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200 Das allgemeine intertemporale Gleichgewichit bei Besteuerung VIII

Aspekte werden nacheinander behandelt. Bis zur unmittelbaren Anatyse
des Marktgleichgewichts werden nun wieder wie imy Kapitel II die vom
Haushalt kontrellierbaren Variablen durch ein hochgestelltes ,.0* und die
vom Unternehmen kontrollierbaren durch ein hochgestelltes ,,u* gekenn-
zeichnet.

Ahnlich wie zuvor, nur mit dem Unterschied, daB nun die Grenzsteuer-
belastung der Zinseinkiinfte (z,=1!— @) und des Arbeitseinkommens
(zp=1— &) aultaucht, ist das Humankapital des reprisentativen Haus-
halts

(1) A= Texp[— Iji@zr () dv} Opw (1) L) du .

Dabei wird mit L= NG, N=n=const. 20, G=¢g~const.>0, der Zeitpfad
von L wiederum {iber ein exogenes Wachstum der Haushaltsgréfe & und
des Effizienzfaktors G erklirt.

Eine Vermdgenskomponente, die im Laissez-Faire-Modell noch nicht
vorhanden war, ist der Barwert F* des erwarteten Stromes {F*} der Trans-
ferzahlungen des Staates an den reprisentativen Haushalt:

(223 i

(2) Fre(n=Jexp[— ]i@_,r(v) o] Fo () du .

Es wird augenommen, daf# der reprisentative Haushalt den Pfad {7} bei
seinen Planungen fiir exogen hilt und somit jeden Einfluli, den er iiber
seine eigenen Steuerzahiungen oder die Steuerzahlungen der von ihm kon-
trollierten Firmen auf die zu ithm zuriickflieenden Transferzahlungen hat,
vernachlissigt. Diese Annahme liegt auf der gleichen Ebene wie die An-
nahme des Konkurrenzverhaltens und riihrt daher, dall das Verhalten eines
Haushalts abgebildet werden soll, der zu klein ist, um Aggregatgroflen
in ciner fir ihn setbst splirbaren Weise zu veriindern.

Weitere Vermédgenskomponenten des Haushalts sind der Bestand an
Obligationen

3) D'=Di+DE

der sich aus den Forderungeu an den Unternehmenssektor (D) und den
Staatssektor (D]} zusammensetzt, sowie der in (IIT 23) definierte Wert A"
der Unternehmensanteile. Das Gesamtvermdgen, von dem der Haushalt
bei seinen Planungen ausgeht, lautet somit

(4) Vh=A+F*e+ M+ D"
Die zeitliche Verdnderung dieses Vermogens ist

(5) V1|=A+F*E+M11+Sh’

VIIi Das Optimierungsproblem des Haushalis 201

wobei wir aus (1), (2) und (T1I 23) die Differentialgleichungen

(6) A=r®,A—wo,I ,
(7 F¥e=y@, F*°~F°
: o R
8 o e T w__ ~tmeog u
(8) Ar f0w M @w"{ 0

erhalten. Wie im Laissez-Faire-Maodell ist wiederum S*=D" das von den
Haushalten bereitgestellte Ersparnisangebot. Doch etwas anders als zuvor
in Gleichung (II 25) wird dieses Angebot nun durch die Gleichung

(9) St=wO, L+ R+ 1O D'+ Fe— Q" — 1 (M~ 0~ C' (1 +1,)

beschrieben. Es ist also die Summe aus dem Nettoarbeitseinkommen w&,L,
den Nettoausschiittungen R der Unternehmen [siche Gleichung (111 27)],
den Nettozinsertrigen r@, D" auf lestverzinsliche Wertpapiere und den er-
warteten staatlichen Transferzahlungen F° abziiglich der Beteiligungsfinan-
zierung %, der Wertzuwachssteuer t,, (M"— Q") [vgl. Gleichuug (III 9)]
und der zum Bruttopreis einschlieBlich Mehrwertsteuer angesetzten Kon-
sumausgaben C"{1++1,). Setzt man Gleichungen (6) bis (9) in (5) ein, so
erhilt man als Bewegungsgleichung des Haushaltsverinégens analog zu (I1
28):

(10) Vhe= @ V- C"(1+1,) .

Weitere Kennzeichen des dem Haushalt zur Verfligung stehenden Mog-
lichkeitsbereichs an Handlungsalternativen sind das historische Anfangs-
vermogen

(11) Vi (0)y=A(0) + F*¢(0) + M (0)+ D" (0}>0 ,
D"0)=D, ,
und die Liquiditidtsbeschriinkung
(12) VI—B(4+F*)20, 0<p=1,
die im Extremfall (§=1) eine Beteiligung des Humankapitals und des Bar-

wertes der staatlichen Transferzahfungen ausschlieft.
Es ist nun ein Leichtes, die Implikalionen des Optimierungsproblems

{13) I?]C(‘}’? (j(f): Te"‘ﬂ(ufi’]N(v) U[C.l: (L} N (5)] do

u,d.B. (10) und (1)
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200 Das allgemeine intertemporale Gleichgewichit bei Besteuerung VIII

Aspekte werden nacheinander behandelt. Bis zur unmittelbaren Anatyse
des Marktgleichgewichts werden nun wieder wie imy Kapitel II die vom
Haushalt kontrellierbaren Variablen durch ein hochgestelltes ,.0* und die
vom Unternehmen kontrollierbaren durch ein hochgestelltes ,,u* gekenn-
zeichnet.

Ahnlich wie zuvor, nur mit dem Unterschied, daB nun die Grenzsteuer-
belastung der Zinseinkiinfte (z,=1!— @) und des Arbeitseinkommens
(zp=1— &) aultaucht, ist das Humankapital des reprisentativen Haus-
halts

(1) A= Texp[— Iji@zr () dv} Opw (1) L) du .

Dabei wird mit L= NG, N=n=const. 20, G=¢g~const.>0, der Zeitpfad
von L wiederum {iber ein exogenes Wachstum der Haushaltsgréfe & und
des Effizienzfaktors G erklirt.

Eine Vermdgenskomponente, die im Laissez-Faire-Modell noch nicht
vorhanden war, ist der Barwert F* des erwarteten Stromes {F*} der Trans-
ferzahlungen des Staates an den reprisentativen Haushalt:

(223 i

(2) Fre(n=Jexp[— ]i@_,r(v) o] Fo () du .

Es wird augenommen, daf# der reprisentative Haushalt den Pfad {7} bei
seinen Planungen fiir exogen hilt und somit jeden Einfluli, den er iiber
seine eigenen Steuerzahiungen oder die Steuerzahlungen der von ihm kon-
trollierten Firmen auf die zu ithm zuriickflieenden Transferzahlungen hat,
vernachlissigt. Diese Annahme liegt auf der gleichen Ebene wie die An-
nahme des Konkurrenzverhaltens und riihrt daher, dall das Verhalten eines
Haushalts abgebildet werden soll, der zu klein ist, um Aggregatgroflen
in ciner fir ihn setbst splirbaren Weise zu veriindern.

Weitere Vermédgenskomponenten des Haushalts sind der Bestand an
Obligationen

3) D'=Di+DE

der sich aus den Forderungeu an den Unternehmenssektor (D) und den
Staatssektor (D]} zusammensetzt, sowie der in (IIT 23) definierte Wert A"
der Unternehmensanteile. Das Gesamtvermdgen, von dem der Haushalt
bei seinen Planungen ausgeht, lautet somit

(4) Vh=A+F*e+ M+ D"
Die zeitliche Verdnderung dieses Vermogens ist

(5) V1|=A+F*E+M11+Sh’

VIIi Das Optimierungsproblem des Haushalis 201

wobei wir aus (1), (2) und (T1I 23) die Differentialgleichungen

(6) A=r®,A—wo,I ,
(7 F¥e=y@, F*°~F°
: o R
8 o e T w__ ~tmeog u
(8) Ar f0w M @w"{ 0

erhalten. Wie im Laissez-Faire-Maodell ist wiederum S*=D" das von den
Haushalten bereitgestellte Ersparnisangebot. Doch etwas anders als zuvor
in Gleichung (II 25) wird dieses Angebot nun durch die Gleichung

(9) St=wO, L+ R+ 1O D'+ Fe— Q" — 1 (M~ 0~ C' (1 +1,)

beschrieben. Es ist also die Summe aus dem Nettoarbeitseinkommen w&,L,
den Nettoausschiittungen R der Unternehmen [siche Gleichung (111 27)],
den Nettozinsertrigen r@, D" auf lestverzinsliche Wertpapiere und den er-
warteten staatlichen Transferzahlungen F° abziiglich der Beteiligungsfinan-
zierung %, der Wertzuwachssteuer t,, (M"— Q") [vgl. Gleichuug (III 9)]
und der zum Bruttopreis einschlieBlich Mehrwertsteuer angesetzten Kon-
sumausgaben C"{1++1,). Setzt man Gleichungen (6) bis (9) in (5) ein, so
erhilt man als Bewegungsgleichung des Haushaltsverinégens analog zu (I1
28):

(10) Vhe= @ V- C"(1+1,) .

Weitere Kennzeichen des dem Haushalt zur Verfligung stehenden Mog-
lichkeitsbereichs an Handlungsalternativen sind das historische Anfangs-
vermogen

(11) Vi (0)y=A(0) + F*¢(0) + M (0)+ D" (0}>0 ,
D"0)=D, ,
und die Liquiditidtsbeschriinkung
(12) VI—B(4+F*)20, 0<p=1,
die im Extremfall (§=1) eine Beteiligung des Humankapitals und des Bar-

wertes der staatlichen Transferzahfungen ausschlieft.
Es ist nun ein Leichtes, die Implikalionen des Optimierungsproblems

{13) I?]C(‘}’? (j(f): Te"‘ﬂ(ufi’]N(v) U[C.l: (L} N (5)] do

u,d.B. (10) und (1)
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232 Besteuerung und Wirtschafiswachs tun X

sic die Kapitalbildung ... Diese Uberlegungen sprechen daliir, dall za den Erforder-
nissen ciner konsequenten Wachstumspolitik eine schrittweise Beseitigung dieser
Steuer gehdrt.

Aber so plausibel die Vermutung einer Wachstumshemmung a prioti
auch sein mag, sie wird durch die vorliegende Untersuchung nicht bestitigt.
Wenn die Unternehmen ihre Finanzplanung im Rahmen der gesetzlichen
Schranken optimieren und wenn eine Ertragswertabschreibung erfaubt ist,
dann ist die Korperschaftsteuer, d.h. die Hihe der Steuersiitze 7, und ,,
bei gegebenem Plfad des Murktzinssaizes irrelvant fiir die Investitionsent-
scheidung: Weder in die Bewcgungsgleichung fiir den Konsum [Gleichung
(1) oder (3)] noch in die Gleichung, die den Steady-State-Kapitalstock [Glei-
cbung (2) oder (4)} festiegt, gehen diese Steuerséitze ein.

Bin Grund fiir eine verzerrende Wirkung der Kérperschaftsteuer kdnnte
sein, daf3 sie einen Keil zwischen die Grenzproduktivitit des Kapitals und
den Markizinssatz treibt. Es ist aber ein zentrales Ergebnis des Kapitels V,
daf3 dieser Grund ausscheidet. Die Argumente hier zu wiederholen, wire
milig. Als mdéglicher Ansatzpunkt fiir einen verzerrenden Substitutions-
effekt verbleibt dann nur noch die Beziehung zwischen dem Marktzinssatz
und der Zeitpriferenzrate der Haushalte. Aber auch diese Mdoglichkeit
scheidet aus, denn die Haushaite (auch die Unternehmerhaushalte?) orien-
tieren sich bei ihrer Konsumplanung am Marktzinssatz und den auf ihre
Zinsertréige entfallenden Steuern, nicht aber an der Kdrperschaftsteuer.
So folgt, daB weder ein hoher Steuersatz fiir einbehaltenen Gewinne noch
eine Doppelbelastung der ausgeschiitteten Gewinne Substitutionseffekte
auslost, die den Wachstumsprozef der Wirtschaft behindern, Allenfalls
iiber Einkommenseffekte konnte eine Veridnderung des Wirtschaftswachs-
tums induziert werden, aber diese Effekte haben aus der Sicht einer pare-
tianischen Wollfahrtstheorie keine Bedeutung.

Das Ergebnis hiingt enischeidend von der Ertragswertabschreibung ab
und hat deshalb zumindest fiir die angelsichsischen Linder, in denen erheb-
liche Abschreibungsvergiinstigungen gewihrt werden, keine unmittetbare
Giiltigkeit. Fiir den Falt der beschleunigten steuerlichen Abschreibung er-
hilt man nach der Standardargumentation aus Abschnitt 2.1 die in den
nachfolgenden Tabetlen 6 und 7 wiedergegebenen Resuliate.

Die Tabelten zeigen, dafl Variationen des Korperschaftsteuersatzes im
Falle einer beschleunigten steuerlichen Abschreibung doch auf den
Wachstumspfad der Wirtschaft EinfluB nehmen kénnen. Die Art und die
Bedingungen der Einflulnahme stehen freilich nicht notwendigerweise im
Einklag mit der oben zitierten traditionellen Auffassung.

Am ehesten kann dieser Auffassung beziiglich der Steuerbelastung der
ausgeschiitteten Gewinne zugestimmt werden (Tabelle 6). Eine Variation
der Ausschiittungsbetastung verdndert das Wirtschaftswachstum, wenn zur
Vermeidung wachstumsbedingter Probleme mit dem steuerlichen Verlust-

IX Die Kdvperschafisicuer als Wachstwnsbremse? 233

Tabelle 6
Die Reaktion des Wachstumsplades aul eine Verinderung der Ausschiittungsteuern
bei beschleunigier steuerlicher Abschreibung
(‘ffl >O; by =3 :U; Tes Tas Try Typs Ths T,_“s tmgo}

dk dg de
dr, dr, dr,
Qi! > 6(?
und 0 0 >0
kurz-  H»0
fri- PP
. Y
sti 2= 6
£ und/oder 0 0 0
W=0
@,> 02 )
und o <) — o, W' <03 — Yo, Wip' —{d+u+g)]<0
lang-  W=0
firi- A
stig 0,<0F
und/oder 0 0 0
=0
Tubelle 7
Die Reaktion des Wachstumsplades aul eine Verinderung des Steuersatzes
fiir einbehaltene Gewinne bei beschleunigter steuerlicher Abschreibung
(o > 050, =03 =0, 1, Ty, Ty Ty Ty Ty Ty 24)
dk dip de
dar, dr, dr,
kurz- ©,> OF [ 0 <0
Fri-
stig @, <60} 0 [H <0
F\_ﬂg- 0,> 07 Yoy > 0 o > 0 o[ — (8 +n5g)] > 0
ri-
stig @,< 0F | Yo, (1-W0,)> 0|y, (1 - W0, ¢ > 0| gy (1— WO )0 — G+ +g)] > 0

ausgleich eine partielle Eigenfinanzierung der Nettoinvestitionen notig ist
{2y W>0) und wenn die Ausschiittungsteuern niedrig genug sind, um eine
Dominanz der Beteiligungsfinanzierung fiiber die Selbstfinanzierung
(0,> &%) zu garantieren. Wird unier diesen Voraussetzungen die Ausschit-
tungsbelastung erhoht, so vermindert sich das Akkumulationstempo iiber
ein kurzlristig steigendes Konswmniveau, und langfristig ist nicht nur der
Kapitalstock und das Sozialpredukt, sondern auch der Konsum selbst nied-
riger als es sonst der Fall gewesen wire. Bei Verletzung nur einer der Vor-
aussetzungen ist das Ergebnis freilich nicht mehr zu erwarten. Das hedeutet
insbesondere flir das klassische System, bei dem die Selbstfinanzierung die
Beteiligungsfinanzierung wegen &% > @, strikt dominiert, dafl von einer
marginalen Verringerung der Kdrperschaftsteuerbelastung fir ausgeschiit-
tete Gewinne keinerlei Wachstumsimpulse ausgehen werden.
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Kapitel X
Dynamische Inzidenzanalyse

Fragen der Inzidenz, also der Verteilung der Traglast einer Steuer, stehen
seit jeher im Mittelpunkt der mikrodkonomischen Analyse von Besteue-
rungswirkungen. Vielleicht liegt der Grund darin, daB sich zu dem Interesse
der Ok.clmomen — fast mul® man sagen: ausnahmsweise — jenes der politi-
schen Offentlichkeit hinzugeselit. Aussagen zu Wohlfahrtsverlusten sind
[iir Nichtokonomen in der Regel schwer zu begreifen, Aussagen zum Ein-
fluf} der Besteuerung auf die Faktorentgelte indessen versteht nahezu jeder,
und mindestens die Betroffenen pflegen ihnen ein groBes Interesse entgegen-
zubringen. Auch hier soll der Problemkreis deshalb nicht ausgespart wer-
den.

Nach einigen Vorbemerkungen im Abschnitt 1 werden im Abschnitt 2
zunéchst_einige grundsitzliche methodische UUberlegungen angestellt, die
fiir die Herleitung der Ergebnisse dieses Kapitels unerldfilich sind. Die Inzi-
denzanalyse selbst wird in den Abschnitten 3 und 4 vorgenommen. Der
Abschnitt 3 behandelt die Mehrwertsteuer und die Lohnsteuer, die, wie
wir sehen werden, wichtige Gemeinsamkeiten haben. Das Schwergewicht
der Analyse liegt auf dem Abschnitt 4, in dem die Inzidenz der Steuern
vom Kapital gepriift wird.

1. Vorbemerkungen

Traditionelf sind Inzidenzanalysen statisch, d.h. die Zeit taucht nicht
explizit in den verwendeten Modellen auf’. Die Vernachlissigung der Zeit
ist eine sinnvolle Vereinfachung, wenn es um Inzidenzprozesse geht, die
im Prinzip bei gegebenen gesamtwirtschaftlichen Faktorbestinden ab-
laufen. Inzidenzwirkungen aus einer Anderung der Struktur indirekter
Steuern oder aus einer Anderung der Lohnsteuern konnen deshalb mit
einer gewissen Berechtigung in statischen Modellen studiert werden. Ganz

' Vel. 2.B. HARBERGER (1962) oder MIESZKOWSKI (1967). Ausnahmen bilden die
Beifrige zur Roile der Staatsverschuldung bei der Hersteliung einer Verteilungs-
gerechtigkeit zwischen den Generationen, Siehe 7. B. Bowew, Davis und Kopr (1960)
oder VICKREY (1961).
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anders ist es bel der Inzidenzanalyse von Steuern, deren Erbebung eine
Anderung von Faktorbestinden induziert. Da solche Bestandsinderungen
in der Regel nur ganz allmihlich im Zeitablauf vonstatten gehen, ist eine
dynamische Analyse unerlifilich.

Insbesondere fiir die Inzidenzanalyse der Kapitaleinkommensbesteue-
rung bietet sich deshalb das hier benutzte allgemeine intertemporale Gleich-
gewichtsmodell geradezu an. Da es den gesamten Zeitpfad der Faktorpreise
vom Zeitpunkt der Anderung des Steucrsystems bis hin zum neuen Steady
State der Wirischaft erfaBt, erlaubt es eine statische und dynamische Inzi-
denzanalyse gieichermalen.

Die vorhandenen Literaturbeitrige zur dynamischen Uberwilzungspro-
blematik lassen sich in zwei Gruppen unterteilen. Zur ersten Gruppe ge-
héren, um nur drei Beispiele zu nennen, die Arbeiten von KRZYANIAK
(1966), SaTo (1967) und Grieson (1975). In ihnen werden verschiedene
Klassen von Binkommensbeziehern mit unterschiedlichen, aber konstanten
Sparquoten unterstellt. Der Staat erhebt verschiedene Steuern, um Giiter
zu kaufen, die er in einer Weise verwendet, die das Verhalten der Privaten
nicht beeinfluBt. Uberwilzungseffekte kommen hier ausschlieBlich durch
Einkommenseffekte zustande, Substitutionseffekte der Besteuerung treten
nicht auf. Zur zweiten Gruppe gehdren die Arbeiten von DiaMonD (1970),
FELDSTEIN (19743 und b), FRIEDLAENDER/VANDENDORPE (1978) und Bav-
LENTINE (1978)2, In diesen Arbeiten ist die Ersparnis zinsabhingig und
insofern spiclen Substitutionseffekte eine zentrale Rolle.

Die Arbeiten der ersten Gruppe sind mit dem vorliegenden Ansatz nicht
vergleichbar, weil er dem Problem der Differentialinzidenz gewidmet ist
und die Rinkommenseffekte folglich ausschiiefit. Die Arbeiten der zweiten
Gruppe werden auf verschiedenc Weise modifiziert und ergiinzt. Erstens
wird hier im Rahmen eines allgemeinen intertemporalen Gleichgewichts-
modells argumentiert statt, wie bei den genannten Arbeiten, im Rahmen
von Modellen, in denen die Dynamik durch eine Abfolge statischer Gleich-
gewichte zustande kommt und in denen sich die Erwartungen der Indivi-
duen, sofern sie iiberhaupt eine Rolle spielen, zumindest auBerhalb des
Steady State als falsch erweisen®. Zweitens wird nicht nur ein einheitlicher
Stenersatz aul Zins- und Gewinneinkommen zugelassen, sondern es wird
die Inzidenzwirkung von Systemen der Kapitaleinkommensbesteuerung
diskutiert, wie sie im Kapitel I1I 1 beschrieben wurden. Dadurch wird es
unter anderem méglich sein, dem in der genannten Literatur verschiedent-

2 ygl. auch Swn (1981). Bis auf den ersten der iin néchsten Absatz genannten
fiinf Punkte unterscheidet sich der voriiegende Absatz auch von dieser Studie.

3 Trotz des etwas milverstindlichen Titcls handclt cs sich bei der Arbeit von
Friedlaender und Vandenorpe nicht wm ein allgemeines intertemporales Gleich-
gewichtsmodeli, V!, auch die Diskussion alternativer dynamischer Steverwirkungs-
modelle im Kapitel 1L 7.
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250 Dyunanische Inzidenzunafyse X

meinung widerspricht ¢, denn aus den Gleichungen (4} bis (12) ergibt sich
auch fiir lingere Zeitriiume, wihread derer die Kapitalintensitit ja im Prin-
zip als variabel anzusehen ist, keinerlei Uberwilzungsméglichkeit. Die Er-
kidrung hierfiir ist die gleiche wie jene fiir die im Kapitel IX 6 festgestellte
Wachstumsneutralitdt der Korperschaftsteuer: die partialanalytische Inve-
stitionsneutralitit, also der Umstand, dalB die Steuer — wie im Kapitel V
gezeigt ~ die Netltoinvestitionen nicht belastet, wenn die Firmen ihre
Finanzplanung im Rahmen der gesetzlichen Schranken optimieren. Eine
Uberwilzung der Korperschaftsteuer auf die Lohnbezieher kiime nur dann
in Frage, wenn sie zuniichst zu einer Uberwillzung auf die Darlebensgeber
fiihren und den Nettomarktzinssatz bei gegebener Grenzproduktivitdt des
Kapitals verringern wiirde, denn nur dann kdnnte eine Verlangsamung
des Wirtschaftswachstums und eine Anderung der Kapitalintensitdt einset-
zen. Aber genau diese Auswirkungen hat die Steuer nicht. Sie treibt keinen
Keit zwischen die Grenzproduktivitit des Kapitals und den Marktzinssatz
und {dBt deshalb auch den Nettomarktzinssatz unveréindert.

Modifiziert werden miissen diese Aussagen, wenn im Zusammenhang
mit einer beschleunigten Abschreibung eine zusdtzliche Finanzierungs-
schranke ins Spiel kommt, die es den Unlernehmen untersagt, ihre Netto-
investitionen im Bedarfsfalle mit Kredit zu finanzieren'”. Mit diesen Ein-
schrinkungen wollen wir uns an dieser Stelle aber noch nicht befassen.
Es geht zunidchst allein um den Fall der Ertragswertabschreihung.

In diesem Fall kann die Traglast der K 8rperschaftsteuererhohung, sofern
eine solche iiberhaupt vorhanden ist, bei niemandem aulier den Altaktiond-
ren liegen, also bei jenen Aktiondren, die zum Zeitpunkt der Steuererh-
hung im Besitze der Unternehmensanteile sind. Keine Last verursacht die
Erhéhung der Stever aul einbehaltene Gewinne, denn ihr kann die Firma
durch eine Gewinnausschiittung und cinen Ersatz der Selbstfinanzierung
durch eine Fremd- oder Beteilipungsfinanzierung entgehen. Doch der
Steuer auf ausgeschiiticte Gewinne kénnen die Altaktiondire nicht auswei-
chen. GemiB (7) fiihrt die Erhéhung dieser Steuer zu einer unmittelbaren
Verringerung des Markt- oder Kurswertes der Firma,

a9 MO MO,

[ 4]

16 Fiir den Fall der Ertragswertabschreibung — und nur fiir diesen — bestitigen
die hier erziclten Ergebnisse aber die unabhidngig von KinG (19745} und BRADFORD
(1981) gewonnene Erkenntnis, daft einc allcinige Steuer auf die Dividendenausschiit-
tungen nicht tiberwillzt werden kann, denn da sie fiir 0=17,, 7, 7oy Tpp Tes Ty <1
und 1, =1,, 1, gelten, gelten sie auch flir den von diesen Autoren betrachtcten
Spezalfall t,>0, 7, =1,=1,=71,=7.=0.

17 Die Modifikation geht freilich, wie die Analyse der Korperschafisteuer auf
einbehaltene Gewinne zcigen wird, nicht notwendigerweise in die in der Literatur
vermutete Richtung, Vgl. Abschnitt 4.3.1.

x Svstenme vom Schunz- Halg-Shinons-Tep 257

und wegen der Konstanz von r, Fillt die in (8) definierte diquivalente Aktien-
rendite 7, sofort nach der Steuererhéhung und behilt das dann erreichte
Niveaun dauerhaft bei:

Fe 950 iralle 120 .
dt

(20) .

a [

So frappierend die Divergenz zwischen diesen Ergebnissen und der Lite-
raturmeinung ist, so leicht ist sie zu erklidren. Ahnlich wie beim Harberger-
Problem, beim internationaten Kapitalverkehr oder bei den Wachstumswir-
kungen liegt die Ursache wieder im Finanzierungsproblem: In der Literatur
wird typischerweise unterstellt, dal} die Firmen ihre Investitionen ohne
Riicksicht auf Rentabilitdtserwiigungen nach ad hoc postulierten, starren
Regeln finanzieren, und die Mdglichkeiten steuerinduzierter Anderungen
dieser Regeln bieiben villig auller Acht. Dald die Korperschaftsteuer die
Kapitalkosten der Investitionen erhéht und damit eine zu einer Zinssen-
kung filhrende Verminderung der Kapitalnachfrage induziert, wird ohne
Begriindung angenomimen, nicht abgeleitet. So gesehen, ist die hehauptete
[Iberwilzbarkeit der Steuer nicht sehr verwunderlich.

4.2.3. Die Zinseinkommensteuer: eine Last fiir die Kapitalbesitzer?

Der vorhergehende Abschnitt hat gezeigt, daB3 die Belastung der einbehal-
tenen und ausgeschiitteten Gewinne der Unternehmung im Falle dkono-
misch korrekter Abschreibungen nichts zu dem zuvor beschriebenen Uber-
wilzungsprozeB beitriigt, der durch die Erhdhung eines einheitlichen
Steuersatzes auf alle Kapitaleinklinfte ausgelost wird. Damit ist bereits indi-
rekt nachgewiesen, dal3 es vornchmlich auf die Belastung der Zinseinkiinfte
der Haushalte ankommt und daB} die populdre These von der alleinigen
Relevanz der Gesamtbelastung der Kapitaleinktinfte auf schwachen Fiillen
steht. Welch entscheidende Bedeutung die Struktur der Kapitaleinkom-
mensbesteuerung im Gegensatz zur Gesamtbelastung [iir den Umwiélzungs-
prozel3 hat, wird sich aber erst mit der nun folgenden Analyse der Wirkun-
gen einer spezifischen Zinssteuer in aller Klarheit erweisen.

Die Tabelle 10 gibt die aus {1)-(12) folgenden kurz- und langfristigen
Anderungen der Faktorpreise an, die bei einer alleinigen Erhéhung der
Zinseinkommensteuer zu erwarten sind, wenn eine Ertragswertabschrei-
bung vorgenommen wird und wenn die Steuerbelastung der Zinseinkiinite
in der Ausgangslage unter jener der einbehaltenen und ausgeschiitteten
Gewinne liegt. Ein Vergleich mit der Tabelle 9 zeigt, dal} beziiglich der
Entwickiung der Grenzproduktivitit des Kapitals, des Bruttozinssatzes, des
Nettozinssatzes und des Lohnsatzes kein Unterschied zu den Wirkungen
einer cinheitlichen Kapitaleinkommensbesteuerung besteht. Der Grund
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264 Dyncmisehe Inzidenzanalvse X

im Verhdltnis zum Nettozinssatz steigt. Weiche Bedeutung die Verdnderung
von Py im einzelnen hat, werden wir iiberpriifen.

Per Kiirze halber beschrinkt sich dic Analyse auf drei Steuern, die be-
sonders interessante Implikationen haben: die Stever auf einbehaltene Ge-
winne, die Steuer auf ausgeschiittete Gewinne und die Wertzuwachssteuer.
Die allgemeine Kapitaleinkommensteuer und die spezifische Zinssteuer
werden nicht mehr behandelt. Bezlglich der Entwicklung des Lohnsatzes
und des Nettozinssatzes rufen diese beiden Steuern, wenn auch abge-
schwiicht, die qualitativ gleichen Wirkungen hervor wie im Fall der Ertrags-
wertabschreibung. Nur die iiquivalente Aktienrendite zeigt ein anderes Ent-
wickluugsmuster: Aus einem Grunde, der im folgenden Abschnitt [iir die
Steuer auf einbehaltene Gewinne erlduterl wird, wird sie durch die Erho-
hung einer allgemeinen Kapitaleinkommensteuer unter den Nettozins ge-
driickt. Und nach der Erhdhung einer spezifischen Zinssteuer muB die dqui-
valente Aktienrendite aus dhnlichen Griinden wie jenen, die im tbernich-
sten Abschnitt im Zusammenhang mit der Ausschiittungssieuer diskutiert
werden, fallen, doch iiber dem Nettozins liegen. Dem interessierten Leser
bleibt es liberlassen, diese Ergebnisse unter Beachtung der Annahimen {I11
11), (111 12) und (VIII 48) selbst abzuleiten.

4.3.1. Die Besteuerung der einbehaltenen Gewinme:
- Das Phdanomen der negativen Uberwdlzung

Im Vordergrund der fir den Fall der Ertragswertabschreibung vorge-
nommenen Inzidenzanalyse stand das Problem der langfristigen Uberwiil-
zung der Steuertraglast. Die Inzidenzanalyse [{ir den Fall der beschleunig-
ten steuerlichen Abschreibung wollen wir mit einer Steuer beginnen, die
dieses Problem nicht nur vermeidet, sondern langfristige Faktorpreisinde-
rungen induziert, die die kurzfristigen Inzidenzwirkungen sogar noch ver-
starken. Diese Steuer ist die K drperschalistener auf einbehaltene Gewinne.

Die Erhéhung des Steuersatzes fiir einbehaltene Gewinne (t,) bewirkt
wegen WO, <0 eine Senkung des effektiven Kapitalglterpreises Py aus

(3):

(33) o, o, <0 fir @*<@, .

8Py {ocl(l -We <0 [ir @>0@,,

Gemil (4) und (6) bedeutet dies, wie im Zusammenhang mit dem Steuer-
paradoxon mehrfach erdrtert, daBl die Rentabilitdtsanforderung an das
Realkapital gesenkt wird und daB somit bei gegebenem Kapitalbestand
eine Zunahme des Markizinssaizes erfolgt. Da sich wegen der Konstanz
der Zinssteuerbelastung auch der Nettozinssatz und die auf den laufenden
Kurs bezogene Aktienrendite erhéhen, erzielen die Darlehensgeber und die
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Neuaktiondre kurzfristig einen Verteilungsvorteil, Die oberen Ficher der
zweiten und dritten Spalte der Ergebnistabelle 11 prizisieren dieses Resul-
tat,

Uno actu mit der Zinserhdhung fillt der in (7) angegebene Marktwert
der Firma im Zuge ciner Umbewertung des von ihr eingeseizten Kapitals:

(34) aM (U) — {_ g-l (1 - I’i/(")“,)K(O) Qafgz‘: 0 ['ur 9:3: > 9" 5

i1, —a, K(0)®,/0,<0 fir @ <@, .

Die Umbewertung kommt aus dem gleichen Grund zustande wie dic Begiin-
stigung der Neuinvestitionen. Gerade weil der Staat bei einer beschleunig-
ten Abschreibung den Effektivpreis der Neuinvestitionen (Py) verringert,
entwertet er den vorhandenen Kapitalbestand.

Die Entwertung des Kapitalbestandes bedeutet nicht notwendigerweise,
dal die Altaktionidre der Firma einen Verlust erleiden, denn mit der Zu-
nahme des Nettozinssatzes steigt auch die aufl den laufenden Kurswert
hezogene Aktienrendite. Wie ein Blick auf die Gleichung (10} bestitigt,
ist der durch die dquivalente Aktienrendite gemessene Nettoeffekt dieser
beiden gegenldufigen Inzidenzwirkungen gerade dann gleich Null, wenn
die Firma schuldenfrei ist [D,(0)=0]. Hat sie indes Schulden, so ist der
Nettoeffekt in der Tat negativ: Proportional zum AusmaQl ihrer Verschul-
dung erleiden die Altaktiondire durch die unmittelbar nach der Steuererho-
hung einsetzeude Zunahme des Marktzinssatzes eineu Vertust, wihrend
die Darlehensgeber entsprechende Uberwiizungsgewinne erziclen. Die
Hohe des Verlustes der Altaktionédre wird durch das obere Fach der vierten
Tabellenspalte angegeben.

Die anfiingliche Inzidenz der Altaktionére wird langfristig nicht kompen-
siert. Wegeu der schon im vorigen Kapitel beschriebenen Beschleunigung
des Wirtschaftswachstums, die im Falle vorgezogener Abschreibungen von
einer Erhdhung des Kdorperschaftsteuersatzes fiir einbehaltene Gewinne
ausgelost wird, verringert sich die Grenzproduktivitit des Kapitals, bis

Tabelle 11
Die Inzidenz der Steuer aul einbehaltene Gewinne bei beschleunigter steucrlicher
Abschreibung
(o) > 0, 0y =03 =0; 7., 7o, Ty Tps Ts Tpa 1,205 D (0)> 0

dig’ ~d) dr dr, dr, dw
de, dr, dr, dr, dr,
e ra, (1= XW0,) | dr(0) _dr(0) D,(0)
kurzfristig 0 R >0 , .70 & A0} @,<0 0
tangfrist |~ <0 p, < 0 o -2 Kﬁg?go‘!;* 0,<0| T @ kpe>0
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deuten diese Ergebnisse, dall eine Abschatfung der ICérperschaftsteuer auf
ausgeschiittete Gewinne den Altaktiondren dauerhafte, den Neuaktionéiren
und Zinseinkommensbeziehern kurzfristige und den Lohnbeziehern langfri-
stige Vorteile verschalfen wiirde. Dabei ist freilich zu beriicksichtigen, daB
die Begiinstigung der Neuaktioniire, Zinseinkommensbezieher und Lohnbe-
zieher nur in dem MaBe erfolgt, wie die Gesamtbelastung der ausgeschiitte-
ten Gewinne unter jene der einbehaltenen gesenkt wird, denn nur dann
wird dic Beteiligungsfinanzierung wirklich attraktiv und nur dann wird
die Investitionstidtigkeit stimuliert. Von einem Ersatz des klassischen
Systems durch ein Teilanrechnungssystem, was in den USA zur Zeit zur
Debatte steht, wiirden deshalb wohl vornehmlich die Altaktionére profitie-
ren. Doch wenn in Grolibritannien das Teilanrechnungssystem zu Gunsten
des deutschen Vollanrechnungssystems {t,=1,) abgeschafft wiirde, chne
gleichzeitig die Abschreibungsvergiinstigungen zu beseitigen, so wiirden
neben den Altaktioniiren auch noch andere Gruppeu einen Vorteil erzielen.

Der Leidtragende solcher Reformen wilre in jedem Fall der Staat bzw.
die von seinen Ausgaben profitierenden Gruppen. Er hat nicht nur den
Nachteil sinkender Steuereinnahmen, sondern verlicrt dariiber hinaus
durch den zu erwartenden Zinsanstieg, der die laufenden Lasten aus der
Bedienung der Staatsschuld erhoht. Zwar wird der Zinsanstieg langfristig
wieder riickgingig gemacht, doch kurz- bis mittelfristig kénnte er unerwar-
tete Budgetengpiisse verursachen,

4.3.3. Die Wertzuwachssteuer: Ein Geschenk fiir Aktiondre

Die Kursgewinn- oder Wertzuwachssteuer ist eine indirekte Steuer auf
einbehalicne Gewinne und kann im Hinblick auf die unternehmerischen
Finanzierungspriferenzen der Korperschafisteuer auf einbehaltene Ge-
winne gleichgesetzt werden. Im Hinblick auf die Investitionsplanung und
die Tnzidenzfrage sind jedoch keinerlei Analogieschiiisse erlaubt, denn wih-
rend die Kérperschaftsteuer auf einbehaltene Gewinne den effektiven Kapi-
talgiiterpreis senkt [vgl. (33)], hat die Wertzuwachssteuer gemél (5) ent-
weder keinen oder einen positiven EinfluB} auf diesen Preis:

ap,_{alwepo fir ©,<0% ,

“2) ., 30 fiir @, > @% .

Wie schon im vorigen Kapitel bei der Analyse der Wachstumswirkungen
erldutert, rithrt dieser Unterschied vom Abschreibungsproblem her. Beide
Steuern erhohen die Kosten der Setbstfinanzierung, doch nur die Korper-
schaftstever auf einbehaltene Gewinne erlaubt es den Unternehmen, den
Vorteil der beschleunigten Abschreibung auszunutzen, der — wie schon mit
(V 52} nachgewiesen — grundsiitzlich schwerer wiegt als der Nachteil der
héheren Finanzierungskosten.
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Der Ausdiuck (42) zeigt, daf die Stener aul einbehaltene Gewinne keinen
Einfluf} auf den effektiven Kapitalgiiterpreis hat und deshalb auch keine
Uberwilzungsprozesse auslost, wenn die Selbstfinanzierung wegen &,> 8%
von der Beteiligungsfinanzierung dominiert wird und/oder wenn wegen
eines fehlenden Unternehmenswachstums (W =0) keine Probleme mit dem
stenerlichen Verlustausgleich entstehen. Ist hingegen die Gewinnthesaurie-
rung wegen o, >0 und @% > @, cin benutztes und gegenitber der nachst-
besten Alternative strikt priferiertes Finanzierungsinstrument, dann hat
die Erhdhung der Wertzuwachssteuer eine Zunahme des effektiven Kapital-
gliterpreises zur Folge. Nur mit diesem Fall wollen wir uns im fojgenden
beschiiftigen.

Die Zunahine des effektiven Kapitalgiiterpreises verteuert die realen
Investitionsprojekte der Unternehmen und senkt deshalb bei gegebenem
Kapitalbestand den Brutto- und den Nettomarktzinssatz. Die entsprechen-
den formalen Ergebnisse, die aus (4), (6), (10) und (42) folgen, werden
in den oberen Fichern der zweiten und dritten Spalte der Tabelle 13 angege-
ben. Sie beweisen, daB die Darlehensgeber und Neuaktionire zumindest
kurzfristig Verluste hinnehmen miissen.

Gleichzeitig mit der Verteuerung der Neuinvestitionen und der damit
einhergehenden Senkung des Kalkulationszinsfulles der Anteilseigner wird
auch der Altbestand des in den Unternehmen vorhandenen Kapitals aufge-
wertet. GemiB (7) und (42) steigt dadurch der Markiwert der Aktien zum
Zeitpunkt der Steuererhdhung:

aM(0)_90,

(43) = K(0) 2 WO, > 0 (fir 6,<6%) .

Dies ist ein unerwartetes Resultat, das in deutlichem Gegensatz zu einer
hilufig geduberten Auffassung steht. Ublicherweise wird argumentiert, im
Marktwert eines Anlageobjektes werde die gesamte Steuverlast, die auf die-
sem Objekt liege, diskontiert und so miisse dieser Marktwert durch die
Erh8hung des Wertzuwachssteuersatzes fallen. Diese Aussage hat sicherlich
einen richtigen Kern. Das Problem ist nur, daf mit ibr implizit aul ein

Tubeile 13
Die Inzidenz der Wertzuwachssteuer bei beschleunigter steuerlicher Abschreibung
(o, >0, 0, =23=0; 1, 7., 7, >0, 1, Ty Tpp 0 200 Dp{0) > 0; OF > e,

dy'—d dr dry L dw
de,, de,. e, dt,, dr,,
L o, WO dr (0 ar(0) D, (0
kurzfristig 0 - L{lﬁx_? <0 a'r(r) <{ - _dz(“.) I‘Eg—o)} 2,>0 0
langfristig | -7 p, >0 0 0 ’(?}1(0.) % 0,70 | " Wip <
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Kapitaleinkiinfte der Darlehensgeber und Anteilseigner gleichmiillig be-
lastet. Kurzfristig, bei gegebener Grenzproduktivitit des Kapitals, reduziert
die Steuer die dquivalente Aktienrendite und den Nettomarktzinssatz. Doch
langfristig LiBt sie diesc GroBen unverindert und erhdht statt dessen die
Grenzproduktivitat des Kapitals und senkt den Lohnsatz. Der Unterschied
zur allgemeinen Besteuerung der Kapitaleinkommen hesteht allein in der
Verinderung des Bruttomarktzinssatzes. Wahrend afmlich die Kapitalein-
kommensbesteuerung einen Keil zwischen den Marktzinssatz und die Net-
torenditen des Eigen- und Fremdkapitals treibt, sorgt die Kapitalbestands-
besteuerung fiir eine Liicke zwischen der Grenzproduktivitdt des Kapitals
und dem Bruttomarktzinssatz. Dieser Zinssatz bleibt deshalb kurzfristig
nicht konstant, sondern er fillt; und statt langfristig auf ein héheres Niveau
zu steigen, kehrt er wieder auf sein Ausgangsniveau zuriick. Das dynami-
sche Inzidenzmuster wird durch die Abbildung 26 veranschaulicht.

@ =0, r ¥

R ST

= — &

0 t

Abbildung 26 : Die Inzidenz der Besteuerung des Kapitalbestandes
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Das Inzidenzergebnis zeigt, daBl die Anteilseigner und Darlehensgeber
kurzfristig die Traglast der Steuer in Proportion zu den von ihnen jeweils
(inanzierten Teilen des Unternehmenskapitals Gbernehmen, Kurzfristig
kann die Steuer von den Anteilseignern somit teilweise aufl die Darlehens-
geber iberwilzt werden. Langfristig haben aber die Lohnbezieher das
Nachsehen, Nicht nur die Last der Darlehensgeber, auch den kurzfristig
bei den Anteilseignern verbleibenden Teil der Last miissen sie {ibernehmen.

Anzumerken ist, daB die Steuer auf den Kapitalbestand keinen Einflull
auf den effektiven Kapitalgiiterpreis Py hat und gemd0 (7) auch den Markt-
wert der Firma unverdndert l&03t:

IM(0) _
dty,

(44)

Anders als das entsprechende, fiir die allgemeine Kapitaleinkommensteuer
abgeleitete Ergebnis {13), das an das Johansson-Samuelson-Theorem erin-
nert?*, ist dieses Ergebnis aus einer partialanalytischen Sicht des Firmen-
verhaltens nicht zu verstehen, denn die Steuer auf den Kapitalbestand
belastet formal nur die Aktienertrige, nicht aber die Ertriige aus Finanz-
anlagen. Erst wenn man die partielle Uberwilzung der Stever auf die Dar-
lehensgeber mitberiicksichtigt, wird es plausibel: Weil auch die Stever auf
den Kapitalbestand den Kalkulationszinsful3 der Aktiondre verringert, ent-
steht ein positiver Effekt auf den Marktwert, der den negativen Effekt
aus der Verringerung des Zahlungsstromes an die Aktionire kompensiert.

AubBer den Lohnbeziehern, Anteilseignern und Darlehensgebern der Fir-
men werden zusitzlich die Besitzer von Staatspapieren von der Kapitalbe-
standsbesteuerung betroffen. Dies, obwohl sie die Steuer nicht zahlen und
auch nicht mit Wirtschaftssubjekien in Kontraktbeziehungen stehen, die
dieses tun. Der einfache Grund hierfiir ist, dall es nur einen Zinssatz fur
alle Arten festverzinslicher Wertpapiere gibt. Die Besitzer von Staatspapie-
ren erleiden kurzfristig den gleichen Nachteil wie die Besitzer von Indu-
strieobligationen und insofern tragen alle privaten Kapitalbesitzer zusam-
men kurzfristig eine Last von mehr als 1009, des zusdizlichen Steuer-
aufkommens. Oder anders herum: der Staat gewinnt aus der Steuercrho-
hung nicht nur dadurch, dal er mehr Einnahmen erzielt, sondern auch
durch die Abnahme der Nettozinszahlungen an seine Glaubiger, Dieser
Vorteil schwindet zwar langfristig, bis dahin ist er aber ein nicht zu verach-
tendes Zubrot auf den direkten Steuerertrag.

* Vgl Kap. V 3.2,
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haupt einen Sinn, Reformen zu erdrtern, die aufl eine Wachstumsneutralitit
des Steuersystems hinauslaufen? Dies sind Fragen, denen wir uns nun zu-
wenden wollen.

1.1. Meritarische Prdferenzen

Es ist eine weit verbreitete Ansichit, dall der marktwirtschaftliche Alloka-
tionsprozell deshalb zu einem unbefriedigenden Wirtschaftswachstum
fithrt, weil die Priferenzen der handelnden Wirtschaftssubjekte aus der
Sicht einer sozialen Wohifahrtsfunktion nicht akzeptiert werden kdnnen.
Man kann zweierlei Varianten dieser Meinung unterscheiden.

Die eine bezielit sich auf die Lebenszyklusplanung eines Individuums
und geht auf von BémM-BAwERK (1888, S. 332--338) und Picou (1932, §.25)
zuriick. Beide Autoren vertreten die Auffassung, die Menschen neigten
dazu, bei den Sparentscheidungen in der Jugend die Konsumbediirfisse
im Alter zu unterschitzen. Im Nachhinein bereuten sie ihre fritheren Ent-
scheidungen. Pigou (S. 25) spricht sogar von einer “wholly irrational prefer-
ence’”.

Mit dieser Auffassung werden die wirtschaftlichen Entscheidungstriger
fiir vnmiindig erkldrt. Wie Kinder miissen sie zu Verhaltensweisen angehal-
ten werden, die sie erst spiter begreifen und akzeptieren. So berechtigt
die These von der Unmiindigkeit in Einzelffllen erscheinen mag, sie als
allgemeingiiltig hinzustetlen und auf threr Basis eine Wachstumsschwiche
der Marktwirtschaft zu hehaupten, erscheint als verwegen. Jedenfalls steht
die These weder im Einklang mit der individualistischen Ethik, auf der
die paretianische Wohlfahrtstheorie begriindet ist, noch ist sie mit dem
Selbstverstindnis demokratischer Staatssysteme vereinbar,

Die andere Variante wird ebenfalls von Picou (1932, S.29f) uand mit
besonderem Nachdruck auch von PAGE (1977, Teil 111) vertreten. Sie betrifft
die Vererbung von Ressourcen an zukiinftipe Generationen?. Selbst bei
Abwesenheit aller Marktunvollkommenheiten sei der intertemporale Re-
sourcentransfer zu gering, weil die zukiinftigen Generationen bei der Ent-
scheidung iiber seine Hohe nicht zu Wort kiimen. Der Marktprozell kénne
das Wohlergehen zukiinftiger Generationen nur in dem Malle beriicksichti-
gen, wie die lebende Generation eine altruistische Priferenz fiir ilire Nach-
kommen entfalte, und das sei zu wenig.

Die Position von Pigou und Page ist uns in der extremen Form eines
ginzlich fehlenden Vererbungsmotivs bereits im Zusammenhag mit der im
Kapitel 11 7 und IX 2.3 angesprochenen Ovetlapping-Generations-Literatur
begegnet und scheint sich unter Okonomen einer gewissen Popularitit zu

+ Ahnlicher Auffassung ist MisHaN (1981, Kap. 67-69). Vgl. aber SIERERT (1980
u. 1983, Kap. 15).
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erfreuen. Auch sie 148t sich aber schwerlich mit einer individualistischen,
paretianischen Sichtweise vereinbaren.

Um die Mingel der Marktallokation zu suggerieren, bemiiht Page das
Beispiel eines “Mr. Nought”, der sich irgendwelchen anonymen zukfinfti-
gen Generationen gegeniibersieht. Intuitiv leuchtet es dann ein, daly die
Zukunftsvarsorge vielleicht unzureichend sein kénnte. Weil die Zuordnung
zwischen Mr. Nought und den zukiinftigen Generationen fehlt, denkt man
ndmlich unwillkirlich an externe Effekte. Doch darum geht es nicht. Das
Argument setzt perfekte Mérkte und damit auch intertemporal vollstindig
definierte und garantierte Eigentumsrechte voraus. Die Frage ist nicht, was
Mr. Nought tut, sondern wieviel Vermdgen der Familienvater seinen eige-
nen Kindern hinterldBt. Was Page hehauptet, ist, dall zu wenig private
FErbschaften anfalien, oder noch deutlicher: dall Eltern das Sorgerecht fiir
ihre Kinder miBbrauchen.

Auch dies ist eine verwegene These, die, wire sie in dieser Klarheit offen
ausgesprochen worden, sicherlich mehr Ablehnung hervorgerufen hitte als
die abstrakt formulierten Gedankenginge der genannten Autoren. Wem
sollte das Sorgerecht eigentlich tbertragen werden? Welche Autoritat
koénnte das Recht fiir sich in Anspruch nehmen, besser zu wissen, wie
die Ressourcenaufteilung zwischen den heute lebenden Individuen und
ihren Nachkommen aussechen soflte, als diese Individuen selbst? Zumindest
in demokratischen Gemeinwesen kommt der Staat jedenfalls nicht in Frage.
Auch er reprisentatiert ausschlieBlich die feure lebenden Biirger und deren
Priferenzen. Selbst wenn die These von der bewuliten Vernachldssigung
der Nachkommen stimmen wiirde, so bliehe sie doch chne Konsequenzen.
Mégen es manche Okonomen noch so sehr empfeblen, unter den herrschen-
den politischen Gegebenheiten wiirde keine Reform des Steuersystems zur
Durchfiilbrung kommen, deren Zweck es ist, eine Anderung des
Wachstumspfades herbeizufithren, die den Préiferenzen der Wahlbiirger zu-
wider lduft.

Es hat indes nicht den Anschein, daB die These stimmt. Zwar kommen
zukiinftige Generationen bei den Entscheidungen der heute lebenden Indi-
viduen nicht zu Wort. Daraus zu folgern, daB die Ressourcen, die ihnen
ihre Vorfahren auf dem Wege der privaten Erbschaft hinterlassen, unzurei-
chend sind, wiire aber voreilig. Priferenzen, insbesondere solche, die sich
auf das Wohlergechen der eigenen Nachkommen bezichen, siud letztlich
biologisch zu erklirende Phiinomene. Die Maximierung der Uberlcbens-
wahrscheinlichkeit der eigenen Art ist die allen Lebeweseu gemeinsame
Grundpriferenz. Je nach Verlaul des Evolutionsprozesses hat sich diese
Grundpriferenz in einer Vielzahl von abgeleiteten Detailpriferenzen mani-
festiert. So unterschiedlich diese Detailpréaferenzen sein mégen und so lose
der Zusammenhang mit der Grundpriferenz auch erscheinen mag, keine
Art, auch nicht der Mensch, hat es sich leisten konnen, Priiferenzen zu
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3. Radikaie Reformvorschlidge

Wit wollen einige denkbare und zum Teil in der Literatur unterbreitete
Reformvorschlige fiir ein verbessertes System der Kapitaleinkommensbe-
steuerung diskutieren, die man in dem oben erwihnten Sinne wol! als
cadikal bezeichnen muB. Eine weniger radikale Moglichkeit wird im néch-
sten Abschnitt vorgestellt werden,

3.1, Vier Kandidaten fiir ein wachstumsneutrales System
der Kapitaleinkomimensbesteuerung

Der Ansatzpunkt fiir die Suche nach einem unter Allokationsgesichts-
punkten verbesserten System der Kapitaleinkommensbesteuerung  liegt
beim Wachstumsprobtem, denn dott weisen die bestehenden Systeme ihre
groBte atlokative Schwiche auf. Wie wir im Kapitel IX gesehen haben,
hat diese Schwiche ihre Ursache in dem Umstand, daB die Zinseinkommen-
steuer der Haushalte eine Liicke zwischen der Grenzproduktivitdt des Kapi-
tals (¢'— 8) und der subjektiven Zeitpriferenzrate () entstehen liBt. Die
Liicke hemmt das Wirtschaftswachstum, und nur, wenn sie geschlossen
wird, lassen sich intertemporale Wohlfahrtsverluste vermeiden. Analog zu
(VIII 40) erhilt man dann ndmlich aus (VIII 34) und (VIII 35) die Bewe-
gungsgléichung

¢ 10 () =6y

fiir den Konsum pro Effizienzeinheit Arbeit. Diese Bewegungsgleichung
ist mit der Bedingung (IT 48) aus dem Laissez-Faire-Modell identisch und
sichert daher im Zusammenhang mit der technologischen Bewegungsglei-
chung (VIIT 33) und anderen Bedingungen die Wachstumsneutralitdt der
Besteuerung.

Ein naheliegender Weg, die Liicke zwischen der Grenzproduktivitit des
Kapitals und der subjektiven Zeitpriferenzrate zu schlieBen, besteht in der
Einrichtung von Steuersystemen, die einerseits bewirken, daB die Firmen
soviel investieren, bis die Grenzproduktivitit des Kapitals dem Markizins-
satz gleicht (¢’ —8=7r), die also investitionsneutral sind, und andererseits
den Haushalten Veranlassung geben, soviel zu sparen, bis ihre subjektive
Zeitpriferenzrate ebenfalls diesem Marktzinssatz entspricht (y=r}. Als
Kandidaten Fir ein reformiertes Steuersystemn kommen deshalb (zunéchst)

(a) die Reingewinnsteuer mit Abschreibungen pro rata temporis und Ab-
setzbarkeit der kalufatorischen Zinskosten (23=0, wo;=o3=1,
1,=1,>0,1,=1,=7,=0; Vgl. Kap. V 3.1),
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(b) die Reingewinnsteuer mit Abschreibungen pro rata temporis und Ab-
setzbarkeit der effekiiven Zinskosten (xz,=o,=9;=0, t,=1,>0,
1,,= 17, =17, =0; vgl. ebenfalls Kap. V 3.1},

(c) die Brownsche Steuer auf die realwirtschaftlichen Zahlungsiiberschiisse
von ILnvestitionsprojekten, die Kay und Kinc (1978, 5.200-203) fir
GrolBbritannien empfohlen haben, (2, =a,=1, o,=0, 1,=7,>0,
1,=1,=1,=0; vgl. Kap. V 3.5) und

(d) die vom Meape Commitrer (1978, Kap. 12) vorgeschlagene Steuer auf
die Nettounternehmensausschiittungen (¢, = o, =0, =1,=7,=1,=17,~0,
7, 0; vel. Kap. V 3.6)

in Frage, denn diese Steuern sind investitionsneutral und nehmen keinertei
unmittelbaren Einflul auf die Entscheidungen der Haushalte. An Hand
der Gleichung (VIII 40) kann man sich von der Wachstumsneutralitit leicht
uberzeugen.

3.2, Das Kriterium der Nichiitherwalzbarkeit

Alle vier Alternativen erlauben es, Lohnkosten veon der steuerlichen Be-
messensgrundlage des Unternehmens abzusetzen. Aus diesem Grunde
treibt, wie ein Blick auf die allgemein giitigen Marginalbedigungen (111
37) und (I1I 38) bestitigt, keines dieser Systeme einen Keil zwischen das
reale Wertgrenzprodukt der Arbeit und den Reallohnsatz. Dieser Umstand
und die Wachstumsneutralitidt verhindern jegliche Uberwilzung der Trag-
tast auf die Lohnbezicher.

Wie schon angedeutet, folgt hieraus auch, dali keines der Systeme in
komplexeren Modellen mit variablem Arbeitseinsatz in der Lage wilre,
einen Keil zwischen die absolute Grenzrate der Substitution von Konsum
durch Freizeit und das reale Wertgrenzprodukt der Arbeit zu treiben. Auf
den formalen Nachweis soll hier verzichtet werden. Fir die Systeme (c)
und (d) wird er in einem anderen Beitrag des Verfassers [Sinn (1984a}]
gegeben.

3.3. Zur Frage der Finanzierungsneutraliids

Beziiglich des Kriteriums der Finanzierungsneutralitdt zeigen sich erste
Unterschiede zwischen den vier Kandidaten.

Bei den unter (a) und (c} genannten Steuern sind die effektiven Zins-
kosten der Firma nicht oder nicht gesondert vom steuerpflichtigen Einkom-
men absetzbar. Da zudewn t, = 7, und t,,= 1, =0 vorliegt, sind die Finanzie-
rungspriferenzen vom Typ 8 aus Abbildung 7 in Kapitel I'V relevant, und
es zeigt sich, daB die Beteiligungsfinanzierung, die Fremdfinanzierung und
die Selbstfinanzierung dquivalent sind.
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sche Steuer im Gegensatz zur Reingewinnstever (a) altes' und ,neues”
Kapital sehr unterschiedlich behandelt: an den Ertréigen des Altbestandes
an Kapital, der zum Zeitpunkt der Steuerein{Ghrung vorhanden ist, beteiligt
sich der Staat ohne Gegenleistung. An den Ertriigen, die aus spilter vorge-
nommenen Erweiterungen des Kapitalstocks entstehen, beteiligt er sich qua
Sofortabschreibung zu fairen Konditionen. Diese Asymmetrie ist die Ur-
sache daflr, daB einerseits keine Beeintriichtigung der Investitionstitigkeit
der Unternehmen erfolgt, doch andererseits ein Steueraufkommen erzielt
wird, Wenn iberhaupt, so koénnie von einer Aufkommensiiquivalenz
zwischen der Brownschen Steuer und der Reingewinnsteuer (a) erst dann
die Rede sein, wenn bei letzterer die Absetzbarkeit der kalkulatorischen
Zinskosten und Abschreibungen auf jene Teile des Kapitalstocks be-
schriinkt wire, dic nach der Einfilhrung des Steuersystems gebildet wurden,
Auch dann verbliebe freilich noch der Unterschied, dal} die so modifizierte
Reingewinnstever (a) bei #+¢ >0 eine im Zeitahlaufl gegen Null schrump-
fende Steuerquote implizieren wirde, wihrend diese Quote bei der
Brownschen Steuer wegen der fortwihrenden ,,Reininvestition®* eines Teils
der Stenerertrige langfristig gegen eine strikt positive Konstante strebt.

Von zentraler Bedeutung fiir diese vergleichsweise glnstige Beurteilung
der Aufkommenskraft der Brownschen Steuer ist die im Modell erfiilllte
Voraussetzung, dall der Zinssatz langfristig ither der Wachstumsrate des
Kapitalstocks jiegt. Diese Voraussetzung mull generell in einer idealen
Marktwirtschaft erflillt sein, weil andernfalls weder Losungen fiir die Pla-
nungsprobleme der Haushalte noch fir jene der Unternehmen existieren
wilrden. Zur Finanzierung eines bestindig mit der natiirlichen Wachstums-
rate zunehmenden Konsumstromes miifite das Haushaltsvermogen + oo
sein und der Marktwert einer Firma, die ihre Investitionen mit Eigenkapital
finanziert, wire — co. Zudem wirde, wenn der Zinssatz langfristig unter
der Wachstumsrate liegt, ein dynamisch ineffizienter Steady State rechts
vom Golden-Rule-Punkt aufgesucht werden, in dem der Konsum dawerhaft
niedriger ist, als er es bei den gegebenen technologischen Moglichkeiten
sein konnte. Auch dieser Aspekt kann schwerlich das Kennzeichen einer
perfekt funkf{ionierenden Marktwirtschaft sein.

Nun sind natiirlich die wirklich existierenden Mark twirtschaftem bei wei-
tem nicht so vollkommen wie das hier beschriebene Modeil. Kommt man
zu einer weniger positiven Beurteilung der Aufkominenskraft der Steuer,
wenn Marktunyollkommenheiten mitberiicksichtigt werden? Eine vollig zu-
friedenstellende Antwort aufl diese Frage kann angesichts der Vielfalt der
mdglichen Marktfehler hier nicht gegeben werden. Indes deuten die in Ab-
schnitt 1 angefithrten Griinde fiir eine inhdrente Wachstumsschwiéche der
Marktwirtschaft — insbesondere das Monopolargument, das Isolationspa-
radoxon und das Problem der langfristig ungeniigend gesicherten Eipgen-
tumsrechte ~ darauf hin, dall eher das Gegenteil der Fall ist. Gemessen
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am Pareto-Optimum ist die Steady-State-Kapitalintensitdt zn klein, und
so gilt a fortiori, dal} der Zinssatz iber der Wachstumsraic liegi, dal} also
die Bedingung fiir ein permanent fliefiendes Steueraufkommen erfilli ist,

Wenn trotz dieser Vermutungen das langfristige Wirtschaftswachstum
durch einen Steady State gekennzeichnet sein solite, bei dem der Zinssatz
unter dem Niveau der Kapitalwachstumsrate liegt [r (oo) <+ ¢], dann wiire
die Brownsche Steuer kein geeignetes Mitlel zur Frzielung von Staatsein-
nahmen. Sie stiinde mit diesem Los freilich nicht allein. In gewisser Weise
wiren alle Steuern von ihm betroffen, denn das ideale Finanzierungsinstru-
ment des Staales ist in einer soichen Situation die Verschuldung: Zum
einen ist damit zu rechnen, dal die Staatsverschuldung bei Abwesenheit
perfekter Mirkte und voltkommener Information die [wegen r (w0} < #+g]
zu hohe Kapitalbildung verringern wiirde und insofern giinstige Alloka-
tionswirkungen zur Folge hiitte. Zum anderen liBt sich leicht zeigen, dal3
der Staat fortwihrend Staatsausgaben in Hohe eines festen Anteils am
Sozialprodukt mit Kredit [inanzieren und dartiber hinaus sogar den Schui-
dendienst seibst durch neue Kredite abdecken kdnnte, ohne befilrchten
7u miissen, dal das Verhiltnis von Staatsschulden zu Sozialprodukt iiber
alle Grenzen wichst'”. Das Problem, Steuern mit moglichst geringem Ex-
cess Burden zu [inden, wiirde sich also gar nicht mehr stellen. Wer diese
Implikationen filr unrealistisch hélt, wer also bezweifelt, dal} es dem Staat
auf die Dauer gelingen wird, sich iiber eine exzessive Verschuldungspolitik
sozusagen am eigenen Schopf aus dem Sumpf zu ziehen, und wer die Frage
nach der optimalen Besteuerung als dkonomisches Problem akzeptieri, der
kommt schwerlich umhin, von Bedingungen auszugehen, die das Kennzei-
chen einer auch intertemporal funktionierenden Marktallokation sind und
der Brownschen Reingewinnsteuer cin dauerhaftes Aufkommen garantie-
ren.

3.5.4. Die Aufkommenskraft der Ausschiittungsteaer

Kommen wir nun zum Vorschlag des Meade Committee (d), nach dem
nur die Nettoausschiittungen der Unternehmen nach Abzug der laufenden
Beteiligungsfinanzierung besteuert werden sollen. Die Steuerbemessungs-
grundlage ist in diesem Fall'® @ (k) L—wL—80K—I-rD+5,, Wegen der

17 Begeichnet Y= (K, LY—8K) das Netlosozialprodukt, >0 den Anteil der
Staatsausgaben an ¥, der [ortwihrend mit neuen Krediten [inanziert werden soll,
und d,=D0,/V den Schuldenquotienten, so gilt D =a¥+rD, oder D =r+ofd,
Nach Blldung des Differentialquotienten d =(b,¥— YDJ)/ Y= {D ) d und Sub~
stitution von I) erhilt man d,=a+( Y)d woraus sich durch Nullsetzen von
d im Falle ¥>r der endliche Gren/we] td, (wo}Y=a/( ¥~ ) exrechnen 1481, Fiir weitere
Detdlls vergleiche man z.B. MUCKI. {1981) oder SCHLIEPER (1984).

18 Man vergiciche Gleichung (I1F 26) und (11T 27) und beachte, dal ¢ =0 gesetzt
werden mul, weil die Beteiligungslinanzierung steuerlich wie eine negative Ausschiit-
tung behandelt wird,
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Symbolverzeichnis

K&rperschaftsteuersatz fiir ausgeschiitleten Gewinn
Lohnsteuersatz

Akquisitionsteuersatz

Mehrwertsieuersatz

Wertzuwachssteuersatz {fiir Aktienkursgewinne}
Zinssteuersatz

Sieuerfaktor [(@,=1—1,, i=a,e.k, ka, bym,w,z; 0< @.s1;
0, 8*<8,<0,, vgl. (IIL 11j und (111 12)]

Steuerfaktor fiir direkte und indirekte Belastung der einbehaltencn
Gewinne (0¥=0,60.)

Ableitung von y nach der Zeit (¥ =ay/61)

Wachstumsrate von ¢ (F=7/%)






