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Ertragsteuerparadoxa
— Ursachen und Erklarungsansatze —

Jochen Sigloch, Universitat Bayreuth
jochen.sigloch@uni-bayreuth.de

Abstract

Tax Paradoxes - Causes and Explanations

It is a well known phenomenon that investment decisions are often seriously distorted
by income taxes: Investment projects, which are not profitable before considering
taxes, may turn out to be profitable after taxes and vice versa. The article describes
different forms of income tax driven distortions and asks for the reasons of these
aneutralities. Some given explanations resort from misunderstandings and errors.
Within an income tax system only the adoption of the economic profit concept avoids
tax distortions, as in this case the present value of an investment project remains
untangled by income taxation. Beyond this concept only cash-flow based tax systems
may guarantee tax neutrality, but these cash-flow tax concepts do not belong any
more to income taxation but rather to consumption tax systems. Within income
taxation a new approach is presented in which amortisation and depreciation follow
the disinvesting process (“Kapitalfreisetzungspfad”) calculated with the internal rate
of return of the investment project. This concept may also be applied for the non-
distorting tax treatment of financing tools. The new concept of amortisation could be
used as a guideline for the further development of income tax regulation.

Zusammenfassung

Das Phédnomen des Ertragsteuerparadoxons, von Dieter Schneider in die
wissenschaftliche Diskussion eingebracht, hat eine lange Tradition und ist immer
wieder Anlass flir wissenschaftliche Veroéffentlichungen. Der vorliegende Beitrag geht
aus von dem bekannten Grundfall von Dieter Schneider und zeigt, dass
Investitionen, die vor Ertragsteuern negativ zu beurteilen sind, nach Ertragsteuern
vorteilhaft werden kénnen (Ertragsteuerparadoxon Typ A). Umgekehrt sind auch
Félle méglich, in denen vor Steuern vorteilhafte Investitionen durch die Einbeziehung
der Steuer nachteilig werden (Ertragsteuerparadoxon Typ B).

Fir das Ertragsteuerparadoxon sind zahlreiche Ursachenerkldrungen geliefert
worden, die sich indes nicht selten als Missversténdnisse und Irrtiimer erwiesen. Das
Anliegen des Beitrags besteht darin, die eigentlichen Ursachen dieses Phénomens
herauszuarbeiten und (ber die bisherigen Ansétze zur Vermeidung derartiger
Verzerrung hinaus - entweder durch Anwendung der Ertragswertabschreibung im
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Sigloch: Ertragsteuerparadoxa — Ursachen und Erklarungsansatze

Rahmen der Einkommensteuer oder durch den Ubergang zu einer Cash-Flow-
Besteuerung - einen neuartigen Ansatz vorzustellen, mit dem Ertragsteuerparadoxa
im Rahmen der Einkommensbesteuerung vermieden werden. Dieser Ansatz zeigt
den Weg, einen neutralen Abschreibungspfad zu definieren und dartiber hinaus auch
fur interne und externe Fremdfinanzierungen einen verzerrungsfreien steuerlichen
Verrechnungspfad zu bestimmen. Der vorgestellte Ansatz eignet sich nicht
unmittelbar fiir die Anwendung in der Praxis, kann aber als Leuchtturm fir
Bemiihungen dienen, die Einkommensbesteuerung ndher an das unerreichbare Ideal
der Neutralitat heranzufiihren und weniger verzerrungsfrei zu gestalten.
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1 Einfuhrung

Aus seiner Abneigung gegen die Einkommensbesteuerung hat Franz W. Wagner nie
einen Hehl gemacht." Seine Ablehnung der Einkommensteuer stiitzt sich insbe-
sondere auf zwei Ursachen:

e Zu Recht bemangelt er den Dualismus der Einkunfteermittlung, der mit der
Gewinnermittlung  durch  Vermdgensvergleich fur die betrieblichen
Einkunftsarten und der Feststellung des Uberschusses der Einnahmen Uber
die Werbungskosten fur die privaten EinkUnfte eine grobe steuerliche
Ungleichbehandlung verankert.

e Zu Recht kritisiert er auch die offenkundigen Schwachen einer Einkommens-
besteuerung gegenuber dem Neutralitatspostulat.

Den ersten Einwand - die fehlende Einheitlichkeit der Einkinfteermittiung mit der
Folge erheblicher Korrespondenzlt]cken2 - kann man, muss man aber nicht durch die
generelle Umstellung auf eine zahlungsbasierte Einnahmen-Uberschuss-Rechnung
entkraften.® Denkbar ist durchaus, die Zahlungsrechnung mit kleinen Erganzungen
zu einer vereinfachten Bilanz zu erweitern.* Fir die Referenzeinkunftsart
.Nichtselbstandige Arbeit‘, die am weitesten verbreitet ist, wirde es als erste
Naherung an eine Bilanz regelmallig genugen, wenn man die Forderungen der
Arbeitnehmer aus zeitlich aufgeschobenen Vergiitungen ,aktivieren* wiirde.’

Schwerer wiegt der zweite Einwand. Hier ist es in der Tat so, dass eine Einkommen-
steuer neben dem unvermeidbaren Niveau-Effekt, der jeder Steuerzahlung durch
ihre zwangslaufige Reduzierung der finanziellen Mittel fur Investitions- und Konsum-
ausgaben innewohnt, unerwunschte Verzerrungen insoweit herbeifuhren kann, als
sie die Vorteilhaftigkeit von Investitionen und Finanzierungen umkehren oder zu
Rangfolgewechseln 6konomischer Alternativen fuhren kann.

Zu fragen ist, ob dieser Einwand zwingend bedeutet, dass man sich von der |dee
einer Einkommensbesteuerung endgultig verabschieden muss, oder ob es nicht
Wege gibt, durch Eliminierung solcher unerwinschter Paradoxa die Einkommen-
steuer weniger verzerrungsfrei und damit ertraglicher zu machen.

Meiner Mitarbeiterin, Frau Dipl.-Kffr. Stefanie Jannasch, danke ich herzlich fur ihre nachhaltige
Diskussionsbereitschaft, ihre ertragreichen kritischen Beitrage und wertvollen Anregungen.
' vgl. insbesondere Wagner (1988), S. 266 ff; ders. (1999), S. 16 ff; ders. (2003), S. 369 ff und ders.
(2008), S. 97 ff.
2 Vgl. hierzu Wagner (1998b), S. 2077 mit Literaturhinweisen.
Vgl. hierzu Wagner (2005), S. 93 f, hier S. 101 f.
Vgl. hierzu etwa Sigloch (1998), S. 114 f. Die von Wagner zur Wahrung des Neutralitédtspostulats
fur erforderlich gehaltene Ermittlung von Humankapitalertragswerten geht von der Notwendigkeit
eines Gesamtvermégenskonzepts flr die Einkommensermittiung aus (vgl. Wagner 1988, S. 268),
dies erscheint allerdings keineswegs zwingend.
Die ,Aktivierung“ von ,deferred payments® wirde eine beachtliche Korrespondenzliicke schlie3en
und ein zentrales Gestaltungsinstitut zur Realisierung von Steuerstundungsvorteilen - so etwa im
Bereich der betrieblichen Pensionszusagen fiir Arbeitnehmer - beseitigen. Ob dies vor dem
Hintergrund der derzeit zu beobachtbaren Umstellung der Altersbeziige auf die nachgelagerte
Besteuerung erwiinscht erscheint, ist eine andere Frage.
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Diesem Anliegen ist der vorliegende Beitrag gewidmet. Nach einer Darstellung des
Ertragsteuerparadoxons am bekannten Fall von Dieter Schneider sollen zunachst
einige untaugliche Erklarungsversuche kurz vorgestellt werden, um im Anschluss
daran zu versuchen, die tatsachlichen Ursachen fir die unerwlinschten Verzerrun-
gen aufzudecken. Auf dieser Grundlage ist ein Losungsansatz fir eine im Idealfall
verzerrungsfreie oder realistischerweise wohl weniger verzerrende Einkommen-
steuer zu entwickeln. Der Beitrag schliel3t mit einigen abschlieRenden Bemerkungen.

2 Grundmodell des Ertragsteuerparadoxons

Als klassisches ,Steuerparadoxon” - praziser: ,Ertragsteuerparadoxon” - bezeich-
net man den von Dieter Schneider in die wissenschaftliche Diskussion eingebrachten
.paradoxen” Fall, dass eine Investition

¢ in einer Welt ohne Erfolgsteuern ungunstig
e in einer Welt mit Erfolgsteuern aber vorteilhaft

ist.° Dieses Paradoxon darf nicht dahingehend missverstanden werden, dass die
Summe oder der Barwert der geleisteten Steuerzahlungen negativ ware. Vielmehr
gilt, dass die Investition in einer Welt ohne Steuern nicht durchgeflhrt wirde, weil die
Unterlassens-Alternative gunstiger ware, sie aber in einer Welt mit Steuern realisiert
wird, weil sie gegenuber der Null-Alternative Vorteile bietet.

Das von Dieter Schneider vorgestellte und allgemein bekannte Modellbeispiel
verdeutlicht die Wirkungsweise des Steuerparadoxons:’

Beispiel 1: Ertragsteuerparadoxon nach Dieter Schneider

Gegeben ist eine Investition mit einer Zahlungsreihe (ZR), die eher spate Ruckflisse
aufweist. Der Zinssatz betrage 10 %, der Steuersatz sei 50 %. Bei diesen
Gegebenheiten ist der Kapitalwert (Co) vor Ertragsteuern negativ, der Kapitalwert
nach Steuern aber positiv, d.h. ein vor Ertragsteuern unvorteilhaftes Investitions-
Projekt ist nach Einkommensbesteuerung gunstig (,Steuerparadoxon Typ A®):

to 4 6 t3

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760
2] . 10%_ +1.652,89 < !
Zielwert Cy°=-24,79 139230 <

Abb. 1: Modellfall vor Erfolgsbesteuerung

® vgl. Schneider (1970), S. 271 ff, und ders. (1992), S. 246 ff. Vgl. hierzu auch Konig/
Wosnitza (2004), S. 32 ff.
" Vgl. Schneider (1992), S. 246.
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to t t t3

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760

(2) | Abschreibung (linear) (-1.000) (-1.000) (-1.000)

(3) | Steuerbemessungsgrundlage (-1.000) (+1.000) (+760)

(mit sofortigem Verlustausgleich)

(4) | Steuer-ZR (s = 50 %) +500 -500 -380

(5)| Objekt-ZR nach Stewern | 3000 - 500 +1500 1380
© | Zietwen CJ0-+ 28,5 -

+1.192,10 <«

Abb. 2: Ertragsteuerparadoxon Typ A (mit sofortigem Verlustausgleich)

Das Gegenmodell, dass ein Investitionsprojekt vor Ertragsteuern vorteilhaft ist, nach
Steuern aber nachteilig wird (,Steuerparadoxon Typ B®), lasst sich leicht
konstruieren:

Beispiel 2: Negatives Ertragsteuerparadoxon

Gegeben ist ein Investitionsprojekt mit einem eher frihen Einzahlungszeitzentrum.
Der Zinssatz am vollkommenen und vollstandigen Kapitalmarkt betragt 10 %, der
Einkommensteuersatz 50 %. Die vor Ertragsteuern vorteilhafte Investition wird durch
die Besteuerung nachteilig:

to t 153 5}
(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 +2.300 + 600 + 560
0%
(q) =+7,51)
(2) | Abschreibung (linear) (-1.000) (-1.000) (-1.000)
(3) | Steuerbemessungsgrundlage (+1.300) (- 400) (- 440)
(mit sofortigem Verlustausgleich)
(4) | Steuer-ZR (s = 50 %) - 650 +200 +220
(5) | Objekt-ZR nach Steuern -3.000 +1.650 + 800 + 780
6)| 5% _ +1.571,43 4—'
Zielwert C7°=-29,15 F7563
+673,79 <«

Abb. 3: Ertragsteuerparadoxon Typ B (mit sofortigem Verlustausgleich)

Die vorgestellten beiden Grundmodelle werden im Folgenden in verschiedenen
Abwandlungen zur Veranschaulichung der Erlauterungen herangezogen.
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3 Untaugliche Erklarungsversuche

Die Frage stellt sich, wie es zu diesem paradoxen Phanomen der Vorteilhaftigkeits-
und Rangfolgeanderungen durch eine Ertragsbesteuerung kommen kann. In diesem
Zusammenhang werden haufig auch untaugliche Erklarungsversuche angeboten, die
nachfolgend kurz erlautert werden.

3.1  Ertragsteuerparadoxon nur bei steuerlichem Verlust?

Gelegentlich wird behauptet, das Ertragsteuerparadoxon setze in mindestens einer
der Perioden einen steuerlichen Verlust voraus®.

Diese These kann bereits mit dem Hinweis auf das Schneider-Steuer-Paradoxon als
widerlegt gelten. Wird angenommen, dass der Verlust am Ende des ersten Jahres
nicht steuerwirksam geltend gemacht werden kann, sondern nur zu einem steuerlich
beriicksichtigungsfahigen Verlustvortrag fiihrt, so kann man schon bei Schneider®
nachlesen, dass auch in diesem Fall - allerdings in abgeschwachtem Umfang - ein
Steuerparadoxon auftritt:

to 4 t t3

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760
(2) | Abschreibung (linear) (-1.000) (-1.000) (-1.000)
(3) | Verlustvortrag |—> (-1.000)
(4) | Steuerbemessungsgrundlage

(mit Verlustvortrag) (0) 0) (+760)
(5) | Steuer-ZR (s = 50 %) 0 0 -380
(6)| ZR nach Stevern | 3000 0 2000 1380
D Zietwert C37 =+ 6,15 +3.006,15 < | | |

Abb. 4: Ertragsteuerparadoxon Typ A (mit Verlustvortrag)

3.2 Ertragsteuerparadoxon nur bei ansteigenden Ruckfliissen?

Behauptet wird ferner, die Existenz eines Steuerparadoxons setze immer
ansteigende Ruckflisse voraus. Auch diese These ist unzutreffend, wie der Blick auf
ein einfaches Beispiel zeigt:

Beispiel 3: Ertragsteuerparadoxon bei konstanten Ruckflussen

Gegeben ist ein Investitionsobjekt mit gleichbleibenden Ruckflussen (-3.000; +1.205;
+1.205; +1.205), der Kapitalmarktzins betragt 10 % und der Einkommensteuersatz
50 %. Rechnerisch ergibt sich folgendes Bild:

Vgl. Schierenbeck (2003), S. 387.
Vgl. Schneider (1992), S. 246 f.
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to t; t, t

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 +1.205 +1.205 +1.205

(Ch%= 334)
(2) | Abschreibung (linear) (-1.000) (-1.000) (-1.000)
(4) | Steuerbemessungsgrundlage (+205) (+205) (+205)
(5) | Steuer-ZR (s = 50 %) -102,50 -102,50 -102,50
(6) | Objekt-ZR nach Steuern -3.000 +1.102,50 +1.102,50 +1.102,50
(7)| Zietwert C37°=+2,38 +3.002,38 <

Abb. 5: Ertragsteuerparadoxon Typ A bei konstanten Riickfliissen

Bereits das einfache Beispiel 3 macht deutlich, dass ein Ertragsteuerparadoxon Typ
A auch im scheinbar verzerrungsfreien Fall mit konstanten Ruckflissen und linearer
Abschreibung auftreten kann.

3.3 Ertragsteuerparadoxon nur bei Fremdfinanzierung?

SchlieRlich ist auch die These zu widerlegen, das Ertragsteuerparadoxon kénne nur
bei Fremdfinanzierung, niemals aber bei Eigenfinanzierung auftreten®.

Zum Beweis wird wieder auf das bekannte Ertragsteuer-Paradoxon-Beispiel von
Dieter Schneider zurlickgegriffen. Angenommen werden eine vollstandige Fremd-
finanzierung zum Kapitalmarktzins i = 10 %, eine jahrliche Zinszahlung und eine
jahrlich konstante Tilgung von 1.000. Unterdeckungen und Uberschiisse kdnnen zum
Kapitalmarktzins finanziert und angelegt werden. Wie erwartet, kann bei Fremd-
finanzierung ein Ertragsteuerparadoxon auftreten:

ty t t t3

(1) | Eigenkapital 0
(2) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760
(4) | Fremdkapital

o Aufnahme +3.000

o Tilgung - 1.000 - 1.000 - 1.000

e Zinszahlungen -300 - 200 - 100
(5) | Abschreibungen (- 1.000) (- 1.000) (- 1.000)
(6) | Steuerbemessungsgrundlage (- 1.300) (+ 800) (+ 660)
(7) | Steuer-ZR (s = 50 %) + 650 -400 -330
(6)| Objekt-ZR nach Stevern | o 650 +400  +330
()| Zielwert C37° =+ 28,83 +2883 ® | | |

Abb. 6: Ertragsteuerparadoxon Typ A bei vollstandiger Fremdfinanzierung

1% vgl. etwa Schierenbeck (2003), S. 48 f.
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Ist die vielen Studentengenerationen mit Verve vermittelte Grundeinsicht tragfahig,
dass die Art der Finanzierung - von besonderen Finanzierungsformen und dis-
kriminierenden Steuern abgesehen - keinen Einfluss auf die Vorteilhaftigkeit einer
Investition haben kann, weil eine (Normal-)Finanzierung unabhangig von Zins- und
Tilgungsvereinbarungen stets den Barwert Null hat'", so kann die These, dass ein
Steuerparadoxon bei Eigenfinanzierung nicht auftreten kann, nicht zutreffend sein.

Dies soll wiederum am Grundfall des Ertragsteuer-Paradoxons in einer transparenten
Finanzplandarstellung demonstriert werden, wobei jetzt vollstandige Eigen-
finanzierung unterstellt und der von den Autoren gewahlten Endwert-Beweisfuhrung
gefolgt wird:

Zeitpunkte Zielwerte
to t t) t3 Endwert i Barwert

(1)| Eigenes Startkapital +3.000 '

(2)| Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760

(3)| Objekt-Finanzierungs-ZR 0 0 +2.000 +1.760 Vrll()% ~43.960 i B%)O% =42.975.21
(4)| Abschreibung (linear) (-1.000) (-1.000) (-1.000) I

(5)| Steuerbemessungsgrundlage 0 (-1.000) (+1.000) (+760)

(6)| Steuer-ZR (s = 50 %) 0 +500 -500 -380

(7)| Objekt-ZR nach Steuern 0 4500  +1.500 +1380 | \;5%_y3 50655 | B3 %0 =+3.028,83

Abb. 7: Ertragsteuerparadoxon Typ A bei vollstandiger Eigenfinanzierung

Bei einer Endvermodgensbetrachtung ist die fehlende Vorteilhaftigkeit im Nicht-
Steuerfall im Fall der Eigenfinanzierung nicht ohne Weiteres zu erkennen, da beide
Endvermogenspositionen - vor Steuern +3.960 und nach Steuern +3.506,25 - einen
positiven Wert aufweisen. Ein vollstandiger Vergleich erfordert indes, auch die Werte
der Unterlassens-Alternative vor und nach Steuern zu berechnen. Erst der Vergleich
mit den entsprechenden Endwerten der Null-Alternative von +3.993 vor Steuern und
+3.472,88 nach Steuern macht die endwertbezogenen Vermdgensanderungen von
insgesamt -33 vor Steuern und von +33,37 nach Steuern deutlich.

Bei einer Barwertbetrachtung, die fur die Unterlassens-Alternative stets den Wert
Null aufweist, fallt unmittelbar ins Auge, dass bei Durchfiuhrung der Investition die
Barvermdgensposition vor Steuern mit -24,79 negativ ist und nach Steuern mit
+28,83 positiv ausfallt.

" vgl. Kénig (1997), S. 45 ff.
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Vermogensstand
vor Ertragsteuern nach Ertragsteuern
Barwert Endwert Barwert Endwert
Vollstindige Durchfiihrungs-Alternative -24,79 -33 + 28,83 : +33,37
Fremd- Unterlassens-Alternative 0 ' 0 0 ' 0
finanzierung | yermggensinderung 22479 1 .33 +28,83 +33,37
Vollstindige Durchfiihrungs-Alternative +2.975,21 +3.960 +3.028,83 +3.506,25
Eigen- Unterlassens-Alternative +3.000 +3.993 +3.000 +3.472,88
finanzierung | yermggensinderung 22479 1 -33 +28,83 +33,37

Abb. 8: Ergebnistabelle zum Ertragsteuerparadoxon von Dieter Schneider

Das Ertragsteuerparadoxon kann damit, wie nicht anders zu erwarten war, auch bei
Eigenfinanzierung auftreten.

4

41

Fundierte Erklarungsansatze

Allgemeine Erklarung

Im Rahmen einer allgemeinen Erklarung kann das Steuerparadoxon auf zwei
Ursachen zuruckgefuhrt werden:

1.

Mit EinfGhrung von Steuern unterliegt nicht nur die betrachtete Investition,
sondern auch die Alternative der Besteuerung. Damit ist die Hiurde, die eine
Investition nehmen muss, um vorteilhaft zu sein, um den Steuersatz niedriger.
Bildet der Marktzins i den Vergleichsmalistab, so wird dieser genau um den
Steuersatz reduziert. Der Vergleichsmaldstab nach Steuern lautet damit ent-
sprechend is = (1-s) i.

Wahrend der Vergleichsmal3stab exakt um den Steuersatz s gemindert wird,
muss dies fur die Investition nicht unbedingt zutreffen. Es gibt Investitionen,
die - ohne steuerliche Sonderregelungen - unbewusst/ungewollt starker oder
schwacher von Steuern gemindert werden. Dabei gilt tendenziell: Fruhe
Ruckflisse wirken bei linearer Abschreibung steuerlastverstarkend, spatere
Ruckflisse hingegen eher steuerlasterleichternd. Zur Erinnerung: Das Parade-
beispiel von Schneider und das aufgezeigte Gegenbeispiel bestatigen diese
Tendenzaussage.

Wer mit dieser bisher noch wenig konkreten Ursachenerklarung nicht zufrieden ist,
dem kdnnen zwei weitere, unterschiedliche Erklarungsansatze angeboten werden.
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4.2 Erklarungsansatz von Dieter Schneider

Ein erster Erklarungsansatz greift auf die prazise Erklarung von Dieter Schneider
selbst zurlck:

~Wenn die Gewinnbesteuerung im Standardmodell keinen Einfluss auf die
finanzielle Vorteilhaftigkeit einer Investition nehmen soll, dann muss der
Barwert der steuerlichen Abschreibung dem Barwert der Ertragswert-
abschreibung gleichen, berechnet zum Zinssatz nach Steuern.*?

Es sei hier angemerkt, dass unter diesen Bedingungen - der Anwendung der
Ertragswertabschreibung - der Kapitalwert nach Steuern genau dem Kapitalwert vor
Steuern entspricht. Dies bedeutet, dass Ubergewinne Uber oder Untergewinne
unterhalb der geforderten Normalverzinsung nicht be- oder entsteuert werden. Es
kann hier offen bleiben, ob man die Nichtbesteuerung von Kapitalwerten begrif3en
mag oder nicht.

Offenbar kann es dann zu einem Steuerparadoxon kommen, wenn der Barwert (Bo)
der steuerlichen Abschreibungen den Barwert der Ertragswertabschreibung
ubersteigt. Im bereits bekannten Beispiel 1 ergeben sich folgende Abschreibungs-
differenzen mit einer Barwertdifferenz von +107,25 zugunsten der linearen
Abschreibung:

to 4 t 3 B,

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760

(2) | Ertragswertpfad (i= 10 %) [+2.975,21]  [+3.272,73]  [+1.600] [0]

(3) [ Ertragswertabschreibung - (+297,52) (-1.672,73)  (-1.600) [ (-2.616,00)

(4) | Abschreibung (linear) - (-1.000) (-1.000) (-1.000) | (-2.723,25)

(5) | Abschreibungsdifferenzen - (-1.297,52) (+672,73)  (+600) (-107,25)
ggii. der Ertragswertabschreibung

(6) | Barwert der Steuerentlastung der - - - - + 53,62
Abschreibungsdifferenz bei s = 50 %

Abb. 9: Abschreibungsdifferenzen im Schneider-Paradoxonfall

Der Barwert der entsprechenden abschreibungsbedingten Steuerentlastung betragt
bei einem Steuersatz von 50 % insgesamt +53,62. Dies wiederum entspricht genau
den ermittelten Kapitalwertdifferenzen vor Steuern (-24,79) und nach Steuern
(+28,83).

12 Schneider (1992), S. 226 f.
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4.3 Erklarungsansatz auf der Basis von Renditesteuerkeilen

Ein zweiter Erklarungsansatz basiert auf der steuerbedingten Veranderung der
Investitionsrenditen. FUr den bekannten Schneider-Paradoxon-Fall errechnen sich
folgende Vor- und Nach-Steuer-Renditen:

to t t) t3 Renditen
(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760 r=9,63 %
(2) | Objekt-ZR nach Steuern -3.000 +500 +1.500 +1.380 rs=545%

Abb. 10: Ertragsteuerparadoxon Typ A und Renditen

Damit zeigt sich, dass die Investition vor Steuern an der vorgegebenen
Kapitalmarkthirde von i = 10 % scheitert, wahrend sie nach Steuern die um den
Steuersatz gesenkte Hurde von is = 5 % leicht nehmen kann.

Der paradoxe Steuereinfluss kann natlrlich auch in umgekehrter Form auftreten,
wenn die Investition starker besteuert wird als die Kapitalmarktanlage. In diesem Fall
kann eine vor Steuern gunstige Investition nach Steuern unglnstig werden
(Steuerparadoxon Typ B). Fur den eingangs konstruierten Fall (Beispiel 2) errechnen
sich folgende Renditen:

t() 4 t t3 Renditen

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 +2.300 +600 +560 r=10,19 %
(2) | Objekt-ZR nach Steuern -3.000 +1.650 +800 +780 1s=4,40 %

Abb. 11: Ertragsteuerparadoxon Typ B und Renditen

Es zeigt sich, dass die vor Steuern vorteilhafte Investition durch die Erfolgs-
besteuerung negativ wird. Ursache hierfur ist, dass bei Investitionen vom Typ B die
lineare Abschreibung den Ruckflissen zu stark hinterherhinkt und es daher - auf die
Rendite bezogen - zu einer Ubermafigen effektiven Steuerbelastung von 56,82 %
kommt."™

Die Renditewirkungen der Besteuerung fur den positiven (Typ A) und negativen
Steuerparadoxon-Fall (Typ B) im Vergleich zur normalen Kapitalmarktanlage lassen
sich wie folgt schematisch darstellen:

® Der Renditesteuerkeil wird aus der steuerbedingten Renditeminderung und der Rendite vor

Steuern berechnet: (r-rs)/r = (10,19% - 4,40%)/10,19% = 56,82% (vgl. hierzu Schneider (1992),
S. 240).
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Rendite

4 Investition NFoi :::L?:rlsg:/ Investition

-TypA- am Kapitalmarkt -TypB-
0% r=10,19%
r=9,63%
2
_______ rs=545%
_________ is=5%
,,,,,,, r{=440%

Abb. 12: Renditen vor und nach Steuern

Damit stellt sich die schon ,klassisch“ zu nennende Frage nach dem ,neutralen
Abschreibungspfad®. Hier sind mehrere Antworten maoglich:

(1) Abschreibung entsprechend der Ertragswertanderung

Als neutrale Abschreibung wird traditionell die Abschreibung auf den Ertragswert
entsprechend dem Verlauf des Ertragswertpfades angefuhrt. Die Anwendung der
Ertragswertabschreibung™ fiihrt zur Besteuerung des dkonomischen Gewinns.
Die Neutralitat dieser Ertragswertabschreibung ergibt sich daraus, dass der
Kapitalwert nicht besteuert wird und damit der Kapitalwert vor Ertragsteuern genau
dem Ertragswert nach Steuern entspricht. Ein Steuereinfluss auf den Kapitalwert
kann damit nicht auftreten.

Neben dem Argument, dass dieser Ertragswertpfad nur schwer zu ermitteln ist,
weil er die vollstdndige Kenntnis aller Objektzahlungen voraussetzt, ist
einzuwenden, dass dieses Konzept den Barwert des Vermogenszuwachses oder
der Vermdgensminderung vollig von der Besteuerung freistellt - ob ein derartiges
Konzept dem Gedanken einer vollstandigen, nicht lickenhaften Einkommens-
besteuerung entspricht, erscheint eher fraglich. Lediglich im Fall der Grenz-
investition mit einem Kapitalwert von 0 erscheint das Konzept unproblematisch.

(2) Abschreibung entsprechend den Zahlungen

Knlupft die Besteuerung direkt an der Zahlungsreihe an, so liegt - je nach
Ausgestaltung - ein Konzept der Cash-Flow-Besteuerung vor. Diese Konzepte
fuhren bei einer konsequenten Anwendung dazu, dass der Kapitalwert um den
Steuersatz reduziert wird.

Der stupenden Einfachheit des Cash-Flow-Konzepts steht das Problem
gegenuber, dass mit der Cash-Flow-Besteuerung - verdeckt - die Einkommens-
besteuerung aufgegeben und eine Konsumbesteuerung eingefiihrt wird.'® Cash-
Flow-Besteuerungsmodelle bieten damit keine Ldsung, Neutralitdt im Rahmen
einer Einkommensteuer umzusetzen!

14
15

Anzumerken ist, dass beim Steigen des Ertragswerts auch Ertragswertzuschreibungen auftreten.
So auch Wagner (1988), S. 271 und Sigloch (1987), S. 175.

-M12-



Sigloch: Ertragsteuerparadoxa — Ursachen und Erklarungsansatze

(3) Abschreibung entsprechend der Kapitalbindungsanderung

Abschreibungen entsprechend dem Verlauf der Kapitalbindung einer Investition,
die sich als Ertragswertpfad bei Anwendung der Investitionsrendite berechnen
lasst, fuhren zu dem Ergebnis, dass die Rendite der Investition genau um den
Steuersatz gemindert wird. Der Steuerkeil der Investitionsrendite entspricht dann
genau dem Steuersatz! In vielen Fallen ist der Kapitalbindungsverlauf monoton
fallend. Im Ausnahmefall kbnnen auch Zunahmen der Kapitalbindung auftreten,
die dann Zuschreibungen auslésen, Uber deren Steuerfolgen durchaus kontrovers
diskutiert werden kann. Statt der etwas sperrigen Bezeichnung ,Kapital-
bindungsanderungsabschreibung oder -zuschreibung® soll kinftig fur beide Falle
vereinfachend die Bezeichnung Kapitalfreisetzungsabschreibung oder
Tilgungsabschreibung verwendet werden.

Wie die Ertragswertabschreibung setzt auch die Kapitalfreisetzungsabschreibung
die Kenntnis der vollstandigen Zahlungsreihe einer Investition voraus mit der
Folge, dass einer unmittelbaren praktischen Anwendung in den meisten Fallen
erhebliche Probleme entgegenstehen. Gegenuber der Ertragswertabschreibung
weist sie allerdings den Vorteil einer vollstandigen Einkommensbesteuerung auf,
da auch alle Uber- und Unterrenditen der Besteuerung unterworfen sind. Im Fall
der Grenzinvestition sind Ertragswertabschreibung und Kapitalfreisetzungs-
abschreibung identisch.

Wendet man die Kapitalfreisetzungsabschreibung auf das klassische Schneider-
Ertragsteuer-Paradoxon Typ A (Beispiel 1) an, ergibt sich als Ergebnis, dass die
Bruttorendite von 9,6272 % sich exakt um den Steuersatz von 50 % auf eine
Nettorendite von 4,8136 % verringert:

to ty t t3

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 0 +2.000 +1.760
10%

(Co " =-24,79)
(2) | Ertragswertpfad fiir r = 9,6272 % [+3.000] [+ 3.288,82] [+ 1.605,44] [0]
(3) | Kapitalfreisetzungsabschreibung (+288,82) (- 1.683,38) (-1.605,44)
(4) | Steuerbemessungsgrundlage (+288,82) (+316,62) (+ 154,56)
(5) | Steuer-ZR (s = 50 %) - 144,41 - 158,31 -77,28
(6) | Objekt-ZR nach Steuern -3.000 - 144,41 +1.841,69 +1.682,72
() | Kapitalwert Co"=- 13,47 20865 ] | |

Rendite ry = 4,8136 %

Abb. 13: Schneider-Paradoxonfall Typ A mit Kapitalfreisetzungsabschreibung

Auch im Fall des negativen Ertragsteuerparadoxons Typ B wirde eine Kapital-
freisetzungsabschreibung verhindern, dass eine vor Steuern positive Investition nach
Erfolgsbesteuerung negativ wurde:
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to t t t3

(1) | Objekt-ZR vor Steuern -3.000 +2.300 + 600 +560

(G =+7,51)
(2) | Ertragswertpfad fiir r = 10,1907 % [+3.000] [+ 1.005,72] [+508,21] [0]
(3) | Kapitalfreisetzungsabschreibung (- 1.994,28) (-497,51) (-508,21)
(4) | Steuerbemessungsgrundlage (+305,72) (+102,49) (+51,79)
(5) | Steuer-ZR (s =50 %) - 152,86 -51,24 -25,90
(6) | Objekt-ZR nach Stevern | 23000 214704 r5a876 £53400
™) Kapitalwert =+ 4,01 +3.004,01 < | |

Rendite 1, = 5,09535 %

Abb. 14: Paradoxonfall Typ B mit Kapitalfreisetzungsabschreibung

Als Ergebnis ist damit festzuhalten, dass bei einer generellen Anwendung der
Kapitalfreisetzungsabschreibung ohne weitere verzerrende steuerliche Sonder-
regelungen ein Steuerparadoxon nicht mehr auftreten konnte.

5 Erweiterungen

5.1 Ertragsteuerparadoxon bei Riickstellungen

Das in der Literatur weitgehend auf verzerrende Abschreibungen gestitzte Ertrags-
teuerparadoxon kann auch durch andere Ursachen herbeigefiihrt werden.

Auch Ruckstellungen stellen - wie Abschreibungen bei positiven Vermogensgutern -
Posten dar, deren Erfassung fiur die steuerliche Erfolgsermittiung nicht den
Zahlungen folgt, sondern die als zinslos umperiodisierte Zahlungen i.S.v.
Aufwendungen bertcksichtigt werden. Aufgrund dieser Erfassungsregel werden
Ruckstellungen bisweilen lange vor dem Zahlungsabfluss erfolgswirksam gebildet,
wobei die Bildung ohne oder mit Zinsberucksichtigung im Wege der einmaligen
Kapitaldeckung oder der ratierlichen Ansparkapitaldeckung erfolgen kann.

Das zeitliche Vorziehen von steuerlichem Aufwand mit der entsprechenden Steuer-
entlastung legt die Vermutung nahe, dass dies immer zinslose Steuerkredite auslost
und damit sogenannte Nettozinseffekte erzielt werden konnen.'® Dass auch bei
Ruckstellungen periodisierungsbedingte Nettozinseffekte auftreten, soll der
nachfolgende kleine Modellfall deutlich machen:

'® Neben dem immer auftretenden Nettozinseffekt kann sich bei einem Sinken (Steigen) des

Steuersatzes im Zeitablauf auch ein positiver (negativer) Steuersatzeffekt ergeben.
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Beispiel 4: Steuerneutraler Rickstellungspfad

Gegeben ist eine Grundstlcksinvestition in Hohe von -1.000 mit einer geplanten
zweijahrigen Vermietung und einem jahrlich nachschussig eingehenden Mietentgelt
von 300. Die anschlieBRende WeiterverauRerung erfolgt zum urspringlichen
Anschaffungspreis. Die Investition wird voll kreditfinanziert, vereinbart werden ein
Zinssatz von 10 % und eine endfallige Tilgung. Der Steuersatz betragt 40 %.

Leider erweist sich der Mieter sehr bald als nur begrenzt zahlungswillig. Unmittelbar
nach Beginn des Mietverhaltnisses ist absehbar, dass er im zweiten Jahr nur noch
ein Pachtentgelt von 180 bezahlen und der eingeleitete Rechtsstreit Kosten von 300
verursachen wird.

Im Rahmen der Analyse werden folgende ,Lésungen® angeboten:

Die Berechnung eines Freundes X ergibt, dass man mit dieser negativen
Uberraschung gerade noch mit einem blauen Auge davonkommen werde (Zeile (3)
der nachfolgenden Abbildung). Ein zugezogener Steuerberater Y ermittelt allerdings
durch Bertcksichtigung der Steuerwirkungen auf die eingehenden Mietentgelte einen
Verlust von -4,27, wie seine Berechnung in Zeile (8) ausweist:

to ty t Kapitalwerte Rendite
(1) | Objekt-ZR I vor Steuern -1.000  +300 +1.180
(2) | Kosten des Rechtsstreits -300
3) | Objekt-ZR II vor Steuern -1.000  +300 +880 Cl0%_ r=10%
( )] 0
(4) | Riickstellungsbildung (-0) 0)
(5) | Endabschreibung (-1.000)
(6) | Steuerbemessungsgrundlage (+300) (-120)
(7) | Steuer-ZR (s =40 %) -120 +48
(8) | Objekt-ZR nach Steuern -1.000  +180 +928 C§% =427 | 1,=575%

Abb. 15: Grundstiicksinvestition ohne Riickstellungsbildung

Er hat jedoch eine Ldsung fir dieses Problem parat und rat dringend zur Bildung
einer Ruckstellung fur die voraussichtlichen Kosten des Rechtsstreits. Das Ergebnis
dieser Malinahme wird nachfolgend rechnerisch abgebildet:

to t t Kapitalwerte Rendite
(1) | Objekt-ZR I vor Steuern -1.000 4300 +1.180
(2) | Kosten des Rechtsstreits -300
(3) | Objekt-ZR II vor Steuern -1.000  +300 +880 | C)%=0 r=10%
(4) | Riickstellungsbildung (-300) )
(5) | Endabschreibung (-1.000)
(6) | Steuerbemessungsgrundlage 0) (+180)
(7) | Steuer-ZR (s =40 %) 0 =72
(8) | Objekt-ZR nach Steuern -1.000 +300 +808 Cg% =42,14 | 1,=6,13 %

Abb. 16: Grundstiicksinvestition mit einmaliger Riickstellungsbildung
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Unerwartet wirde sich nun die vor Steuern neutrale Transaktion als gutes Geschaft
prasentieren. Fir Manchen ist dies offenbar Anlass genug, die steuerliche
Ruckstellungsbildung als Steuersparinstrument zu diskreditieren, deren Abschaffung
zu beflrworten und generell fir ein deckungsloses Zahlungsverfahren zu pladieren,
womit man allerdings wieder beim unerfreulichen und verzerrenden Ausgangsfall
gelandet ware.

Der freundschaftlich verbundene und als ,,Gutachter® zugezogene Student Z pladiert
als Okonom Bayreuther Pragung fiir eine verzerrungsfreie Aufwandsverteilung nach
dem Prinzip, dass die Aufwandsverrechnung der Veranderung der Kapitalbindung zu
folgen habe. Die Anwendung dieser Empfehlung fuihrt zu folgendem Ergebnis:

to t ty Kapitalwerte Rendite

(1) | Objekt-ZR I vor Steuern -1.000 +300 +1.180
(2) | Kosten des Rechtsstreits -300
(3) | Objekt-ZR I vor Steuern | -1.000  +300 +880 | C{"=0 F=10%
(4) | Aufwandsverrechnung der

Kosten des Rechtsstreits (-200) (-100)
(5) | Endabschreibung (-1.000)
(6) | Steuerbemessungsgrundlage (+100) (+80)
(7) | Steuer-ZR (s =40 %) -40 -32
(8) | Objekt-ZR nach Steuern 21000 4260 +848 | C8% =0 =6 %

Abb. 17: Grundstiicksinvestition mit kapitalfreisetzungsorientierter Riickstellungs-
bildung

Die vorgeschlagene Losung erweist sich in dem Sinne als steuerneutral, dass weder
der Steuerglaubiger noch der Steuerpflichtige durch die Besteuerung bevorzugt oder
benachteiligt werden.

5.2 Ertragsteuerparadoxon bei AuBenfinanzierungen

Ertragsteuerparadoxa treten nicht nur auf, wenn die Aufwandsverrechnung zu frah
oder zu spat erfolgt, sie stellen sich auch bei einer 6konomisch inkonsistenten
Ertragsperiodisierung ein, wenn also Ertrage zu fruh oder zu spat steuerlich erfasst
werden.

Als wichtiges Beispiel flir eine 6konomisch verspatete steuerliche Ertragserfassung
im Bereich der AuRenfinanzierung sei hier die Nullkupon-Anleihe als Urahn der
verzerrenden Finanzierung angefuhrt, bei dem die kumulierten Zinsertrage bei
privaten Kapitalanlegern nicht bei ihrer laufenden wirtschaftlichen Entstehung,
sondern erst bei ihrer Vereinnahmung nach dem Zuflussprinzip der Besteuerung
unterworfen werden.

Der verzerrende Einfluss ergibt sich hier indirekt: Wahrend die steuerliche Behand-
lung beim betrieblichen Emittenten konsequent der Aufwandsentstehung folgt und
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ein Steuereffekt damit nicht eintreten kann, so erfolgt mit der zahlungsorientierten
Ertragserfassung auf der Ebene des privaten Kapitalgebers eine verspatete
Besteuerung mit den bekannten Nettozinseffekten. Werden diese Nettozinseffekte an
das finanzierende Unternehmen durch eine Reduktion des Zinssatzes ganz oder
teilweise weitergegeben, kann dieses am Steuervorteil der Nullkupon-Anleihe
partizipieren und es werden damit steuerliche Finanzierungsverzerrungen ausgelost.
Vor diesem Hintergrund war die Entscheidung der Finanzverwaltung 1988, die bisher
angewandte jahrliche Besteuerung der Zinsertrage bei sog. Zinssammelpapieren
(z.B. Bundesschatzbriefe Typ B) der endfélligen Zinsbesteuerung bei Zerobonds
anzugleichen, eher eine Fehlentscheidung.17

Auch mit sog. Mezzanine-Kapital kdnnen steuertechnisch positive Effekte erzielt
werden, wie sich am Beispiel der Aktien-Anleihe zeigen lasst. Bei Aktien-Anleihen
werden wahrend der Laufzeit Uberhdhte Zinsen bezahlt, denen im Zeitpunkt der
Ruckzahlung die Madglichkeit gegenubersteht, statt des Uberlassenen Anleihe-
betrages zur Ablésung der Schuld eigene oder fremde Aktien mit geringerem
Kurswert zurlickzugeben.

Konstruiert man zu Vergleichszwecken eine dreijahrige Aktien-Anleihe mit einer
Effektverzinsung von 10 %, fur die wahrend der Laufzeit 20 % Zinsen entrichtet
wurden und zum Ausgleich aber im Falligkeits-Zeitpunkt nur ein geringerer
Ablodsebetrag in Aktien eingesetzt werden muss, so zeigen sich auch hier steuerliche
Stundungseffekte aus einer vorgezogenen Aufwandsverrechnung.

(1) | Finanzierungseinzahlung + 100

(2) | Finanzierungsriickzahlung - 66,9
mit Riickzahlungsdisagio

(3) | Zinszahlungen -20 -20 -20
(4) | Steuerbemessungsgrundlage (-20) (- 20) (-20) (+33,1)
(5) | Steuer-ZR (s = 50 %) +10 +10 +10 - 16,55

(6) | Finanzierungs-ZR nach Steuern + 100 -10 - 10 -10 - 83,45

™ Finanzierungsbarwert FOS% =+0,68 -99.32 « | | |
Rendite r, = 4,74 %

Abb. 18: Aktien-Anleihen mit Steuerstundungsvorteilen

Mit dem Einsatz einer Kapitalbindungsabschreibung, die hier der Ertragswert-
abschreibung entspricht, wirde die steuerliche Verzerrung entfallen, wie leicht zu
zeigen ist:

" BMF v. 20.12.1988, BStBI. 1988 | S. 540 ff, hier S. 543.

-MA17 -



Sigloch: Ertragsteuerparadoxa — Ursachen und Erklarungsansatze

ty t t t3 ty
(1) | Finanzierungs-ZR vor Steuern +100 -20 -20 -20 - 66,9
(2) | Ertragswertpfad (fiir i = 10%) [- 100] [-90] [- 79] [- 66,9] [0]
(3) | Ertragswertabschreibung (+10) (+11) (+12,1) (+66,9)
(= Kapitalbindungsabschreibung)
(4) | Steuerbemessungsgrundlage (- 10) -9 (-7,9) 0)
(5) | Steuer-ZR (s = 50 %) +5 +4,5 +3,95 0
(6) | Finanzierungs 7R nach Stewern | +100  -15 155 <1605 -669
(7)) | Finanzierungsbarwert Fg %9 -100 < | | | |
Rendite ;=5 %

Abb. 19: Aktien-Anleihen mit Steuerstundungsvorteilen

6 AbschlieBende Bemerkungen

Die klassischen Ertragsteuerparadoxa stellen ein reales Phanomen dar. Sie treten
vor allem dann auf, wenn ,glnstige“ oder ,ungunstige“ Verrechnungsregeln bei der
Ermittlung der steuerlichen Bemessungsgrundlagen vorliegen. Dies ist im Rahmen
einer Einkommensbesteuerung immer dann der Fall, wenn die Ansatz- und
Bewertungsregeln beim vollstandigen oder partiellen Vermogensvergleich von den
oben aufgezeigten Kapitalbindungsverlaufen abweichen. Vorteile ergeben sich, wenn
die Aufwandsverrechnung zeitlich friher und/oder der Ertragsausweis zeitlich spater
erfolgen. Im umgekehrten Fall resultieren Nachteile.

Die Ermittlung verzerrungsfreier Verrechnungsregeln ist ein sehr schwieriges und im
Regelfall kaum exakt l|6sbares Problem. Ursache ist, dass der korrekte
Verrechnungspfad nur bei Kenntnis aller kinftigen projektbezogenen Zahlungen
einer Entscheidung ermittelt werden konnte und dieser Blick in die Zukunft allen
Beteiligten noch immer verwehrt ist. Damit wird nochmals deutlich, dass jede
vermogensbasierte Einkommensermittlung auf Zukunftsschatzungen aufbaut und
auch alle BestandsgrofRen in den derzeitigen Bilanzen entgegen der landlaufigen
Meinung - bis auf die Kasse - Schatzungen kunftiger Zahlungen darstellen. Hierbei
sind nur die ,tatsachlich® eintretenden kunftigen Zahlungen von Belang, fiktive Werte,
die als ,fair values® Uberwiegend aus fiktiven Wiederbeschaffungskosten oder fiktiven
VeraulRerungspreisen abgeleitetet werden, sind - von Niederstwerttests abgesehen -
ohne Bedeutung.

Jede Einkommensbesteuerung weist diese Periodisierungsprobleme auf, weil sie im
Rahmen eines vollstandigen oder partiellen Vermogensvergleichs immer mit
unsicheren Zukunftsschatzungen arbeiten muss. Zu vermeiden sind Zukunfts-
schatzungen nur, wenn ein konsequenter Ubergang auf eine Cash-flow-Steuer
stattfindet, doch ist dies zum einen gleichbedeutend mit der Aufgabe einer
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Einkommensbesteuerung'® und zum anderen sind auch Zahlungsrechnungen nicht
frei von Problemen.'®

Ob man die offenkundigen Probleme einer Einkommensbesteuerung zum Anlass fur
einen Abgesang auf die Einkommensbesteuerung nimmt und den radikalen Wechsel
zu einer Zahlungsrechnung fordert oder sich in Kenntnis der schwierigen Probleme
um Verbesserungen der Einkommensbesteuerung bemuht und wieder mehr
Einkommenselemente in die zunehmend konsumorientierte Einkommensteuer®
einbaut, ist eine Frage des Temperaments und der personlichen Einstellung gegen-
Uber unterschiedlichen, jeweils durchaus ernstzunehmenden Malstaben zur Be-
urteilung von Steuersystemen.

'® S0 auch Wagner (1988), S. 271.

' vgl. hierzu Schneider (2004), S. 296 ff und Sigloch (2007), S. 447 ff, hier S. 458 ff.

% S0 spricht etwa Andrews von einer ,consumption-type income tax“ (vgl. Andrews 1974, S. 1113 ff,
vgl. auch Bradford 1984, S. 316 ff). Siehe auch Kiesewetter/Niemann (2004), S. 64.
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