höhe des Körperschaftsteuersatzes her
auskommt. Unrealis ierbar oder revolutionär sind solche 
M öglichkeiten keineswegs. Man kann schließlich keine 
Reform durchführen, ohne irgend etwas zu ändern.

Zu warnen ist vor einer künstlichen Überspitzung des 
Problems oder gar dem Versuch, es dem M ischsystem 
allein anzulasten. Der Eindruck, das Progressionpro
blem sei ein Spezifikum  des M ischsystem s, den C an
siers Ausführungen beim unkundigen Leser erwecken 
mögen, ist nicht korrekt. Auch ein E inkom m ensteuersy
stem hat m it der Progression Probleme.
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Genauso wie beim M ischsystem  ist bei der E inkom 
m ensteuer keine F inanzierungsneutra lität gew ährle i
stet, wenn der persönliche G renzsteuersatz des reprä
sentativen Aktionärs nicht m it dem  Körperschaftsteuer
satz übereinstim m t. Und bei beiden System en überträgt 
sich die feh lende F inanzierungsneutra lität in rea lw irt
schaftliche Verzerrungen, wenn die finanzie lle F lexibili
tät der Firmen begrenzt ist'^. Es gibt in diesem  Punkte 
keinerlei Unterschiede. Die Progression spricht nicht für 
die Sofortabschreibung, sie spricht aber auch nicht ge
gen sie. W er die Progressionstarife in ihrer jetzigen 
Form beibehalten will, muß so oder so A llokationsnach
teile in Kauf nehmen.

Ordnungsprinzipien der Marktwirtschaft

Cansiers (S. 56) am schwersten w iegender Vorwurf 
gegen die Cash-flow-Besteuerung wird, eher beiläufig, 
aber an prononcierter Stelle, in der Schlußbem erkung 
seines Beitrages erhoben: Die Cash-flow-Besteuerung 
bedeute eine perm anente Subventionierung der Investi
tionen und w iderspreche deshalb den O rdnungsprinzi
pien der M arktw irtschaft, Angesichts der W irkungs
weise der Cash-flow-S teuern ist d ieser Vorwurf atem be
raubend. Er stellt die W ahrheit auf den Kopf.

Die Kernidee der Cash-flow-Besteuerung ist, daß der 
Staat als stiller Teilhaber der Unternehm en agiert. Qua 
Sofortabschre ibung beteiligt er sich zu dem selben Pro
zentsatz an den Investitionsausgaben, zu dem  er auch 
an den Erträgen partizip iert. Er agiert w ie ein privater 
Kapitalgeber, der sich zu fairen Konditionen an den Inve
stitionen beteiligt, aber auf ein M itspracherecht verzich
tet. Die D ispositionsbefugnis des Unternehm ers bleibt 
unangetastet. Man kann sich schwerlich eine Steuer

H inzu kom m e n  bei de r E inkom m e ns te ue r re a lw irtsch a ftlicho  Verzer
rungen . d ie  von de r P rogress ion  bei ung ew issen  E rtrag en  auch dann 
a usg e lös t w o rden , w e nn  e ine F in anz ie ru ngsneu tra litä t gew ahirle is te t ist. 
S iehe  W. R i c h t e r :  D as Jo h a nsson -S am ue lson -T heo rom  bew er
tu n g sn e u tra le r A b sch re ibung  la ng le b ige r W irtsch a ftsg ü to r bei E inkom 
m ensbes teue rung , in: F inanzarch iv , N. F  44 (1986), S. 435 -449 .

vorstellen, die mit den O rdnungsprinzip ien der M arkt
w irtschaft besser vere inbar ist.

Eine E inkom m enbesteuerung der Unternehm enser
träge, die eine Abschreibung nur pro rata tem poris zu
läßt, kann dem gegenüber nicht als faire Teilhaberschaft 
in terpretiert werden. E inkom m ensbesteuerung bedeu
tet, daß der Staat sich an den Kosten der Investition in 
geringerem  Maße als an ihren Erträgen beteiligt. Genau 
deshalb werden, w ie es in Dutzenden von theoretischen 
Beiträgen nachgewiesen wurde, die Investitionen diskri
m iniert. Man kann zwar die Beseitigung dieser Diskrim i
nierung, wie Cansier es tut, als „Subven tion ierung“ be
zeichnen. Aus dieser problem atischen W ortwahl dann 
aber im nächsten Schritt eine Verletzung der O rdnungs
prinzip ien der M arktw irtschaft abzuleiten, ist irrefüh
rende Sem antik.

Letztlich läuft die Wahl zw ischen Einkom m ensteuer 
und C ash-flow -S teuer auf die Frage hinaus, ob man den 
zukünftigen Konsum der Bürger einer prozentual höhe
ren Steuerlast als den gegenwärtigen Konsum unter
w erfen möchte. In Verbindung m it einer Lohnsteuer be
deutet eine C ash-flow -Besteuerung der Unternehm ens
erträge, daß gegenw ärtiger und zukünftiger Konsum 
gleich belastet werden. Eine E inkom m ensbesteuerung 
der Kapitalerträge in Verbindung mit e iner Lohnsteuer 
heißt hingegen, den zukünftigen Konsum stärker zu be
lasten, Die E inkom m ensteuer w irkt w ie eine Sonder
steuer auf Birnen, die die Konsum enten von Äpfe ln ver
schont.

Die Cash-flow -Unternehm ensteuer würde geradezu 
ideal m it der existierenden und von jederm ann für 
selbstverständlich gehaltenen Cash-flow-Besteuerung 
der Löhne harm onisieren. Sie würde es den Bürgern 
überlassen, den Zeitverlauf ihres Konsum s so zu wäh
len, w ie sie es w irklich wollen. Das Primat der Konsu
m entensouveränität bliebe unangetastet. So sollte eine 
Steuer geartet sein, die den O rdnungsprinzip ien der 
M arktw irtschaft Rechnung trägt!
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