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1. Einleitung

Deutschland steckt in der Zwickmihle. Einerseits hat es die Lasten seiner Vereinigung zu
tragen und miféte eigentlich die Steuern erhdéhen, um die Schuldenfinanzierung dieser Lasten
zu beenden. Immer noch werden ja pro Jahr mehr as 100 Mrd. DM Uber die 6ffentlichen
Kassen in den Osten gepumpt. Andererseits erzwingt der immer schafer werdende
Steuerwettbewerb Steuersenkungen, um die Standortqualitét Deutschlands zu erhalten oder
aufzubessern. Die im Zuge der deutschen Steuerreform diskutierten Tarifabsenkungen fihren

zu Einnahmeausféllen, die eine Gegenfinanzierung von bald 100 Mrd. DM erforderlich machen.
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Legende: Die Abbildung gibt die Héhe der Steuersétze flr das Einkommen privater Personen und fur
die Unternehmensgewinne an. Man beachte, dal? letztere in Deutschland mit der Kérperschaftsteuer,

der Gewerbeertragsteuer und dem Solidaritatszuschlag belastet sind.
Quellen: Kesti (1995), Merten (1997), Cnhossen (1996).

Wenn man die Hohe der Spitzensteuersédtze als Mal3 fur die Standortnachteile nehmen
darf, zeigt Abbildung 1 sehr deutlich, wie es um Deutschlands Attraktivitat bestellt ist.

Beziglich der Belastung der personlichen Einkommen gehdrt Deutschland zur Gruppe der



europaschen Hochsteuerlander, und bel der Besteuerung der Unternehmen bildet es gar das
Schlufdicht unter alen européischen Landern. Besonders unattraktiv mufd Deutschland fir
Kapitalanleger gelten, die erwégen, nach Monaco, Andorra oder in eine der anderen
europdischen Steueroasen auszuweichen. Dort zahlt man Uberhaupt keine Steuern auf das
verdiente Einkommen. Aber auch beim Vergleich mit grofReren Landern schneidet Deutschland
nicht gerade gunstig ab. Die prozentuale Steuerbelastung der Unternehmensgewinne liegt in
Deutschland um etwa 20 Prozentpunkte héher als in Groffbritannien, Frankreich, Spanien,
Holland oder Osterreich.

Wer bislang noch an der dkonomischen Relevanz des Steuerwettbewerbs gezweifelt
haben mag, den belehrt die deutsche Standortdebatte, an der sich mittlerweile ale Parteien
intensiv beteiligen, eines besseren. Kaum ein Thema ist fur Deutschlands okonomisches
Schicksal von grofRerer Bedeutung als die Standortfrage. Eine grof3e Furcht hat das Land
erfald, und was an der Lohnfront nicht erreichbar erscheint, hofft man nun durch eine
grundlegende Reform des Steuersystems zu bewirken.

Die Bedeutung des Steuerwettbewerbs wird eher noch zunehmen, wenn erst einmal
eine gemeinsame Wahrung geschaffen ist, denn mit der Wahrungsunion verschwinden die
letzten Hemmnisse fur den internationalen Kapitalverkehr, wie sie bisang noch durch das
Wechselkursrisiko gebildet wurden. Der Euro wird einen festen Zinsverbund zwischen den
europdischen Landern schaffen, der es unmdglich macht, steuerliche oder andere
Standortnachteile durch niedrige Zinssdtze zu kompensieren. Deutschlands Zinsen lagen
bislang unter den Zinsen der meisten anderen européischen Lander. Die niedrigen Zinsen boten
einen Standortschutz, der viele Sinden Ubertiinchen half. Dieser Standortschutz wird
spétestens mit dem Beginn der europdischen Wahrungsunion zum 1. Januar des Jahres 1999
verschwinden. Ein rauher Wind wird den Investoren ins Gesicht blasen.

Das von der Bundesregierung unterbreitete Reformprogramm sieht unter anderem eine
Senkung der Hochstsédtze der Einkommen- und Korperschaftssteuer von 53% auf 39% bzw.
von 45% auf 35% vor. Gleichzeitig sollen die steuerlichen Bemessungsgrundlagen ausgeweitet

werden, um wenigstens einen Teil der Steuerausfélle zu kompensieren. Zum Zeitpunkt der



Abfassung dieses Aufsatzes finden noch Verhandlungen zwischen den Partelen stait, die zu
einer Modifikation des dem Parlament zu unterbreitenden V orschlages fuhren werden.

Trotz aler Hoffnungen, die man in die Steuerreform setzt, ist unklar, ob siein der Lage
ist, Kapital anzulocken und Arbeitspldtze zu schaffen, und es ist auch unklar, ob sie eine
snnvolle Reaktion auf den sich zweifellos verschérfenden Steuerwettbewerb ist. Weder die
Wirkungen auf die Investitionstétigkeit noch die Wohlfahrtseffekte der beabsichtigten Reform
sind bidang einer 6konomischen Analyse unterzogen worden. Dieser Aufsatz versucht,
Antworten auf die noch offenen Fragen zu finden.

Der Aufsatz beschaftigt sich nicht mit der Frage, ob der Steuerwettbewerb selbst
funktionsfahig ist. Es geht allein um die nationastaatliche Rationditét bei einem sich
verschérfenden Steuerwettbewerb und die Beurteilung der in Deutschland geplanten Reform.
Ob etwas sinnvolles herauskommt, wenn sich alle Lander in einem nationa staatlichen Sinne
rational verhaten, steht hier nicht zur Debatte. Die Meinungen zu diesem Thema divergieren
stark. Der Leser sei auf Richter (1994) und Sinn (1997) sowie die dort zitierte Literatur

verwiesen.

2. Typen des Steuerwettbewerbs

Es gibt viele verschiedene Typen von Steuern und somit auch viele verschiedene Typen von
Steuerwettbewerb. Ohne die Unterscheidung dieser Typen ist es schwerlich mdglich, ein Urtell
Uber die winschenswerte Reformpolitik Deutschlands zu treffen. Der  Begriff

Standortwettbewerb ist zu grob, um zu verdeutlichen, worum es eigentlich geht.

Direktinvestitionen

Meistens denkt man beim Standortwettbewerb wohl an die Direktinvestitionen. Deutschland
ist weltweit der grofdte Nettoexporteur von Direktinvestitionen, was insbesondere mit den
neuen Investitionsmoglichkeiten in Osteuropa zusammenhangt. Bis zum Ende des Jahres 1994
hatte es dorthin mehr Kapital exportiert als Frankreich, Italien und Grof3britannien zusammen.

Selbst die US-amerikanischen Direktinvestitionen in Osteuropa wurden um weit mehr als



100% Ubertroffent. So attraktiv die neuen Investitionschancen fir die deutsche Industrie sind
und so verlockend esist, mit Hilfe der Investitionen einen dauerhaften wirtschaftlichen Einfluf3
in Osteuropa zu erhalten, so grol ist die Sorge um die inléndischen Arbeitspldtze und das
inlandische Wachstum, die sich mit dem Kapitalexport verbindet.

Der Wettbewerb um Direktinvestitionen wird in erster Linie von den
Investitionschancen und erst in zweiter Linie von fiskalischen Parametern bestimmt. Dennoch
sind Steuern, die nach dem Quellenlandprinzip erhoben werden, nicht unwichtig fir die
Investitionsentscheidung. In aller Regel verldld der direkt investierende Investor sein
Heimatland nicht, sondern griindet eine Betriebsstétte oder Tochtergesellschaft im Ausland.
Die Steuern auf dort erzielte Gewinne werden vom Ausand, also an der Quelle, erhoben. Bei
ausgeschitteten Gewinnen fallt manchmal noch eine zusétzliche Steuer im Wohnsitzland des
Eigentiimers an, aber meistens spielt diese Steuer keine grofée Rolle, weil das Wohnsitzland
eine Anrechnung der audlandischen Steuern auf Ausschittungen erlaubt oder, wie im Falle
Deutschlands, auf eine Sekundérbesteuerung vaollig verzichtet (Freistellungsmethode).

Senkt ein Land unter diesen Bedingungen seine Steuersétze, so steigert es die Rendite
nach Steuern fir das investierte Kapital. Die Folge ist ein Zuflul? von Kapital aus dem Ausland
(oder eine Verminderung des Abflusses), bis das vermehrte Kapitalangebot zu einer Senkung
der Ertragsrate vor Steuern fuhrt, die stark genug ist, die Nettoertragsrate wieder an das
internationale Wettbewerbsniveau anzugleichen. Andere komplementére Produktionsfaktoren
wie insbesondere die menschliche Arbeit profitieren von dieser Entwicklung. Die Nachfrage
nach den von ihnen angebotenen Diensten steigt, und sie kdnnen eine héhere Entlohnung bei

einem verbesserten Beschéftigungsstand durchsetzen.?

Finanzkapital
Zuzugeben ist, dald Direktinvestitionen ein besonders gut sichtbares Vehikel fir den

internationalen Kapitalverkehr sind. Wenn Mercedes sein Swatch-Auto in Lothringen statt in

1vgl. Sinn und Weichenrieder (1996).

2Ahnlich wie Direktinvestitionen sind Portfolioinsvestitionen in Aktien und andere Eigentumstitel zu sehen,
die keine wesentlichen Kontrollrechte mit sich bringen. Solche Portfolioinvestitionen sind aber unter anderem
wegen der geringen Bedeutung des deutschen Aktienmarktes im vorliegenden Zusammenhang véllig
unbedeutend.



Wirttemberg baut und wenn Audi seine Motoren in Ungarn fertigen 183, so ist die
Aufmerksamkeit der Offentlichkeit gesichert. Man sieht ja mit eigenen Augen, wie durch eine
solche Entscheidung Arbeitsplétize exportiert werden. Wenn statt dessen Renault ein
Investitionsprogramm mit franzosischen Bankkrediten finanziert oder dafir einbehaltene
Gewinne einsetzt, dann erscheint dies als wenig bedrohlich oder aufsehenerregend. Dal3 die
Bankkredite auf dem Wege Uber den Eurobondmarkt und das deutsche Bankensystem
urspringlich einmal bel deutschen Sparern angesammelt sein mégen oder dal3 die einbehaltenen
Gewinne andernfalls zu einer Kreditvergabe an deutsche Investoren hétten fihren kénnen, ist
ein komplizierter und psychologisch ganz anders beurteilter Sachverhalt. Und doch beschreibt
auch er eine Standortverlagerung wertvollen Investitionskapitals, die zu Lasten deutscher
Arbeitnehmer geht.

In quantitativer Hinsicht dreht sich der Eindruck von der relativen Bedeutung der
Direktinvestitionen und der Finanzkapitalstrome bei genauerem Hinsehen sogar um. Nach den
Informationen der Abbildung 2 ist die Kapitaverlagerung auf dem Wege Uber die
Finanzkapitalmérkte um ein Vielfaches bedeutsamer as die Verlagerung auf dem Wege Uber
Direktinvestitionen. Gemessen an dem Absolutwert der Nettokapitalstrome hatte unter den
G7-Landern nur Kanada ein Ubergewicht fur die Direktinvestitionen zu verzeichnen. In alen
anderen Landern Uberwogen die Finanzstrome bel weitem.

Der Einfluf3 des Steuersystems auf die Finanzkapitalstrome ist weniger offenkundig als
der Einfluld auf die Direktinvestitionen, denn die Ertrége auf Finanzanlagen werden nach dem
Wohnsitzlandprinzip besteuert. Hohe nationale Steuersédize treiben kein Kapital in andere
Lander, weil die dort verdienten Ertrége genauso stark mit der inléandischen Steuer belastet
sind wie die im Inland verdienten Ertrége. Die Arbitrage auf den Finanzmérkten sorgt deshalb
tendenziell fur eine internationale Angleichung der Zinssédtze. Bislang war die Arbitrage noch
durch das Wechselkursrisiko gestort, doch mit der Einfihrung des Euro wird ungeachtet
maoglicher Steuersatzdifferenzen ein fester Zinsverbund geschaffen. Man kann sich alenfalls
noch kleinere Zinsunterschiede vorstellen, die aus Unterschieden in der Kreditwirdigkeit der

nationalen Bankensysteme resultieren.



Abbildung 2: Finanzkapitalstrome versus Direktinvestitionen. Nettoexporte von Finanzkapital
und Direktinvestitionen seitens der G7-Lander (1994)
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Quelle: OECD, International Direct Investment Statistics Yearbook 1995, Tabellen I-Il1, Paris. OECD,
Main Economic Indicators, Bd. 12/96, Paris.

Legende: Die Abbildung vergleicht den Umfang der Direktinvestitionen mit dem Ausmal3 an
Nettoexporten von Finanzkapital. Die Summe der beiden Grof3en gibt das Kapitalbilanzdefizit eines
Landes an.

Gegen die These vom internationalen Zinsverbund kénnte man einwenden, dal3 das
Wohnsitzlandprinzip durch Steuerhinterziehungen unterlaufen wird. Immerhin gibt es starke
Anhaltspunkte fur den Verdacht, dal3 viele im Audland verdiente Zinsertrage in Deutschland
nicht ordnungsgemal deklariert werden. Eine Steuersenkung im Inland fuhrt unter diesen
Umstdnden zu einem Zuflu® von Finanzkapital, der sich im Prinzip in ener inldndischen
Zinssenkung niederschlagen konnte. Zu bedenken ist jedoch, dal} es neben den
Steuerhinterziehern auch viele ehrliche Anleger gibt, die durch jedes noch so kleine
Zingdifferential zu einer Umschichtung ihrer Mittel in die lukrativeren Auslandsanlagen
angeregt wuirden. Banken und andere institutionelle Anleger konnen sich ene
Steuerhinterziehung Uberhaupt nicht leisten. Bel einem durch Steuersenkungen induzierten
Kapitalzuflull wirden sie sofort das Gegengeschéft betreiben und auf diese Weise die

Entstehung eines Zinsgefdles schon im Keim verhindern. Wie man es auch dreht und wendet:



An der Erkenntnis, dal3 der Euro im Verein mit dem Wohnsitzlandprinzip der Besteuerung
auch bei unterschiedlichen nationalen Steuersystemen einen nahezu perfekten Zinsverbund
bewirken wird, kommt man schwerlich vorbel.

Trotz des perfekten Zinsverbundes kann es frellich zu Steuerwirkungen auf den
internationalen Kapitalverkehr kommen. Doch diese Wirkungen sind subtiler, as zunéchst zu
vermuten ist, und sie gehen auch nicht in die Richtung, die man gemeinhin erwartet. Man
erkennt die Wirkungen, wenn man die Investitionen, die aus dem verfligbaren Finanzkapital
bezahlt werden, mit ins Bild nimmt. Jede steuerliche Mal3nahme, die speziell die Ertrége des
inlandischen Sachkapitals erhdht, also nicht zugleich oder nicht in gleichem Mal3e eine
Steigerung der Ertrége des Finanzkapitals bewirkt, flhrt ceteris paribus zu einem
Kapitalimport. Statt ndmlich die verfigbaren Mittel am Kapitalmarkt anzulegen, wird es fir die
Investoren attraktiver, in Sachkapital zu investieren. Ahnliches gilt fir Investoren, die
Fremdkapital aufnehmen. Die Folge ist eine Zinsanspannung auf dem inlandischen
Kapitalmarkt, die wegen des internationalen Zinsverbundes sofort zu einem kompensierenden
Zuflufd an Finanzkapital aus anderen Léndern fihrt.

Bel den Malinahmen, die speziell die Ertrage des Sachkapitals verbessern, ist in erster
Linie an Investitionssubventionen wie den amerikanischen Investment Tax Credit oder
Abschreibungsvergiinstigungen zu denken, wie sie Uberall auf der Welt gelaufig sind. Dal3
bestehende Abschreibungsvergiinstigungen im Zuge der deutschen Reform gestrichen oder
zurickgenommen werden sollen, um eine Gegenfinanzierung der Steuersatzsenkungen zu
erzielen, muR im Lichte dieser Uberlegung als problematisch angesehen werden.

Das gilt umso mehr, als die geplanten Steuersatzsenkungen auf dem Wege lber die
Finanzmaérkte selbst bereits eine Kapital abwanderung induzieren kdnnen. Ein solcher paradoxer
Abwanderungseffekt ist gerade wegen der existierenden Abschreibungsvergiinstigungen zu
erwarten. Eine Steuersatzsenkung verdndert die Investitionsnachfrage bei jedem gegebenen
Zins gerade dann nicht, wenn fur steuerliche Zwecke 6konomisch korrekt abgeschrieben wird,
denn in diesem Fall verbessern sich die Renditen von Finanz- und Sachanlagen in gleichem

Mal3e3. Im Falle einer beschleunigten Abschreibung, also bel einer barwertméaldig nur partiellen

3Zur Definition der 6konomisch korrekten Abschreibung vergleiche man Sinn (1987, S. 119-123).



Besteuerung der 6konomischen Rendite der Sachanlage, fuhrt eine Steuersatzsenkung jedoch
zu einer vergleichsweise stérkeren Entlastung der Finanzanlagen und verringert deshab die
Attraktivitédt der Sachanlagen. Man kann auch sagen, da3 die Steuersatzsenkung die
Abschreibungsvergiinstigungen entwertet und deshalb den Reiz der Sachanlagen vermindert.
Die Folge ist auf jeden Fall eine Entlastung des inlandischen Kapitalmarktes und ein Abfluf3
von Finanzmitteln ins Audand®. Ob in Deutschland tatschlich Abschreibungsvergtinstigungen
gewahrt werden, fur die dieser paradoxe Zusammenhang gilt, ist eine empirische Frage, der im

letzten Abschnitt dieses Aufsatzes nachgegangen wird.

Steuerliche Bemessungsgrundlagen
Wenngleich das Wohnsitzlandprinzip eine Bremse fir steuerinduzierte Kapitalabwanderungen
darstellt, kann es natirlich eine Steuerflucht auf dem Wege einer Wohnsitzverlagerung nicht
verhindern. Sofern mit der Wohnsitzverlagerung auch die Produktionsaktivitét verlagert wird,
liegt ein ahnlicherFall wie bei den Direktinvestitionen vor. Haufig bleibt jedoch der Standort
der 6konomischen Aktivitdt unveréndert, und es verlagert sich alein der "Standort” der
steuerlichen Bemessungsgrundlagen. Das Thema der Briefkastenfirmen in der Schweiz oder in
Luxemburg ist ja hinlénglich bekannt, und die steuerfreien Financial Service Centres, diesichin
Dublin und sonstwo gebildet haben, dienen bei Lichte besehen doch wohl eher der Steuerflucht
as der effizienten Finanzintermediation. Das Finanzkapital, das in diese Steueroasen flief¥,
wird nicht etwa dort investiert, sondern kehrt postwendend wieder dorthin zurlick, wo es
herkam. Es ist irrefUhrend, von einer Kapitalflucht nach Luxemburg zu reden. Luxemburg ist
eine kleine Stadt, wo das viele Kapital, das angeblich dorthin wandert, gar keinen Platz féande.
Es geht wirklich nur um Steuerflucht.

Haufig bedarf es nicht einmal der Wohnsitzverlagerung, um vor der Steuer zu fliehen.
Fur Betruger reicht auch ein Konto in einer Steueroase, dessen Ertrage dem heimischen Fiskus
verschwiegen werden. Nachdem das Verfassungsgericht die Einfuhrung einer Quellensteuer
auf Kapitalertrége in Deutschland erzwungen hat, sind wahrscheinlich Dutzende von Milliarden

D-Mark auf diese Weise ins Ausland verlagert worden. Deutschland ging dabel kein Kapital

4V gl. ebenda, Kap. 7.
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verloren, doch war dem Versuch, auf die bislang hinterzogenen Zinseinkommen zuzugreifen,

kein durchschlagender Erfolg beschieden.

Verkaufsniederlassungen

Einen weiteren Ansatzpunkt fur einen moglichen Steuerwettbewerb liefert die Mehrwertsteuer.
Seit der Abschaffung der Grenzkontrollen werden grenziberschreitende Warenstréme nicht
mehr einheitlich nach dem Bestimmungdandprinzip, sondern partiell auch nach dem
Ursprungslandprinzip besteuert. Das Bestimmungslandprinzip stellt die exportierte Ware
steuerfrel  und unterwirft sie im Importland der dort geltenden Steuer. Beim
Ursprungslandprinzip wird die exportierte Ware nur der Steuer des Exportlandes unterworfen.
Das Bestimmungslandprinzip gilt nach wie vor fur den Handel zwischen Firmen, fur Verkéufe
der Versandhauser und fur private Automobilexporte. Fir grenziberschreitende Direktkaufe
der Konsumenten gilt demgegentiber das Ursprungslandprinzip.

Die Mehrwertsteuer erdffnet seit der Abschaffung der Grenzkontrollen die Mdglichkeit
der legalen Steuerarbitrage, weil das Bestimmungslandprinzip eine internationale Angleichung
der Nettopreise vor Steuer und das Ursprungslandprinzip eine Angleichung der Bruttopreise
nach Steuer impliziert, zwel Situationen, die bel unterschiedlichen Steuersdtzen nicht
miteinander kompatibel sind. Da der Handel zwischen Firmen die Preise dominiert, ist es fir
die Konsumenten stets gunstiger, in den Landern mit niedrigeren Mehrwertsteuersdtzen zu
kaufen. In grenznahen Gebieten findet deshalb eine erhebliche Handel sumlenkung statt, die sich
in einer Verlagerung der Verkaufsniederlassungen in das jeweilige Niedrigsteuerland &ul3ert
und dem Niedrigsteuerland erhebliche Steuermehreinnahmen verspricht. Der Stral3burger, der
bel einem Karlsruher Elektrohdndler einen franzosischen Kuhischrank erwirbt, mul® nur die
deutsche Mehrwertsteuer tragen. Der franzosische Fiskus hat keinerlei Steuereinnahmen aus
der Produktion oder Vermarktung des Kihlschrankes, und der deutsche Fiskus kassiert die
gesamte Mehrwertsteuer, obwohl beim deutschen Verkéufer nur eine geringe Wertschopfung

in Hohe der Handel sspanne anféllt.

SDer erste Versuch, eine Quellensteuer zu erheben, hatte im Jahre 1989 zu einem NettoabfluR langfristigen
Kapitals in Hohe von etwa 90 Mrd. DM gefiihrt, obwohl die Quellensteuer damals nur fur ein halbes Jahr
erhoben wurde. Vgl. Nohrbal3 und Raab (1990).
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Menschen

Nicht nur Kapital, Gilter und Verkaufsniederlassungen reagieren auf Unterschiede in den
Steuersystemen, auch die Siedlungsentscheidungen der Menschen werden von fiskalischen
Bedingungen beeinflufd, und insofern sind auch diese Siedlungsentscheidungen Gegenstand
des Steuerwettbewerbs. Da Wohnort und Dienstort in aller Regel zusammenfallen, ruft auch
die in den OECD-Landern praktizierte Besteuerung nach dem Wohnsitzlandprinzip reae
Allokationsverzerrungen hervor. Die Art der Effekte gleicht den Effekten, die ene
Quellenlandbesteuerung auf die Direktinvestitionen hat. Eine Steuersenkung fuhrt zu einer
Zuwanderung, die die relative Knappheit der Arbeit vermindert und die Reall6hne senkt, bis
der Zuwanderungsanreiz wieder erlischt.

Eng verwandt mit den Effekten einer Lohnbesteuerung sind die Effekte, die aus
algemein zuganglichen Sozidtransfers wie der Soziahilfe, dem Kindergeld oder dem
Wohngeld resultieren. Eine Verbesserung der Soziatransfers veranlaldt eine Zuwanderung, die
die Reallthne der betroffenen Bevolkerungsschichten vermindert und den Realwert der
Transfers Uber eine Steigerung der Mieten und Nahrungsmittelpreise senkt, bis der
Zuwanderungsanreiz erlischt.

Armutswanderungen, die durch fiskalische Effekte ausgel0st wurden, findet man nicht
nur in Amerika, wo ja New York schon einmal an den Rand des Bankrotts getrieben worden
war, nachdem es ein grof3ziigiges Sozia hilfesystem eingefuhrt hatte. Auch in Europa gibt essie
zuhauf. Sie waren und sind ein beliebtes Thema fur rechtsradikale Parteien, die sich allerorten

einer wachsenden Popularitdt unter den Wahlern erfreuen.

3. Nationalstaatlich optimale Politiken im Steuerwettbewerb

Die Theorie des Steuerwettbewerbs versucht zu erklaren, wie sich Staaten angesichts der
beschriebenen steuerlichen Anreizwirkungen auf grenziberschreitende ¢konomische Effekte
verhalten, oder Rat zu geben, wie sie sich verhalten sollten. Sie versucht auch, Aussagen Uber

die Funktionsfahigkeit des staatlichen Wettbewerbs zu treffen. Eine Beurteilung der
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Wohlfahrtswirkungen der deutschen Steuerreform setzt einen Blick auf die Grundelemente der
Theorie des Steuerwettbewerbs voraus.

Die Abbildung 3 verdeutlicht die Entscheidungssituation eines einzelnen Staates, der
bei gegebenem Verhaten der anderen Staaten eine Senkung der Quellensteuer auf Kapital
erwégt, um Kapital anzulocken. Es wird angenommen, dal3 es dem Staat nicht méglich ist,
durch eigene Aktionen die Nettoertragsrate r, die das Kapita in anderen Léandern
erwirtschaftet, zu beeinflussen. Das Land produziert seinen Output mit Hilfe von Kapital,
Arbeit und anderen Produktionsfaktoren. Nur das Kapital sei international mobil. Die fallende
Kurve in der Abbildung 3 ist die Kurve der Grenzproduktivitét des Kapitals, die Flache unter
dieser Kurve ist das Inlandsprodukt, die Flache zwischen der Kurve und der Horizontalen in
Hohe der Nettoertragsrate des Kapitals ist das Bruttoeinkommen der immobilen Faktoren. In
der Ausgangslage sei der Steuersatz AF, und das Land erwage, diesen Steuersatz auf CF zu

senken.

Abbildung 3: Die Besteuerung eines mobilen Faktors

A
Glg D E
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Grenzprodukt
J K _
Faktoreinsatz

Die Steuersatzsenkung fuhrt zu einer Zuwanderung von Kapital im Umfang JK und zu
einer Zunahme der Bruttoeinkommen der anderen Faktoren im Umfang ABEC. Ob das

Steueraufkommen steigt oder fallt, ist unklar, weil ohne weitere Informationen beztglich der
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die Elastizitdt der Faktornachfragekurve Uber das Vorzeichen des Laffer-Effektes nicht
geurtellt werden kann. Aber das ist auch nicht wichtig. Vor der Steuersatzsenkung entsprach
das Steueraufkommen der Flache ABGF, nachher gleicht es der Flache CEHF; es verandert
sich aso im Ausmal? der Flache DEHG minus ABDC. DaABDC ein Tell der Flache ABEC i,
die die Einkommenserhthung der anderen Faktoren mif3, gleicht offenbar die Summe aus
dieser Einkommenserhthung und der Anderung des Steueraufkommens der Flache BEHG. Die
Flache BEHG mif% deshalb den nationalen Wohlfahrtsgewinn aus der Steuererhthung. Ein
zunéchst vidleicht zu vermutender Vorteil der Eigentiimer des mobilen Faktors kann zu diesem
Wohlfahrtsgewinn nicht hinzuaddiert werden, weil dieser Faktor nach erfolgter Anpassung
auch nur wieder dieselbe Ertragsrate wie vor der Reform verdient.

Optimal ist es fur eine kleine offene Volkswirtschaft, Uberhaupt keine Quellensteuern
zu erheben, denn das dargestellte Argument begriindet Steuersatzsenkungen bis zum Wert von
Nullé. Jede auch noch so kleine Quellensteuer wird vollstandig auf die immobilen Faktoren
Uberwdlzt, und die Traglast dieser Faktoren besteht aus der unmittelbaren Steuerlast und dem
Excess Burden, den die Ausweichreaktionen der Investoren erzeugen. Ist der Steuersatz AF,
so betrégt die unmittelbare Steuerlast ABGF, und der Excess Burden ist BIG. Um beides ist
das Gesamteinkommen der immobilen Faktoren und des Staates kleiner als im Falle ohne jede
Quellensteuer auf das mobile Kapital.

Das Argument ist symmetrisch beziglich einer Quellensubvention fur das mobile
Kapital. Abbildung 4 verdeutlicht diesen Fall. Im Rest der Welt sei die gegebene Ertragsrate r
realiserbar, und das Inland nehme den Subventionssaiz von AG auf AE zurtick. Als Folge
dieser Politik sinkt der Kapitaleinsatz im Umfang JK, und das Einkommen der anderen
Faktoren sinkt im Umfang EFHG. Das Subventionsvolumen falt im Umfang EFCDHG, es
snkt aso im Ausmal der Fldche CDHF stérker, as es zur Kompensation dieses
Einkommensverlustes nétig wére. Da die Anbieter der mobilen Faktoren ihr Kapital nach

erfolgter Anpassung weiterhin zur festen Ertragsrate r anlegen konnen, erleiden sie keinen

6Das gilt allerdings nur, wenn der Kapitaleinsatz keine Infrastruktur- oder Ballungskosten verursacht. Mit
solchen Kosten ist es optimal, den Steuersatz bis auf die entsprechenden Grenzkosten zu senken. Gleichwohl
bleibt esrichtig, dal3 es nicht sinnvoll ist, dem mobilen Faktor einen Nettobeitrag zur Finanzierung anderer
Staatsaufgaben abzuverlangen. Vgl. Sinn (1997).
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Nachteil, und es folgt, dal3 die Flache CDHF einen Wohlfahrtsgewinn fir die Volkswirtschaft
verkorpert.

Im Falle einer perfekten internationalen Kapitalmobilitét fahrt der enzelne
Steuerwettbewerber offenbar am besten, wenn er den Kapitaleinsatz weder fordert noch
diskriminiert, sondern zuld, dal3d die Marktkréfte ihn bis zu dem Punkte treiben, bel dem seine
Grenzproduktivitst den auf den internationalen  Kapitalméarkten  festgelegten

Opyportunitatskosten entspricht.

Abbildung 4: Die Subventionierung eines mobilen Faktors

A
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Das in den Abbildungen 3 und 4 verdeutlichte Argumentationsmuster ist die Basis fir
praktisch die gesamte Literatur zum Steuerwettbewerb’. Die Theorie ist in vielfacher Weise
modifiziert und verallgemeinert worden. Zum Beispiel ist sie in dhnlicher Form auf die
Besteuerung von Menschen angewendet worden, die ihre Wohnsitz- und
Beschéftigungsentscheidung auch unter Berlicksichtigung steuerlicher Aspekte treffen. Wenn
der Nettolohnsatz in anderen Siedlungsgebieten gegeben ist und eine ungehinderte Wanderung
Uber die Grenzen moglich ist, lohnt es sich aus der Sicht der Eigentimer der international

immobilen Faktoren weder, mobile Arbeit zu besteuern, noch, se zu subventionieren.

’Die Urspriinge dieser Literatur liegen bei MacDougall (1960) und Richman (1963). Neuere Literatur zu dem
Themafindet man z. B. bei Richter (1994), Wellisch ( 1995) und Sinn (1997).
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Insbesondere wirde sich eine budgetneutrale Umverteilung von einem mobilen Faktor (den
Reichen) zu einem anderen mobilen Faktor (den Armen) fir die immobilen Faktoren niemals
lohnen. Da diese Umverteilung jenen Faktor vertreibt der mehr zum Sozia produkt beitrégt, a's
er erhdt, und jenen Faktor anlockt, der mehr erhdlt, as er beitragt, muf3 das fir die immobilen
Faktoren zur Verteilung anstehende Einkommen schrumpfeng.

Im vorigen Abschnitt wurden mit den Direktinvestitionen, dem Finanzkapital, den
steuerlichen Bemessungsgrundlagen, den Verkaufsniederlassungen und den Menschen funf
verschiedene Ansatzpunkte fur einen moglichen Steuerwettbewerb unterschieden. Die hier
unterbreitete Argumentation paldt unmittelbar fir die erste und die letzte dieser Kategorien,
aber nicht fur die anderen.

Wegen des Wohnsitzlandprinzips gibt es beim Finanzkapital keine entsprechenden
Uberwé zungs- und Allokationseffekte und demgeméR auch kein analoges nationales Interesse
an einer Verminderung der Kapitalbesteuerung. Im Hinblick auf den internationalen
Kapitalverkehr ist die Wohnsitzlandbesteuerung der Zinsertrage eine Lump-Sum-Steuer, und
nur andere, hier nicht betrachtete Allokationsprobleme wie insbesondere die Verminderung der
Sparanreize schieben ener exzessiven Besteuerung einen Riegel vor. Allerdings hat die
bisherige Analyse Implikationen fur die Beurteilung von Abschreibungsvergiinstigungen, die ja
im Gegensatz zu den Steuersdizen selektive Forderinstrumente fur das im Inland arbeitende
Kapitadl sind. Abschreibungsverginstigungen erhdhen die Kapitalnachfrage bel  jedem
gegebenen Zins und fordern deshalb den Import von Finanzkapital. Ohne solche
Vergunstigungen wirde es unabhéngig von der Hohe der Steuersédtze zu einem Kapitaleinsatz
im Inland kommen, bis die Grenzproduktivitdt des Kapitals dem gegebenen internationalen
Bruttozinsniveau entspricht. Mit den Verginstigungen wird so viel Kapital attrahiert, dal3 die
Grenzproduktivitét des Kapitals unter diesem Zinsniveau liegt.

Die Wohlfahrtseffekte kdnnen wieder anhand der Abbildung 4 analysiert werden, wobei
nun alerdings r den im Ausland fixierten Bruttozinssatz statt der Nettoertragsrate des Kapitals
bezeichnet. Gélte das Quellenlandprinzip, so wére die Nettoertragsrate des Kapitals eine im

Rest der Welt gegebene Grof3e, die fir das Inland die Opportunitétskosten des K apital einsatzes

8Vgl. Wildasin (1991).
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mif¥. Bei Gultigkeit des Wohnsitzlandprinzips ist statt dessen der Bruttozinssatz eine vom
Inland nicht manipulierbare Grofie, die diese Opportunitétskosten angibt. Die Gewadhrung von
Abschreibungsvergiinstigungen der Hohe AG erhdht den Kapitaleinsatz im Umfang 1K,
steigert das Inlandsprodukt im Umfang BHKI, verursacht aber Zinskosten im Umfang BDKI,
was per Saldo einen Verlust im Umfang BDH fir die Volkswirtschaft bedeutet.

Da der Wert der Abschreibungsverginstigungen direkt von der Hohe des
Gewinnsteuersatizes abhangt, vermindert sich der Wohlfahrtsverlust bel  ener
Steuersatzsenkung. Abgesehen von dem Alloktionseffekt tber die Anderung des Wertes des
Abschreibungsrechtes hat die Steuersatzsenkung im vorliegenden Zusammenhang aber keine
weiteren Wohlfahrtseffekte, denn der Minderung der nach dem Wohnsitzlandprinzip erhobenen
Steuereinnahmen steht eine gleich groRe Erhdhung der von Inlandern verdienten
Zinseinnahmen gegeniiber. Eine Steuersatzsenkung oder eine Riucknahme der
Abschreibungsverginstigungen sind geeignete Mal3nahmen zur Wohlfahrtsverbesserung,
obwohl damit eine Verminderung des Kapitaeinsatzes einhergeht, ein Umstand, dem spéter in
diesem Aufsatz bei der Beurteilung der deutschen Steuerreform eine erhebliche Bedeutung
beikommen wird.

Beziglich der blof3en Verschiebung der steuerlichen Bemessungsgrundiagen, wie sie
durch Wohnsitzverlagerungen oder die heimliche Erdffnung von Auslandskonten stattfindet,
sind die Anreize, die der Steuerwettbewerb setzt, eindeutig. Niedrigere Steuersdize bedeuten
keine Anderung des Kapitaleinsatzes, aber weniger Steuerflucht und deshalb wohl héhere
Steuereinnahmen. Ohne kompliziertere Uberwalzungseffekte in Betracht ziehen zu miissen,
kann aus nationaler Sicht bezliglich dieses Effektes ein eindeutiger Ratschlag zur Senkung der
Steuersétze unter das Niveau konkurrierender Staaten abgegeben werden.

Es verbleibt die Beurtellung der optimalen nationalstaatlichen Reaktion auf den
Wettbewerb um Verkaufsniederlassungen, wie er mittels der Mehrwertsteuer gefiihrt werden
kann. Dieser Wettbewerb mag fur sehr kleine Lander ein Motiv fur Steuersenkungen sein, doch
fir grofe Lander kann er schwerlich von besonderer Bedeutung sein, weil bel grof3en
Distanzen bis zur Grenze erhebliche Transaktionskosten vorliegen, die die Arbitragegewinne

durch Direktkaufe sehr schnell verzehren. Einen Laffer-Effekt kann man deshalb bel ener
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Senkung der Mehrwertsteuersitze schwerlich erwarten. Im Ubrigen ist der Steuerwettbewerb

bei der Mehrwertsteuer durch bindende Harmonisierungsrichtlinien der EU ohnehin begrenzt.

4. Zur nationalstaatlichen Effizienz der deutschen Steuerreform

Wie erwdhnt sieht die von der Bundesregierung vorgeschlagene Steuerreform eine Senkung
der Grenzsteuerbelastung fur ale Einkommenshthen vor, wobei die fir das
Investitionsverhalten wichtigen Spitzenbelastungen besonders betroffen sind®. So soll der
Spitzensatz fur gewerbliche Einkunfte von 47 auf 35% und jener fir personliche Einkommen
von 53 auf 39% gesenkt werden. Der Korperschaftsteuersatz soll von 45 auf 35% fallen.
Gleichzeitig soll frellich eine Gegenfinanzierung durch ene Verschlechterung der
Abschreibungsbedingungen erreicht werden. Der Hochstsatz bei der degressiven Abschreibung
beweglicher Wirtschaftsgiter und industrieller Anlagen wird von bisher 30 auf 25% pro Jahr
gesenkt, und Gewerbebauten werden nur noch mit 3 statt bisher 4% pro Jahr abgeschrieben.
Besonders stark sollen die Abschreibungsvergiinstigungen fur den privaten Mietwohnungsbau
zuriickgenommen werden. Wahrend pro Jahr bisher eine degressive Abschreibung mit 5% bis
zum 8. Jahr, 2,5% vom 9. bis 14. Jahr und 1,25% vom 15. bis zum 50. Jahr erlaubt war, soll
jetzt Uber die gesamte Zeitspanne nur noch eine lineare Abschreibung von 2% per annum
erlaubt werden. Dartiber hinaus gibt es einen grof3en Katalog von Detailmal3nahmen, die eine
Verbreiterung der steuerlichen Bemessungsgrundlagen bewirken und zu  einer
Gegenfinanzierung beitragen.

Es ist schwer, die exakten Verteilungswirkungen der Reform abzuschétzen, weil die
Inzidenz des langen Kataloges der Gegenfinanzierungsmal3nahmen kaum Uberschaubar ist.
Andererseits sind die Steuersenkungen im Bereich der obersten Einkommen so erheblich, dal3
im Ganzen gesehen eine Verminderung der Umverteilungswirkungen des Budgets zu vermuten
ist. Fur diesen Eindruck spricht auch, dal3 das Gesamtpaket aler vorgeschlagenen Mal3nahmen
nach offizieller Schézung zu einem Budgetdefizit von 44 Mrd. DM fuhren wird. Unabhéngig
davon, ob dieses Defizit durch eine Erhdhung der Mehrwertsteuer oder durch eine Senkung

der Staatsausgaben kompensiert wird, it in jedem Fal ene Verminderung der

9Vgl. Reform der Einkommensbesteuerung, Vorschlége der Steuerreform-Kommission vom 22. Januar 1997,
"Petersburger Steuervorschlége”, Hektographie der Bundesregierung.
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Umvertellungswirkungen zu erwarten. Aus nationaler Sicht ist die Ricknahme der
Umverteilung Uber das Staatsbudget eine sinnvolle Reaktion auf den Steuerwettbewerb, well
sie Wanderungsprozesse auslost, die die Bevolkerungsstruktur zugunsten jener Gruppen
verbessert, die mehr zum Sozialprodukt beitragen, als sie erhalten, und den Kostgéngern des
Sozia staates weniger Anreize zur Einwanderung gibt.

Sinnvoll ist es aus nationaler Sicht auch, wenn die Steuerflucht im Sinne einer blof3en
Verlagerung der steuerlichen Bemessungsgrundlagen in Niedrigsteuerlander eingedammt wird.
Ein solcher Effekt ist ganz sicherlich von der Senkung der Spitzensétze der Einkommen- und
K orperschaftssteuer zu erwarten.

Besonders wichtig ist die Beurteilung der Auswirkungen der Reform auf die
Direktinvestitionen und die Finanzkapitalstrome, denn der Kapitalverkehr reagiert schnell und
nachhaltig, und von ihm gehen jene Sekundarwirkungen auf den Arbeitsmarkt aus, die im
Zentrum der Standortdebatte stehen. Es mag auf den ersten Blick als verlockend erscheinen,
eine solche Beurteillung auf der Basis von Belastungsvergleichen zu versuchen, und solche
Vergleiche sind gelegentlich auch schon angestellt worden. Das Problem ist nur, dal
Belastungsvergleiche in der Regel auf Durchschnitts- statt auf Grenzbel astungen abstellen. Aus
theoretischer Sicht sind aber nur letztere fir die Investitionsentscheidung der Unternehmen
relevant. Die Frage ist nicht, wie hoch die Steuerbelastung ist, sondern wie sie sich bei einer
Vergrofierung des Kapitalstocks veréndert. Es ist durchaus denkbar, daf3 eine hohe Steuerlast
reale Investitionen nicht beeintréchtigt, well nur solche Investitionen die Ausnutzung von
Abschreibungsverginstigungen erlauben, die eine Senkung der Steuerlast zur Folge haben. Der
Investitionsboom, den die grof3ztigigen Abschreibungsregeln des Fordergebietsgesetzes in den
neuen Bundesldndern erzeugt haben, gibt beredte Kunde von der Mdglichkeit eines solchen
Effektes.

Zu Berechnung der marginalen Steuerbelastung des Kapitaleinsatzes verfugt die
Theorie mittlerweile Uber das solide Instrumentarium der Kapitalkostenvergleiche. Als
Kapitalkosten eines Investitionsobjektes bezeichnet man die Bruttorendite vor Steuern, die eine
sichere Kapitalinvestition mindestens erwirtschaften muf3, um mit einer Finanzanlage, die mit

einem gegebenen Bruttozinssatz versehen ist, mithalten zu konnen. Die Nettorendite, die sich
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aufgrund der steuerrechtlichen Regelungen bel dieser Bruttorendite ergibt, ist genauso hoch
wie bel der Finanzanlage. Die Differenz zwischen den Kapitalkosten und der Nettorendite ist
die sogenannte "effektive Grenzsteuerbelastung”, wobei der Kapitaleinsatz (und nicht etwa der
Ertrag des Kapitals) as Bemessungsgrundlage fungiert.

In der Abbildung 5 sind die Kapitalkosten und die effektiven Grenzsteuerbel astungen
fur sieben aternative Investitionsprojekte auf der Basis des bisang gliltigen Steuersystems
dargestellt. Das erste Projekt ist eine vorgegebene Finanzanlage mit einer nominaen
Bruttoverzinsung von 7,5%, die sich aus ener realen Verzinsung von 4,5% und ener
Inflationsrate von 3% zusammensetzt. Die néchsten beiden Projekte sind industrielle Anlagen
unterschiedlicher steuerlicher und tatséchlicher Lebensdauer. (Der erste Wert in der Klammer
hinter der Objektbeschreibung gibt die unterstellte tatsachliche L ebensdauer an, dahinter ist der
Wert fur die steuerliche Lebensdauer aufgefiihrt.) Das vierte Projekt ist ein Kraftfahrzeug mit
einer tatsachlichen Lebensdauer von 10 und einer steuerlichen Lebensdauer von 5 Jahren. Die
letzten drei Projekte sind typische Immobilieninvestitionen, wie sie auch im Gutachten der
Expertenkommission Wohnungspolitik (1995) untersucht wurden. Alle Berechnungen sind fur
"reiche” Investoren ausgefuhrt worden, die fir Zinsertrage den jewelligen Spitzensatz der
Einkommensteuer zahlen und fir thesaurierte Ertrage in ihrer Firma den Thesaurierungssatz
der Korperschaftssteuer entrichten. Bei den Berechnungen wurde unterstellt, dal? einbehaltene
Gewinne zu einem Viertel und Fremdkapital zu drei Vierteln die marginale Finanzierungsquelle
fur Invedtitionen sind und da die Ertrége dieser Investitionen ausgeschittet werden.
Empirisch  sind einbehaltene Gewinne die weitaus Uberwiegende Quelle der
Eigenkapitalfinanzierung, und ihnen gegentiber spielt die Beteiligungsfinanzierung nur eine sehr

untergeordnete Rollelo,

10Da der Thesaurierungssatz nur um 2 Prozentpunkte unter dem Einkommensteuersatz fiir Gewerbebetriebe
liegt und in Zukunft mit ihm zusammenfallen soll, gelten alle hier vorgenommenen Rechnungen approximativ
auch fur den Fal einer Personengesellschaft, und zwar unabhdngig davon, ob diese Gesellschaft eine
Beteiligungsfinanzierung oder eine Finanzierung aus einbehaltenen Gewinnen vornimmt. Es ist zu betonen,
daR’ der Thesaurierungssatz nicht deshalb auf die Hohe der Kapitalkosten Einfluf3 nimmt, weil die Ertrége der
Firma einbehalten werden, sondern weil sie ausgeschiittet werden und weil mit dem Investitionsakt eine
Erhéhung der thesaurierten Gewinne einhergeht. Obwohl eine Ausschiittung der Ertrége unterstellt wird, ist
die Ausschittungsbelastung irrelevant fur das Kalkil, denn die Diskriminierungswirkung dieser Belastung
wird durch die implizite Subvention, die zum Investitionszeitpunkt durch die Minderung der Ausschiittungen
und der Ausschittungsbelastung zustande kommt, vollsténdig kompensiert. Es ist eine der Kernaussagen der
Steuertheorie, dald Ausschittungssteuern die Kapitalkosten nicht beeinflussen, wenn Ausschittungen
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Bel dlen Investitionsobjekten wurde unterstellt, dald der von ihnen gelieferte Netto-
Cash-Flow nach Abzug aller Reparaturkosten bis zum Lebensende real konstant bleibt und
dann abbricht, ohne dal} ein Restwert verbleibt. Nomina steigt der Cash-Flow bis zum
Lebensende der Anlage mit der Inflationsrate (3%) an. Be willkirlich vorgegebener
Anschaffungsausgabe und gegebenen Parametern des Steuersystems wurde das Niveau des
Cash-Flow so kalibriert, dal3 die Nettorendite des eingesetzten Eigenkapitals der Nettorendite
der Kapitalmarktanlage entsprach bzw. dal3 der Barwert des mit der Nettokapitalmarktrendite
diskontierten Netto-Cash-Flow nach Abzug der Steuern und Fremdfinanzierungsstrome gleich
Null wurde. Die interne Verzinsung, die der so ermittelte Cash-Flow des realen Objektes vor
Steuern in bezug auf die Anschaffungsausgabe erzeugt, mif3t die Kapitalkosten. Andere Details
der Berechnungen sind in der Legende zu Abbildung 5 zusammengefaldt. Es wurde versucht,
der Komplexitét des deutschen Steuersystems weitgehend Rechnung zu tragen. Die Methodik
und weitere Ergebnisse werden in einem Aufsatz zu den Auswirkungen der Steuerreform, den
der Verfasser zusammen mit Ulrich Scholten bearbeitet, im Detail erl&utert. Die
Kapitalkosten der Finanzanlage sind mit dem Bruttozins identisch und betragen deshalb 7,5%.
Der effektive Steuersatz auf Finanzanlagen ist 40% (= 53% -7,5%). Fir ale anderen
betrachteten Investitionsprojekte weisen die Berechnungen kleinere Kapitalkosten und kleinere
effektive Steuerséize aus, wobei der Mietwohnungsbau mit Kapitalkosten, die um 2,5
Prozentpunkte unter dem Marktzinssatz liegen, am ginstigsten behandelt wird.

Da die Kapitalkosten der realen Investitionsprojekte durchweg unter dem Zinssatz
liegen, zeigen die Berechnungen, dal3 die Abschreibungsregeln, die bel der Berechnung der zu
besteuernden Gewinne anzuwenden sind, grof3ziigiger sind, als es einer 6konomisch korrekten
Abschreibung entspricht. Im Falle einer 6konomisch korrekten Abschreibung wirden alle
Kapitalkosten mit dem Zinssatz Ubereinstimmen, eine Aussage, die unter dem Namen

" Johansson-Samuel son-Theorem" bekannt ist!.

stattfinden und das marginale Investitionsobjekt auf dem Wege einer Verminderung dieser Ausschittungen
finanziert wird.
11y gl. Sinn (1987, S. 119-123).
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Abbildung 5: Kapitalkosten und effektive Grenzsteuerbelastungen vor der Steuerreform

(im Jahr 1997)
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Legende: Die Investitionsalternativen werden wie folgt besteuert: Finanzanlage: Einkommensteuer (53 %) auf
Zinsertrége. Industrielle Anlage und Betriebskraftfahrzeug: Korperschaftsteuer (45 %) auf Gewinn;
Gewerbeertragsteuer (16,7 %) auf Gewerbeertrag (= Gewinn + 50 % der Fremdkapital zinsen); Gewerbekapital-
steuer (0,8 %) auf Gewerbekapital (= steuerbilanziellen Wert des Investitionsobjekts abziiglich 50 % des
Fremdkapitals); Abschreibung innerhalb von 12 bzw. 10 und 5 Jahren anfénglich degressiv, spéter linear.
Gewerbebau: Korperschaftsteuer; Grundsteuer (1 %) auf Einheitswert (=20 % der Anschaffungskosten), der
Einheitswert steigt mit der Inflationsrate; lineare Abschreibung innerhalb von 25 Jahren. Mietwohnungsbau:
Korperschaftssteuer; Grundsteuer; degressive Abschreibung innerhalb von 50 Jahren. Modernisierung:
Korperschaftssteuer; lineare Abschreibung Uber 50 Jahre. (Gewerbesteuern entfallen bel  den
Immobilieninvestitionen wegen des Immoabilienprivilegs.)

Allerdings bringen die Abschreibungsvergiinstigungen die effektiven Steuerbelastungen
noch nicht zum Verschwinden. Das wirden sie genau dann tun, wenn bei alen realen Projekten

eine Sofortabschreibung erlaubt wére. Abbildung 5 zeigt, dal3 die effektiven
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Grenzsteuerbel astungen (gemessen durch die Hohe der Saulen) bei allen Projekten positiv sind,
wobei die zwdlfjghrige industrielle Anlage mit 2,7% der héchsten und der Mietwohnungsbau
mit 1,5% (wohlgemerkt: immer auf den Kapitaleinsatz berechnet) der geringsten Belastung
ausgesetzt ist.

Wie sind diese Ergebnisse im Lichte der dargestellten Theorie des Steuerwettbewerbs
zu bewerten? Hat Deutschland ein wettbewerbsfahiges Steuersystem und wenn nein: in welche
Richtung sollte das Steuersystem modifiziert werden? Es sind zwei Moglichkeiten zu
unterscheiden.

Erstens: Die betrachteten Projekte werden von Direktinvestoren aus anderen Landern
betrieben oder von deutschen Investoren, deren Investitionsalternativen in ausléndischen
Direktinvestitionen bestehen. Da die Nettorendite nach Abzug der Quellensteuern, die diesen
Investoren in anderen Landern zur Verflgung steht, die volkswirtschaftlichen
Opportunitdtskosten des inldndischen Kapitaleinsatizes mifl, ist die effektive
Grenzsteuerbelastung mit dem Steuersatz AF aus Abbildung 3 gleichzusetzen. Sie sollte, wie
diskutiert, gesenkt werden, well die immobilen Faktoren durch den so induzierten
Kapital zufluld mehr Einkommenszuwéchse erzielen, a's an Steuereinnahmen verloren geht?2.

Zweitens. Die betrachteten Projekte werden von inlandischen Investoren betrieben, die
as Investitionsaternative eine in- oder audandische Finanzanlage erwégen.l3 Wegen des
Wohnsitzlandprinzips  mif nun  der  Bruttozinssatiz  die  volkswirtschaftlichen
Opportunitétskosten, und die Differenz zwischen dem Bruttozinssatz und den Kapitalkosten -
also graphisch der Abstand zwischen der oberen Horizontalen aus Abbildung 5 und der
Oberkante der Saulen - ist nun als ein effektiver Subventionssatz zu interpretieren. Aus denin
Zusammenhang mit Abbildung 4 diskutierten Griinden sollte dieser Subventionssatz gesenkt

werden. Die Senkung des Subventionssatzes verringert zwar den Kapitaleinsatz und damit

12Djeser Kategorie sind auch alle anderen Investitionen zuzuordnen, die der Investor mit in- oder
ausléndischen Investitionsalternativen vergleicht. Als solche Alternativen kommen z. B. ausléndische
Portfolioinvestitionen in Aktien in Betracht oder auch Finanzanlagen, deren Ertrége der inléndischen Steuer
hinterzogen werden.

13es wird von steuerehrlichen Investoren ausgegangen. Steuerunehrliche Investoren gehdren zur ersten
Kategorie. (Man vergleiche die vorhergehende FulRnote.) Die Berlicksichtigung steuerunehrlicher Investoren
andert nichts an der wohlfahrtstheoretischen Beurteilung der deutschen Steuerreform, denn sieist von der
Stérke der beiden hier unterschiedenen Investitionskategorien unabhangig.
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auch das Einkommen der immobilen Faktoren, doch wird mehr an Subventionen gespart, as
durch die Einkommensminderung der immobilen Faktoren verloren geht.
Um zu prifen, ob die deutsche Steuerreform diesen beiden Anforderungen genigt,

wurden die K apitalkostenberechnungen auch fir den Reformvorschlag der Regierung

Abbildung 6: Kapitalkosten und effektive Grenzsteuerbelastungen im Jahr 1997 und nach der
Steuerreform im Jahr 1999
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Legende: [l effektive Grenzsteuerbelastungen vor der Reform im  Jahr 1997; [ ] effektive
Grenzsteuerbelastungen nach der Reform im Jahr 1999. Die Steuerreform verdndert die steuerlichen
Regelungen wie folgt (Angaben in Klammern geben die derzeit geltende Rechtslage an): Finanzanlage:
Einkommensteuersatz 39 % (53 %). Industrielle Anlage und Betriebskraftfahrzeug: Hochstsatz bei  der
degressiven Abschreibung 25 % (30 %). Gewerbebau: Abschreibungssatz 3 % (4 %). Neubau: Abschreibung
linear (degressiv). Daneben sind alle realwirtschaftlichen Investitionsalternativen von der Senkung der
K orperschaftssteuer auf 35 % (45 %) betroffen.
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durchgefhrt. Das Ergebnis wird durch die hellgrauen Saulen aus Abbildung 6 dargestellt, und
es ist offenkundig positiv. Alle Kapitalkosten werden stark erhoht, liegen aber noch unter dem
Zinssatz, und alle effektiven Grenzsteuerbelastungen fallen. Die Reform ist gerade so geartet,
als sa sie von einem Steuertheoretiker im Hinblick auf das Ziel einer Verbesserung der
internationalen Wettbewerbsposition der Bundesrepublik konstruiert worden.

Damit wird sowohl die Diskriminierung der Direktimporte von Kapital als auch die
Forderung der Importe von Finanzkapital, die dem deutschen Steuerrecht zu eigen it
zurickgenommen. Beides sind aus nationder Sicht sinnvolle Reaktionen auf den
Steuerwettbewerb, weil sie die Kapitalkosten an die jewelligen volkswirtschaftlichen
Opportunitétskosten des Kapitals annghern.

Das heif¥ nun freilich nicht, dal3 die im politischen Bereich fir die Steuerreform
gegebenen Begrindungen akzeptabel sind. Normalerweise wird undifferenziert argumentiert,
die Steuerreform fordere die Investitionen, schaffe Arbeitsplétze und sei deshalb zu begrdif3en.
Diese Begriindung stimmt nur bei den Direktinvestitionen. Bei den Investitionen, die auf dem
Wege Uber die internationalen Finanzmérkte finanziert werden, ist die Steuerreform
begruffenswert, weil sie eine unrentable Subventionierung eines tberméligen Kapitaleinsatzes
zurtickfuhrt. Die Palitik tut das Richtige, aber sie tut es aus falschem Grunde.

Wegen der Dominanz des Finanzkapitalverkehrs, die ja in Abbildung 2 deutlich zum
Ausdruck kam, ist zu erwarten, dal3 der Anstieg der Kapitalkosten fur inléndische Investoren,
die eine Finanzanlage als Investitionsalternative sehen oder sich mit Krediten finanzieren, eine
sehr viel grof3ere Bedeutung fur das gesamte Investitionsvolumen haben wird als die Senkung
der effektiven Steuersétze fir die Direktinvestoren. Insofern kann die Erwartung, die geplante
Steuerreform werde das Investitionsklima algemein fordern und zur Schaffung neuer
Arbeitsplétze beitragen, nicht bestétigt werden. Ihr stehen die in Abbildung 6 ausgewiesenen

K apitalkostenerhdhungen diametral entgegen.

5. Second-Best und Third-Best-Uberlegungen
Dal} die deutsche Steuerreform gut sein soll, weil sie Kapital vertreibt, ist eine reichlich

provokante, wenn auch auf der Basis der bisherigen Uberlegungen schliissig hergeleitete
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Okonomische Aussage. Am Anstieg der Kapitalkosten fir normale inléndische Investoren und
an dem dadurch ausgeldsten Rickgang der Investitionsneigung kann wohl kaum ein Zweifel
bestehen. Um diesen Effekt zu verhindern, hétten die Abschreibungsbedingungen verbessert
statt verschlechtert werden missen. Diskussionswirdig ist indes die wohlfahrtstheoretische
Aussage, dald der Rickgang der Investitionen gut sei. Diese Aussage unterstellt, dal3 das
Grenzprodukt des Kapitals den gesamten volkswirtschaftlichen Vortell eines vermehrten
Kapitaleinsatzes mif%. Das ist bei Abwesenheit externer Effekte und einem ungestOrten
Gleichgewicht auf den Markten fir die anderen Faktoren der Fall, aber natrlich kann man die
empirische Relevanz einer solchen Annahme bezweifeln. Immerhin war ja die algemeine
Arbeitslosigkeit einer der AudlOser der Steuerdebatte. Konnte die Arbeitslosigkeit nicht doch
als Rechtfertigung einer Subventionierung des Kapital einsatzes dienen?

Arbeitdosigkeit bedeutet, dal3 die Opportunitdtskosten des Arbeitseinsatzes - also die
von den Arbeitnehmern bel ehrlicher Bekundung verlangte Grenzkompensation - unter dem
Grenzprodukt der Arbeit liegen. Nimmt man dies as gegeben hin, so liegt der
volkswirtschaftliche Vorteil des Kapitaleinsatzes Uber dem privaten Grenzprodukt, das dieser
Kapitaleinsatz erzeugt, und eine Subventionierung scheint angebracht zu sein, um den
gesamten volkswirtschaftlichen Vorteil des Kapitaleinsatzes in die private Wirtschaftsrechnung
des Investors zu internalisieren. Die Ricknahme der Subventionierung, die die geplante
Steuerreform bewirken wirde, kann insofern also doch kritisert werden. Man muf3 aber
bedenken, dal3 die Arbeitdosigkeit nicht einmal as Second-Best-Argument fir eine
Kapitalsubventionierung gelten kann, weil bessere Politikoptionen zur Verfigung stehen.
Allenfalls den Status eines Third-Best-Argumentes kann sie beanspruchen.

Die First-Best-Losung fir Deutschland liegt sicherlich in einer Lohnsenkung, bis das
Gleichgewicht am Arbeitsmarkt wieder erreicht ist. Die deutschen Lohnkosten sind nach einem
stirmischen Anstieg in den siebziger und achtziger Jahren die hochsten der Welt. Sie sind der
Grund fur die Massenarbeitslosigkeit, und sie sind der Kern des deutschen Standortproblems.
Bel marktgerechten Lohnen kommt das Kapital von alein und braucht nicht durch

Steuergeschenke angelockt zu werden.
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Auch die Second-Best-L 6sung liegt nicht in der Subventionierung des Kapitaleinsatzes.
Wenn eine Senkung der Nettolohne, aus welchen Griinden auch immer, nicht zur Debatte
steht, dann ist es sicherlich besser, die Arbeitsosigkeit durch eine Verminderung der
Lohnsteuern und Lohnnebenkosten zu bekampfen, anstatt dies auf dem sehr indirekten Weg
einer Subventionierung des Kapitaleinsatzes zu versuchen. Die Subventionierung des
Kapitaleinsatzes fuhrt zu einer Ubermaldigen Kapitalintensivierung der Produktion, sie schafft
Werkhallen fir Roboter statt fir Menschen. Die volkswirtschaftlichen Kosten dieser
Kapitafehllenkung lassen sich bei einer direkten Verbilligung des Arbeitseinsatzes vermeiden.
Deutschland hat diese volkswirtschaftliche Binsenweisheit mit der massiven Subventionierung
des ostdeutschen Kapitaleinsatzes durch das Fordergebietsgesetz schon einmal mif3achtet!4.
Die Konsegquenzen sieht man heute. Das Ganze hat Unsummen gekostet, und entstanden sind
schéne Hauser und einige Roboterfabriken. Eine nachhaltige Entlastung des Arbeitsmarktes hat
die Politik der Kapitalforderung nicht gebracht.

Die Subventionierung des Kapitaleinsaizes kann unter dem Blickwinkel des
Steuerwettbewerbs wirklich nur als Third-Best-Argument akzeptiert werden. Wenn weder
Lohnsenkungen noch eine Senkung der Lohnsteuern oder Lohnnebenkosten infrage kommen,
dann sind Abschreibungsverginstigungen auch fur ein Land ratsam, das Zinsertrage nach dem
Wohnsitzlandprinzip besteuert und den Kapitalverkehr vorwiegend Uber die Finanzmérkte
abwickelt. Die Frage ist nur, warum die sich unmittelbar anbietenden Mal3nahmen nicht zur
Verfigung stehen sollten und ob nicht die Wahl drittbester Forderpolitiken den Anreiz
beseitigt, nach besseren Alternativen zu suchen. Deutschland tut gut daran, sich auf drittbeste
Forderpolitiken nicht noch einmal einzulassen, und insofern ist die Steuerreform ein Schritt in

dierichtige Richtung.

6. Schlufbemerkungen
In diesem Aufsatz wurde die Frage diskutiert, wie sich Deutschland im hérter werdenden
Steuerwettbewerb  verhalten sollte und wie die schon in  Angriff genommenen

Reformmalinahmen unter Wettbewerbsgesichtspunkten zu bewerten sind. Das insgesamt

14Eine Kritik der Forderpolitik in den neuen Bundeslandern findet man in Sinn (1995).



27

positive, wenn auch fur den Nichtokonomen paradox begrindete Urteil sollte nicht
fehlinterpretiert werden. Es ful® nur auf alokativen und nationa staatlichen
Optimalitatsiberlegungen. Konjunkturelle Probleme wurden genauso ausgeklammert wie die
Frage nach der Optimalitét der Steuerpolitik aus der kollektiven Sicht aller beteiligten Lander.

Deutschland steckt mitten in der Maastricht-Rezession, die durch den Gberméchtigen
Zwang, die Schuldenkriterien im Jahre 1997 zu erfullen, verursacht ist. Sollte diese Rezession
auch nach der Festlegung der Telnehmerlander noch anhaten, koénnte die
investitionsbremsende Wirkung der Steuerreform bdse Folgen haben. Der Regierung sollte,
ahnlich wie es im Stabilitdts- und Wachstumsgesetz vorgesehen ist, das Recht vorbehalten
bleiben, die geplante Verschlechterung der Abschreibungsbedingungen auszusetzen, bis das
Wirtschaftsschiff ein ruhigeres Fahrwasser erreicht hat.

AulBerdem sollte der Finanzminister ermuntert werden, seine Initiativen zur
Einddmmung des Steuerwettbewerbs fortzusetzen. So sinnvoll es aus der isolierten Sicht
Deutschlands ist, die jetzt geplante Stuerreform durchzufiihren, so fraglich ist eine solche
Reform, wenn sie simultan von allen Landern redlisiert wird. Alle Lander zusammen konnen
sich schwerlich besser stellen, wenn sich eine Steuersenkungsspirale ergibt, die zur Erosion des
Soziastaates fuhrt und dem Staat die Erflillung seiner unabweislichen Aufgaben erschwert. Es
ist nicht einmal klar, ob ein Gleichgewicht im Steuerwettbewerb Uberhaupt existiert. Staaten
verwalten die Ausnahmen vom Wettbewerbsprozel3, ergreifen Aktivitdten, bei denen der
private Markt versagt. Diese Aktivitéten auf einer hoheren Ebene erneut durch die Kréfte eines
Wettbewerbsprozesses steuern zu lassen, kann a-priori keine besondere Sinnhaftigkeit fur sich

in Anspruch nehmen. Aber das steht auf einem anderen Bl att.
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