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UNTERNEHMENSBESTEUERUNG

hin finanzieren. Der E ffektivzinssatz ann Kapitalm arkt 
bleibt konstant. Die Gesellschaft kann zwar -  wie Hall 
und Rabushka annehm en -  die g leiche Anzahl von 
W ertpapieren zu einem niedrigeren Kurs und einem 
niedrigeren Nom inalzinssatz em ittieren. Dazu  besteht 
aber kaum Anlaß. Am wahrschein lichsten ist es, daß sie 
einfach weniger W ertpapiere zu den gleichen Konditio­
nen w ie bisher ausgibt. Dann kommt es nicht zu dem an­
genom m enen Ausgleich. Für Schuldtite l mit festem 
Wert sind von vornherein Preissenkungen ausgeschlos­
sen.

Das System kann nicht einer Besteuerung des Kon­
sum s gle ichgesetzt werden. Tatsächlich führt es zu ei­
ner Besteuerung der A rbeitseinkom m en und Kapitaler­
träge, soweit sie über die Z insen hinausgehen. Deshalb

läßt es sich auch nicht m it dem  Leistungsfähigkeitsprin­
zip in der Version, w ie es der Ausgabensteuer zugrunde 
liegt, rechtfertigen. Die E inkom m ensversion des Lei­
stungsfähigkeitsprinzips scheidet ebenfalls aus. Ihr wi­
derspricht d ie  Trennung der beiden Steuern, die Nicht­
besteuerung der Z inserträge, das Fehlen persönlicher 
Freibeträge und Sonderausgaben für die Unternehmer 
und die Unm öglichkeit, einen bestim m ten Tarifverlauf 
ableiten zu können.

So kann man Sinn auch in seinen steuersystem ati­
schen Vorstellungen nicht zustim m en. Vernünftig ein- 
ordnen läßt sich die C ash-flow -Unternehm ensteuer nur 
als Teilerhebungstechnik der persönlichen Ausgaben­
steuer. Ob sie als Ersatz der G ewerbesteuer geeignet 
ist, wäre noch zu prüfen.

Hans-Werner Sinn

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

Um einen negativen Grenznutzen durch W iederho­
lungen zu verm eiden, fasse ich mich kurz und be­

schränke m ich auf eine eher skizzenhafte A rgum enta­
tion.

E infachheit ist ein relativer Begriff. Idealtypische S teu­
ersystem e in der Realität zu im plem entieren, ist niemals 
ganz einfach. Aber im Vergleich zu einer echten Einkom ­
mensteuer, die man w egen prohibitiver Periodisierungs- 
problem e und der Unm öglichkeit, n ichtrea lis ierte W ert­
zuwächse auf Hum ankapital zu besteuern, überhaupt 
nicht im plem entieren kann, ist die E inführung einer ech­
ten Cash-flow-S teuer ein Kinderspiel. Darauf beharre 
ich. Der w ichtigste Schritt in R ichtung auf ein C ash-flow- 
System  besteht in dem Übergang zur Sofortabschre i­
bung. Er ist zugle ich ein Schritt, der das Steuersystem  
vereinfacht. Ein vergle ichbar e infacher Schritt, der das 
existierende S teuersystem  entsprechend weit in R ich­
tung auf eine E inkom m ensteuer verändern würde, ist 
m ir nicht bekannt.

Prof. D r Hans-W erner Sinn, 40, is t O rdinarius für 
VoHowirtschaftsiehre an de r Ludw ig-M axim ilians- 
Universität M ünctien und M itg lied des wissen- 
schaftiichien Beirats beim  Bundesw irtschaftsm in i­
sterium.

Den Keil zw ischen der G renzleistungsfähigkeit des 
Kapitals und der Nettoentlohnung des Sparers zu besei­
tigen, verspricht sehr große dynam ische W ohlfahrtsge­
winne. Diese G ew inne sind keine Fiktion. Boskin ist auf­
grund um fangre icher ökonom etrischer Untersuchun­
gen kürzlich zu dem  Schluß gekom m en, daß die Ge­
w inne aus einer in tertem poralen A llokationsverbesse­
rung größer als die G ew inne aus der Beseitigung inter­
sektora ler Verzerrungen sind '. Ballard, Shoven und 
W halley haben berechnet, daß die Steuern auf Kapital­
einkom m en in den USA deutlich höhere marginale 
W ohlfahrtsverluste als Steuern auf Arbeitseinkom m en 
oder als spezie lle Verbrauchsteuern verursachen. Für 
die nach dem derzeitigen Stand des W issens am besten 
gesicherten W erte von 0,4 für die kom pensierte Z insela­
stiz ität der Ersparnis und 0,15 fü r die kom pensierte Ar- 
be itsangebotselastiz itä t erm itteln sie einen marginalen 
Excess Bürden der auf ün ternehm ensebene erhobe­
nen Steuern auf Kapital und Kapitaleinkom m en in Höhe 
von 0,46. Ein zusätzlicher Dollar an Steuereinnahm en  
verzerrt dem nach die privaten W irtschaftspläne so 
stark, daß daraus eine Zunahm e der von den Bürgern 
insgesam t zu tragenden S teuerlast von einem Dollar

' M. J. B o s k i n :  Tax P o licy  and E co nom ic  G row th : Lesso ns From 
the  1980 s, in: Jo u rna l o f E co nom ic  P e rspectives, 2 (1988), S. 71-97.

256 W IR TSC HAFTSD IEN ST 1989A/



UNTERNEHMENSBESTEUERUNG

und 46 Cent entsteht! Aufschlußreich ist auch eine e in fa­
che Berechnung von Wenger, der den Einfluß des Z in­
seszinseffektes der deutschen Kapital- und Kapitalein- 
kommensteuern auf die Belastung der A ltersvorsorge 
untersucht. W enger zeigt, daß bei dreiß igjähriger A n la­
geperiode der Preis für Zukunftskonsum  auf nicht w en i­
ger als 827 % (!) seines wahren W ertes erhöht wird^. A n­
gesichts dieser Ergebnisse frage ich m ich, w e rh ie r spe­
kuliert.

Die internationalen Aspekte des M ischsystem s habe 
ich in dem Aufsatz, mit dem diese D iskussion begann, 
bereits erörtert^. Dort wurde auch gezeigt, w ie dem Ka­
pitalzustrom, den das M ischsystem  auslöst, durch unila­
terale Anwendung des Q uellenlandprinzips begegnet 
werden kann, wenn dies erw ünscht ist. (Und es ist er­
wünscht, wenn das Land klein ist und gegen einen gege­
benen W eltmarktzins optim iert!) Irreführend ist der H in­
weis auf das Modell des großen Landes von Krause- 
Junk^ Krause-Junk zeigt korrekt, daß ein Land, welches 
sich in einer Nettoschuldnerposition befindet, an dem 
Zinsanstieg, der aus der E inführung des M ischsystem s 
resultiert, verliert. Die Bundesrepublik ist aber in einer 
Nettogläubigerposition! (Im Jahr 1987 m it 339 Mrd. DM 
auf dem zweiten Platz im W eltm aßstab hinter Japan mit 
384 Mrd. DM.) Sie profitiert von dem Zinsanstieg, weil er 
bedeutet, daß sie ihr Kapital zu günstigeren Konditionen 
verleihen kann®. Aus der Erkenntnis, daß ein Monopso- 
nist durch Preiserhöhungen Verluste erleidet, kann man 
eben nicht schließen, daß ein M onopolist das auch tue.

In der Tat ist es m it dem  Hinweis, die Cash-flow-Be- 
steuerung erm untere die Unternehmer, verstärkt die 
Chancen zu nutzen, die Natur und Technik anzubieten 
haben, nicht getan. Ich verw eise den Leser auf meinen 
Aufsatz „R isiko als P roduktionsfaktor", um diesen 
Punkt zu erhellen®. Dort wird gezeigt, daß Risikoaver­
sion bedeutet, daß die Unternehm er an solchen Stellen 
ihrer Entscheidungsspielräume operieren, wo sie noch

 ̂ E. W e n g e r :  B es teue run g  und  K a p ita lb ild ung  a ls  in te rte m p o ra le s  
Optimierungsproblem, in: H. H a x ,  W.  K e r n .  H .-H . S c h r ö d e r  
(Hrsg.): Zeitaspekte in b e trie b sw irtsch a ftlich e rT h e o rie  und  P rax is . S tu tt­
gart 1988, S. 279-295, h ier S. 286 .

 ̂ H.-W. S i n n :  N e ueW ege  de r U n te rn e h m e n sb e s te u e ru n g , in : W IRT- 
SCHAfTSDIENST, 64. Jg. (1984), H. 7, S. 328 -334 .

* G . K r a u s e - J u n k :  A u ß e n w irtsch a ftlich e  K o nsequen zen  be ­
schleunigter Abschre ibung , in : F inanzarch iv , 46  (1988), S. 252 -267 .

* Vgl.H.-W. S i n n :  C a p ita lln co m e T a xa tio n  and  R esource  A lloca tion , 
Amsterdam und New York 1987, S. 227 ; sow ie  d e r s . :  D ie  a m e rika n i­
sche W irtschaftspolitik und d ie  W e ltschu ldenkrise , in : t^ lünchener W ir t­
schaftsw issenschaftliche B e iträge , 88 -09  (1988), S. 19.

‘  H.-W. S i n n :  R is iko a ls  P roduktionsfakto r, in: Ja h rb ü ch e r fü r N a tio ­
nalökonomie und S tatistik, 201 (1986), S. 557-571; und d e r s . :  G e d a n ­
ken zur vo lksw irtschaftlichen B e deu tung  des V e rs iche rungsw esens, in: 
Zeitschrift für die gesam te  V e rs iche rungsw issensch a ft, 77 (1988), S. 1 - 
27, hier bes. S. 15-20; sow ie  W. E n g e l s :  P rodu k tions fa k to r R is iko, 
in: W irtschaftswoche, Nr. 7 ,7 .2 .1 9 8 6 ,  S. 120, R ubrik  „D e r K o m m en ta r".

Über ertragreichere, aber riskantere Projekte verfügen, 
an d ie sie sich ungeschützt nicht herantrauen. W enn die 
Cash-flow-Besteuerung, w ie Cansier zu Recht fest­
stellt und w ie es kürzlich auch von Konrad nachgew ie­
sen wurde^, die Bereitschaft fördert, riskantere Projekte 
zu wagen, dann ist dam it eine Produktionserhöhung 
und A llokationsverbesserung verbunden. Die S teuer 
kann nur expansiv w irken, wenn die privaten R isiko­
märkte (z. B. aus Gründen der adversen Selektion) nicht 
richtig funktionieren, aber dann ist auch gut, daß sie so 
wirkt. Die S taatsgem einschaft hat ein Potential für R isi­
kokonsolid ierung, das unter den von Cansier unterste ll­
ten Bedingungen effiz ienzsteigernd genutzt werden 
kann.

Es freut mich, daß der Einwand, die Sofortabschre i­
bung begünstige kurzlebige Anlagegüter, aus der Welt 
ist.

Das M ischsystem  ist, w ie ich häufig betont habe, nur 
vordergründig eine M ischung aus E inkom m ensteuer 
und Cash-flow-System . In W ahrheit ist es ein echtes 
Cash-flow-Steuersystem , denn der Schuldzinsenabzug 
bei den Unternehm en w ird durch eine Zinsbesteuerung 
bei den Haushalten voll kom pensiert. Insofern im pliziert 
es auch nicht m ehr oder w eniger „Subvention ierung“ 
als die Brown-Steuer. Beispielrechnungen auf der 
Basis gegebener Bruttozinsen sind kein Gegenbeweis, 
weil sich, w ie im allgem einen G leichgew ichtsm odell ge­
zeigt, beim M ischsystem  nicht derselbe Brutto-, son­
dern derselbe Nettozins w ie bei der Brown-Steuer her­
ausbilden würde®. Im übrigen: wer dem M ischsystem  
ordnungspolitische Bedenken entgegenbringt, dem  sei 
die Lektüre des neuen Buches von Elschen empfohlen®. 
Dort w ird d ieses System aus liberalistischen, staatsphi­
losophischen G rundprinzip ien abgeleitet, die m it den 
von m ir angeführten A llokationsgründen wenig Ähn lich­
keit haben.

Den Vorschlägen von Hall und Rabushka oder B rad­
ford habe ich m ich nicht angeschlossen. Von den d ies­
bezüglichen Ausführungen Cansiers fühle ich m ich des­
halb nicht angesprochen. Ich plädiere für eine Lohn­
steuer plus M ischsystem  oder eine Lohnsteuer plus S- 
Base Tax gemäß Vorschlag des Meade Com m ittee, und 
als allerersten Reform schritt halte ich a llgem eine Ab­
schreibungsvergünstigungen für vertretbar. Was andere 
Autoren em pfehlen, ist deren Sache.

' K .  K o n r a d :  K a p ita lo inkom m ens te ue rn  und b e sch leun ig te  A b ­
sch re ib ungen  bei U ns icherhe it, in : M ünchen e r W irtsch a ftsw isse n sch a ft­
liche  B e iträge , 8 9 -0 8 (1 9 8 9 ).

® S iehe  H.-W. S i n n :  C a p ita l Incom e Taxation and  R esource  A llo ca ­
tion , a.a .O ., Kap. 11.

® R. E l s c h e n :  Ins titu tio na le  od e r p e rsona le  B esteue run g  von U n­
te rn eh m e n sg e w in n e n ? , H a m burg  1989.
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