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UNTERNEHMENSBESTEUERUNG

hin finanzieren. Der Effektivzinssatz am Kapitalmarkt
bleibt konstant. Die Gesellschaft kann zwar — wie Hall
und Rabushka annehmen — die gleiche Anzahl von
Wertpapieren zu einem niedrigeren Kurs und einem
niedrigeren Nominalzinssatz emittieren. Dazu besteht
aber kaum AnlaB. Am wahrscheinlichsten ist es, daf sie
einfach weniger Wertpapiere zu den gleichen Konditio-
nen wie bisher ausgibt. Dann kommt es nichtzudem an-
genommenen Ausgleich. Fir Schuldtitel mit festem
Wert sind von vornherein Preissenkungen ausgeschlos-
sen.

Das System kann nicht einer Besteuerung des Kon-
sums gleichgesetzt werden. Tats&chlich fihrt es zu ei-
ner Besteuerung der Arbeitseinkommen und Kapitaler-
trage, soweit sie Gber die Zinsen hinausgehen. Deshalb

laBt es sich auch nicht mit dem Leistungsfahigkeitsprin-
zip in der Version, wie es der Ausgabensteuer zugrunde
liegt, rechtfertigen. Die Einkommensversion des Lei-
stungsfahigkeitsprinzips scheidet ebenfalls aus. lhr wi-
derspricht die Trennung der beiden Steuern, die Nicht-
besteuerung der Zinsertrdge, das Fehlen persénlicher
Freibetrage und Sonderausgaben fir die Unternehmer
und die Unmadglichkeit, einen bestimmten Tarifverlauf
ableiten zu konnen.

So kann man Sinn auch in seinen steuersystemati-
schen Vorstellungen nicht zustimmen. Verninttig ein-
ordnen 1&Bt sich die Cash-flow-Unternehmensteuer nur
als Teilerhebungstechnik der persénlichen Ausgaben-
steuer. Ob sie als Ersatz der Gewerbesteuer geeignet
ist, wére noch zu prifen.

Hans-Werner Sinn

Cash-flow-Besteuerung noch einmail:
Antwort auf die Antwort von Cansier

m einen negativen Grenznutzen durch Wiederho-

lungen zu vermeiden, fasse ich mich kurz und be-
schranke mich auf eine eher skizzenhafte Argumenta-
tion.

Einfachheitist ein relativer Begriff. Idealtypische Steu-
ersysteme in der Realitdt zu implementieren, ist niemals
ganz einfach. Aber im Vergleich zu einer echten Einkom-
mensteuer, die man wegen prohibitiver Periodisierungs-
probleme und der Unmdglichkeit, nichtrealisierte Wert-
zuwachse auf Humankapital zu besteuern, iberhaupt
nicht implementieren kann, ist die Einfiihrung einer ech-
ten Cash-flow-Steuer ein Kinderspiel. Darauf beharre
ich. Der wichtigste Schritt in Richtung auf ein Cash-flow-
System besteht in dem Ubergang zur Sofortabschrei-
bung. Er ist zugleich ein Schritt, der das Steuersystem
vereinfacht. Ein vergleichbar einfacher Schritt, der das
existierende Steuersystem entsprechend weit in Rich-
tung auf eine Einkommensteuer verandern wirde, ist
mir nicht bekannt.

Prof. Dr. Hans-Werner Sinn, 40, ist Ordinarius fir
Volkswirtschaftslehre an der Ludwig-Maximilians-
Universitdt Minchen und Mitglied des wissen-
schaftlichen Beirats beim Bundeswirtschaftsmini-
sterium.
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Den Keil zwischen der Grenzleistungsfahigkeit des
Kapitals und der Nettoentlohnung des Sparers zu besei-
tigen, verspricht sehr groBe dynamische Wohlfahrtsge-
winne. Diese Gewinne sind keine Fiktion. Boskin ist auf-
grund umfangreicher dkonometrischer Untersuchun-
gen kirzlich zu dem Schlu3 gekommen, daf3 die Ge-
winne aus einer intertemporalen Allokationsverbesse-
rung grofier als die Gewinne aus der Beseitigung inter-
sektoraler Verzerrungen sind'. Ballard, Shoven und
Whalley haben berechnet, daf3 die Steuern auf Kapital-
einkommen in den USA deutlich héhere marginale
Wohlfahrtsverluste als Steuern auf Arbeitseinkommen
oder als spezielle Verbrauchsteuern verursachen. Fir
die nach dem derzeitigen Stand des Wissens am besten
gesicherten Werte von 0,4 fiir die kompensierte Zinsela-
stizitat der Ersparnis und 0,15 fir die kompensierte Ar-
beitsangebotselastizitat ermitteln sie einen marginalen
Excess Burden der auf Unternehmensebene erhobe-
nen Steuern auf Kapital und Kapitaleinkommen in Héhe
von 0,46. Ein zusatzlicher Dollar an Steuereinnahmen
verzerrt demnach die privaten Wirtschaftsplane so
stark, daB daraus eine Zunahme der von den Blrgern
insgesamt zu tragenden Steuerlast von einem Dollar

' M. J. Boskin: Tax Policy and Economic Growth: Lessons From
the 1980’s, in: Journal of Economic Perspectives, 2 (1988), S. 71-97.
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und 46 Cent entsteht! AufschluBreich ist auch eine einfa-
che Berechnung von Wenger, der den EinfluB des Zin-
seszinseffektes der deutschen Kapital- und Kapitalein-
kommensteuern auf die Belastung der Altersvorsorge
untersucht. Wenger zeigt, dafl bei dreiBigjahriger Anla-
geperiode der Preis fur Zukunftskonsum auf nicht weni-
ger als 827 % (!) seines wahren Wertes erhdht wird?. An-
gesichts dieser Ergebnisse frage ich mich, wer hier spe-
kuliert.

Die internationalen Aspekte des Mischsystems habe
ich in dem Aufsatz, mit dem diese Diskussion begann,
bereits erértert’. Dort wurde auch gezeigt, wie dem Ka-
pitalzustrom, den das Mischsystem ausldst, durch unila-
terale Anwendung des Quellenlandprinzips begegnet
werden kann, wenn dies erwinscht ist. (Und es ist er-
winscht, wenn das Land klein istund gegen einen gege-
benen Weltmarktzins optimiert!) Irrefithrend ist der Hin-
weis auf das Modell des groBen Landes von Krause-
Junk®. Krause-Junk zeigt korrekt, daB3 ein Land, welches
sich in einer Nettoschuldnerposition befindet, an dem
Zinsanstieg, der aus der Einfihrung des Mischsystems
resultiert, verliert. Die Bundesrepublik ist aber in einer
Nettoglaubigerposition! (Im Jahr 1987 mit 339 Mrd. DM
auf dem zweiten Platz im Weltmafstab hinter Japan mit
384 Mrd. DM.) Sie profitiert von dem Zinsanstieg, weiler
bedeutet, daB sie ihr Kapital zu glinstigeren Konditionen
verleinen kann®. Aus der Erkenntnis, daB ein Monopso-
nist durch Preiserhdhungen Verluste erleidet, kann man
eben nicht schlieBen, dafB ein Monopolist das auch tue.

In der Tat ist es mit dem Hinweis, die Cash-flow-Be-
steuerung ermuntere die Unternehmer, verstarkt die
Chancen zu nutzen, die Natur und Technik anzubieten
haben, nicht getan. Ich verweise den Leser auf meinen
Aufsatz ,Risiko als Produktionsfaktor*, um diesen
Punkt zu erhellen®. Dort wird gezeigt, daB Risikoaver-
sion bedeutet, dafB3 die Unternehmer an solchen Stellen
ihrer Entscheidungsspielrdume operieren, wo sie noch

2 E.Wenger: Besteuerung und Kapitalbildung als intertemporales
Optimierungsproblem, in: H. Hax, W. Kern,H-H. Schroder
(Hrsq.): Zeitaspekte in betriebswirtschaftlicher Theorie und Praxis, Stutt-
gart 1988, S. 279-295, hier S. 286.

® H-W. Sinn: NeueWege der Unternehmensbesteuerung, in: WIRT-
SCHAFTSDIENST, 64. Jg. (1984), H. 7, S. 328-334.

‘*G. Krause-Junk: AuBenwirtschaftliche Konsequenzen be-
schleunigter Abschreibung, in: Finanzarchiv, 46 (1988), S. 252-267.

* Vgl.H-W. Sinn: Capital Income Taxation and Resource Allocation,
Amsterdam und New York 1987, S.227; sowie ders.: Die amerikani-
sche Wirtschaftspolitik und die Weltschuldenkrise, in: Miinchener Wirt-
schaftswissenschaftliche Beitrage, 88-09 (1988), S. 19.

® H-W. Sinn: Risiko als Produktionsfaktor, in: Jahrbicher fiir Natio-
nalgkonomie und Statistik, 201 (1986), S.557-571;und ders. :Gedan-
ken zur volkswirtschattlichen Bedeutung des Versicherungswesens, in:
Zeitschrift fur die gesamte Versicherungswissenschaft, 77 (1988), S. 1-
27, hier bes. S. 15-20; sowie W. Engels: Produktionsfaktor Risiko,
in:Wintschaftswoche, Nr. 7, 7. 2. 1986, S. 120, Rubrik ,Der Kommentar*.
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Uber ertragreichere, aber riskantere Projekte verfiigen,
an die sie sich ungeschutzt nicht herantrauen. Wenn die
Cash-flow-Besteuerung, wie Cansier zu Recht fest-
stellt und wie es kurzlich auch von Konrad nachgewie-
sen wurde’, die Bereitschatft férdert, riskantere Projekte
zu wagen, dann ist damit eine Produktionserhdéhung
und Allokationsverbesserung verbunden. Die Steuer
kann nur expansiv wirken, wenn die privaten Risiko-
markte (z. B. aus Griinden der adversen Selektion) nicht
richtig funktionieren, aber dann ist auch gut, daf3 sie so
wirkt. Die Staatsgemeinschaft hat ein Potential fir Risi-
kokonsolidierung, das unter den von Cansier unterstell-
ten Bedingungen effizienzsteigernd genutzt werden
kann.

Es freut mich, daB der Einwand, die Sofortabschrei-
bung begunstige kurzlebige Anlageguter, aus der Welt
ist.

Das Mischsystem ist, wie ich haufig betont habe, nur
vordergrundig eine Mischung aus Einkommensteuer
und Cash-flow-System. In Wahrheit ist es ein echtes
Cash-flow-Steuersystem, denn der Schuldzinsenabzug
bei den Unternehmen wird durch eine Zinsbesteuerung
bei den Haushalten voll kompensiert. Insofernimpliziert
es auch nicht mehr oder weniger ,Subventionierung*”
als die Brown-Steuer. Beispielrechnungen auf der
Basis gegebener Bruttozinsen sind kein Gegenbeweis,
weil sich, wie im allgemeinen Gleichgewichtsmodell ge-
zeigt, beim Mischsystem nicht derselbe Brutto-, son-
dern derselbe Nettozins wie bei der Brown-Steuer her-
ausbilden wiirde®. Im Gbrigen: wer dem Mischsystem
ordnungspolitische Bedenken entgegenbringt, dem sei
die Lektire des neuen Buches von Elschen empfohlen®.
Dort wird dieses System aus liberalistischen, staatsphi-
losophischen Grundprinzipien abgeleitet, die mit den
von mir angefiihrten Allokationsgriinden wenig Ahnlich-
keit haben.

Den Vorschlagen von Hall und Rabushka oder Brad-
ford habe ich mich nicht angeschlossen. Von den dies-
beziglichen Ausfihrungen Cansiers fuhle ich mich des-
halb nicht angesprochen. Ich pladiere fir eine Lohn-
steuer plus Mischsystem oder eine Lohnsteuer plus S-
Base Tax gemaf Vorschlag des Meade Committee, und
als allerersten Reformschritt halte ich allgemeine Ab-
schreibungsverglinstigungen fur vertretbar. Was andere
Autoren empfehlen, ist deren Sache.

7 K. Konrad: Kapitaleinkommensteuern und beschleunigte Ab-
schreibungen bei Unsicherheit, in: Minchener Wirtschattswissenschaft-
liche Beitrage, 89-08 (1989).

8 Siehe H.-W. Sinn: Capital Income Taxation and Resource Alloca-
tion, a.a2.0., Kap. 11.

® R. Efschen: Institutionale oder personale Besteuerung von Un-
ternehmensgewinnen?, Hamburg 1989.
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