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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Dieter Cansier

Cash-flow-Steuern:
Neue Wege der Unternehmensbesteuerung?

Die Ansicht, daB3 die Kapitaleinkommensbesteuerung grundlegend gedndert werden
musse, findet in der jlingeren Steuertheorie zunehmend Anhédnger. Sie fordern zum einen
eine Steuerbefreiung des Sparens und seiner Ertrdge durch Besteuerung der Konsum-
ausgaben statt der Einkommen. Zum anderen — und dies ist das eigentlich Neue —
wird eine effizientere Erfassung der Investitionen und ihrer Ertrdge durch Cash-flow-
Steuern vorgeschlagen: Nicht der Gewinn der Unternehmen, sondern der
Cash-flow soll besteuert werden. Wie stichhaltig sind die Argumente zugunsten

einer solchen Umstellung?

An der heutigen Einkommen- und Kérperschaft-
steuer wird von Befurwortern einer Neuregelung
der Unternehmensbesteuerung kritisiert, daB sie die In-
vestitions- und Finanzentscheidungen verzerren. Die
Entscheidungsalternativen ,Sachinvestition oder Fi-
nanzanlage am Kapitalmarkt" und ,Kreditauinahme
und Investition oder Verzicht auf Investition* werden
steuerlich ungleich behandelt. Je nach Ausgestaltung
der steuerlichen Abschreibungen und Art der Investition
werden Sachinvestitionen diskriminiert oder praferiert.
Neutralitat verlangt, daB Grenzinvestitionen nicht be-
steuert werden. Im Rahmen der heutigen Einkommen-
und Korperschaftsteuer ist Neutralitat nicht erreichbar,
weil die dazu notwendigen Ertragswertabschreibungen
impraktikabel sind. Hinzu kommt: Die Koérperschaft-
steuer verfalscht die Finanzierungsverhéltnisse. Sie be-
glnstigt die Fremdfinanzierung gegentber der Eigenfi-
nanzierung und die Beteiligungsfinanzierung gegen-
iber der Selbstfinanzierung. Am starksten diskriminiert
wird die Selbstfinanzierung. Cash-flow-Steuern sind fur
den Theoretiker deshalb so attraktiv, weil sie unter be-
stimmten Bedingungen finanzierungs- und investitions-
neutral wirken.

Wichtige AnstéBe zu den neueren Entwicklungen in
der Steuertheorie gingen vom Bericht der Meade-Kom-
mission Uber die Reform der direkten Steuern in

Prof. Dr. Dieter Cansier, 47, lehrt Volkswirtschafts-
lehre, insbesondere Finanzwissenschaft und Um-
weltpolitik, an der Eberhard-Karls-Universitét,
Tubingen.
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GroBbritannien aus'. Die Meade-Kommission hatte vor-
geschlagen, die persdnliche Einkommensteuer durch
eine direkte Konsumausgabensteuer zu ersetzen und
die Korperschaftsteuer in eine Cash-flow-Steuer umzu-
wandeln. Diese Ideen wurden auch im deutschen
Schrifttum aufgegriffen. Einer, der sich besonders fiir
eine finanzierungs- und investitionsneutrale Unterneh-
mensbesteuerung ausgesprochen hat, ist Hans-Werner
Sinn. Er hat allerdings Zweifel an der politischen Durch-
setzbarkeit der neuartigen Cash-flow-Steuer und pla-
diert deshalb fiir ein ahnlich wirkendes Mischsystem.

Was sind Cash-flow-Steuern?

Gewinn im Sinne der Einkommen- und Korper-
schaftsteuer ist die Differenz von Ertrag und Aufwand.
Cash-flow-Steuern stellen dagegen auf die Ein- und
Auszahlungen ab. Bemessungsgrundlage sind die Net-
toeinzahlungen. Daraus folgt bereits, daB diese Steuern
sowohl fur die Unternehmen als auch fur die Finanzbe-
horden einfach zu handhaben sind. Eine Bewertung des
Vermogens ist nicht mehr erforderlich. Abschreibungs-
regelungen sind Gberflussig. Die Periodisierung von
Aufwand und Ertrag entféllt. Erhebungsschwierigkeiten
stehen diesen Steuern nicht entgegen.

Eine Cash-flow-Steuer ist schon von E. Cary Brown
vorgeschlagen worden®. Bei dieser sogenannten

' The Institute for Fiscal Studies (IFS): The Structure and Reform of
Direct Taxation, Report of a Committee chaired by Professor J. E.
Meade, London 1978, S. 226 ff.

2 Vgl. E. C. Brown: Business-Income Taxation and Investment
Incentives, in: A. H. Hansen (Hrsg.): Income, Employment and
Public Policy, New York 1948, S. 300 ff.
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Brown-Steuer handelt es sich um eine Steuer auf den
Cash-flow aus realwirtschaftlichen Transaktionen, also
auf die Nettoeinnahmen aus dem Verkauf von Gutern
und Diensten. Die besonderen Merkmale dieser Steuer
sind:

O der Sofortabzug fiir Investitionsausgaben;

O der vollkommene Verlustausgleich: Sofern die Aus-
gaben die Einnahmen (bersteigen, erhalt das Unter-
nehmen einen ZuschuB auf das Defizit in Hohe des
Steuersatzes;

O die Nichtabzugsfahigkeit von Zinsausgaben und die
Steuerfreiheit von Zinseinnahmen. Zinsertrédge sind ge-
nerell steuerfrei, insbesondere also auch die Zinser-
trage der Haushalte.

Ein Mangel dieses Systems bestehtdarin, daBB wegen
der Steuerfreiheit aller Zinsertrage Banken und Kapital-
sammelstellen keine Steuern zahlen. Das wére ein Ver-
stoB3 gegen das Gleichbehandlungsgebot. Es gibt zwei
Auswege: Entweder man fahrt fir den finanziellen Sek-

3 vgl. M. A. King: The Cash-Flow Corporate Income Tax, in: M.
Feldstein (Hrsg.):The Effects of Taxation on Capital Accumulation,
Chicago, London 1987, S. 377 ff.

Ulrike Maenner
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tor eine besondere Steuer ein — dies ist der Vorschlag
von King® —, oder man weitet die Bemessungsgrund-
lage auf Einnahmen aus finanziellen Transaktionen aus.
Diese Losung schlagt die Meade-Kommission vor. Der
Vorteil ist, daB man hier an einer allgemeinen einheitli-
chen Unternehmenssteuer festhalten kann. Hinzu
kommt, daB diese Steuer in ihren Wirkungen auf die Fi-
nanzierungs- und Investitionsentscheidungen véllig
aquivalent der Steuer auf den Cash-flow aus realwirt-
schaftlichen Transaktionen ist. Bei der Ermittlung der
Bemessungsgrundlage ist nun zusatzlich zu beachten:
Einnahmen aus der Kreditaufnahme und aus Darle-
hensrickflissen erhdhen die Bemessungsgrundlage,
Tilgungen und Kreditgewahrungen verringern sie.
Ebenso sind die Nettozinszahlungen der Unternehmen
abzugsfahig. Auf direkte Weise kann die Bemessungs-
grundlage wie folgt ermittelt werden:

Nettoeinnahmen aus dem Verkauf von Gatern und

Diensten (E)
+ Nettokrediteinnahmen (KF)
— Investitionsausgaben (J)
— Nettozinsausgaben (Z).

Die einfache indirekte Ermittlungsmethode folgt aus
der Bedingung, daB Einnahmen und Ausgaben einer

GroBoktav,

344 Seiten, 1988,
brosch. DM 52,
ISBN 3-87895-328-3
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- Die Auswirkungen einer Entwicklungsstrategie auf die Situation
von Frauen in Sri Lanka -

Exportorientierte Industrialisierung schafft in gréBerem Ausmaf
Arbeitsplatze fir Frauen. Bedeutet diese Entwicklungsstrategie
daher in der Konsequenz eine Verbesserung der Situation der
Frauen? In der vorliegenden Studie wird der spezifische Arbeits
markt fiir Frauen in der arbeitsintensiven Exportindustrie Sri
Lankas untersucht. Analysiert wird zunachst, welche Angebots-
und Nachfragefaktoren ihn regulieren, und welche Merkmale und
Funktionsweise er aufweist. In einem zweiten Schritt werden die
soziodkonomischen und entwicklungspolitischen Konsequenzen
dargestellt, die sich aus der Beschaftigung fir die Frauen selbst
und fir die Gesellschaft als Ganzes ergeben.

VERLAG WELTARCHIV GMBH 2 HAMBURG]
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Periode Ubereinstimmen mussen:
E+KF+BF+D+1+2Z+T

BF = ZufluB von Eigenkapital
= Dividendenzahlungen
T = Steuern

Dann gilt auch:
E-1-Z+KF=D-BF +T.

Als Bemessungsgrundlage kdnnen also auch die Net-
tozahlungen einer Unternehmung an die Eigentimer
gewdhit werden. Die Steuerfunktion lautet dann:

T=t- (D-BF).

Neutralitat

Die Neutralitatswirkungen sind Gegenstand zahlrei-
cher neuerer Veréffentlichungen. Bei der Ableitung der
Ergebnisse wird vom (blichen Modell der Investitions-
entscheidungen — entweder Verhalten nach den investi-
tionsrechnerischen Kriterien, insbesondere der Kapital-
wertmethode, oder Verhalten entsprechend dem Ansatz
der neoklassischen Investitionstheorie — ausgegangen.
Eine wichtige Rolle spielt auch die Annahme eines voll-
kommenen Kapitalmarktes. RegelmaBig wird auch ein
Verhalten bei Sicherheit angenommen, werden also Ri-
sikoaspekte ausgeklammert.

Zentrale Bedeutung fir die Wirkungen der Cash-flow-
Steuern hat die Annahme, daB Zinsertrage der Haus-
halte steuerfrei sind. Da Haushalte — soweit sie nicht Un-
ternehmerhaushalte sind — nicht dieser Steuer unterlie-
gen, muf3 diese Annahme durch Regelungen auf3erhalb
der Steuer sichergestelit sein. Das bedeutet, daf3 entwe-
der die Zinsertrage aus der Einkommensbesteuerung
herausgenommen werden oder daB statt der Einkom-
mensteuer die Konsumausgabensteuer erhoben wird.

Finanzierungsneutralitdt heift, daB Fremd-, Selbst-
und Beteiligungsfinanzierung steuerlich gleichbehan-
delt werden. Heute ist diese Gleichbehandlung sicher-
gestellt bei der persénlichen Einkommensteuer. Die Kor-
perschaftsteuer beglinstigt dagegen die Fremdfinanzie-
rung. Finanzierungsneutralitat setzt zweierlei voraus:
Der KapitalzufluB3 als solcher und die marginalen Kapi-
talbeschaffungskosten (Fremdkapital- und Alternativ-
Zinssatz) miissen bei allen Finanzierungsformen steuer-
lich gleichbehandelt werden. Dies trifft fir beide Cash-
flow-Steuern zu. Wir gehen hier kurz auf die einfachere
Brown-Steuer ein: Finanzielle Transaktionen haben kei-
nen EinfluB auf die Steuerschuld. Das Kapital, das in die
Unternehmung eingebracht wird, stehtin voller Hohe fir
Investitionen zur Verfligung. Der Betrag wird nicht durch
Steuern gekurzt. Das gilt in gleichem MaBe fur alle Fi-
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nanzierungsformen. Hinzu kommt, daB Schuldzinsen
nicht abzugsfahig sind und Zinsertrage bei den Haus-
halten nicht besteuert werden. Die marginalen Kapital-
beschaffungskosten bleiben unberiihrt und sind wegen
der Annahme eines vollkommenen Kapitalmarktes fur
alle Finanzierungsformen gleich hoch.

DaB die Steuer investitionsneutral wirkt, liegt daran,
daf} sie den Ertragswert einer Investition und die Investi-
tionsausgaben gleichméaBig kidrzt. Der Staat beteiligt
sich in gleicher H6he an den zukiinftigen Ertragen (E)
wie an den Aufwendungen flr eine Investition (1). Der Ef-
fekt 146t sich am einfachsten am Beispiel einer einperio-
digen Investition unter Verwendung der Kapitalwert-
methode veranschaulichen:

KW. = E/(1+i)-l-.
Die Brown-Steuer reduziert £ und | gleichmaBig:

KW(1) = (% —1)(1—).

Vorteile und Einsatzmoglichkeiten

Besteuert wird der Kapitalwert der Investition. Die
Grenzinvestition wird nicht belastet. Bisher vorteilhafte
Investitionen bleiben vorteilhaft. Anders ausgedriickt:
Interne Ertrage in Hohe des Kapitalmarktzinses bleiben
steuerfrei. Es werden nur daruber hinausgehende Er-
tréige besteuert. Wir kénnen diese Uberschiisse auch
als Renteneinkommen bezeichnen, weil sie — bis aufein
Minimum — als Investitionsanreiz nicht erforderlich sind.
Bei der Steuer handelt es sich also praktisch um eine
Ubergewinnsteuer. Dabei ist allerdings zu beachten,
daB wir uns im Rahmen des Modells mit vollkommenem
Kapitalmarkt und Sicherheit der Entscheidungen befin-
den. Kreditfinanzierte Grenzinvestitionen weisen kei-
nen periodendurchschnittlichen Gewinn auf und wer-
den deshalb auch nicht besteuert. Eigenfinanzierte
Grenzinvestitionen realisieren wie vor Besteuerung
eine Ertragsrate in Hohe des Kapitalmarktzinssatzes.

Bei der heutigen Einkommen- und Korperschaft-
steuer divergieren in unsystematischer Weise die steu-
erlichen Abschreibungen von den fiktiven Ertragswert-
abschreibungen, die Investitionsneutralitat sichern wir-
den. Die Entscheidung zwischen Sachinvestitionen und
Finanzanlage wird verzerrt. Sachinvestitionen werden
nicht nur diskriminiert, sie kdnnen auch begunstigt, also
angeregt werden. Es ist unter den gleichen Modellan-
nahmen wie bei der Cash-flow-Steuer nicht nur die Rich-
tung des Gesamteinflusses unklar, sondern es wird
auch die Investitionsstruktur, insbesondere das Verhait-
nis von lang- zu kurzlebigen Investitionen, verzerrt. Die
Cash-flow-Steuern sind dagegen proportionale Steuern

51



WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

auf den Kapitalwert, verdndern also auch das Verhaltnis
der verschiedenen Investitionen zueinander nicht.

Auf einen weiteren wichtigen Vorteil der Cash-flow-
Steuern st fur Inflationszeiten hinzuweisen. Das bei der
Einkommensteuer virulente Problem der Scheinge-
winnbesteuerung kann hier nicht auftreten. Dort ist es
Folge der nach den historischen Anschaffungskosten
bemessenen Abschreibungen. Ausgaben und Aufwand
fallen zeitlich auseinander. Der verrechenbare Aufwand
deckt wegen der inzwischen gestiegenen Investitions-
gUterpreise die Wiederbeschaffungskosten nicht ab. Ein
Teil des steuerlichen Gewinns ist eigentlich notwendig,
um den Kapitalverschlei durch Ersatzinvestitionen zu
kompensieren. Er wird jedoch besteuert, so daf} die Fi-
nanzierung der ErsatzmaBnahmen erschwert wird. Bei
der Cash-flow-Steuer gibt es keine Scheingewinne, well
die Investitionsausgaben sofort abzugsfahig sind.

Nicht klar ist, welche Funktion die Cash-flow-Steuer
konkret Ubernehmen soll und wie ihre Stellung im Steu-
ersystem zu beurteilen ist. Die Meade-Kommission be-
ricksichtigt sie im Zusammenhang mit der Ausgaben-
steuer. Das tun etwa auch Aaron und Galper® in ihren
Vorschlagen fir die Vereinigten Staaten. In den Ausfah-
rungen von Sinn klingt dagegen auch die Anwendung
als allgemeine Unternehmenssteuer an®. Welche Ein-
satzmaoglichkeit erscheint sinnvoll?

Kombination mit der Einkommensteuer

Eine Mdglichkeit besteht darin, an der heutigen Ein-
kommensbesteuerung festzuhalten und nur die Be-
steuerung der Unternehmenseinkinfte zu andern. Statt
des Gewinns muBte der Cash-flow besteuert werden.
Personenbezogene Unternehmen wirden weiterhin
der ,Einkommensteuer unterliegen. Bemessungs-
grundlage ware nach wie vor die Summe der Einkiinfte.
Am Prinzip der Gesamteinkommensbesteuerung wurde
sich nichts &ndern. Betroffen wéaren von der neuen Er-
mittlung der Bemessungsgrundlage die Einklnfte aus
Gewerbebetrieb, die Einkunfte aus Landwirtschaft und
Forsten, die Einkinfte aus selbstandiger Arbeit und
auch die Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung.
Bei Kapitalgesellschaften miBte die Korperschatt-
steuer auf Cash-flow-Basis umgestellt werden.

Damit das Neutralitatserfordernis erfillt werden kann,
muBten Zinsertrage von der Einkommensteuer befreit
sein. Von den heutigen Einklinften aus Kapitalvermégen
gemaB § 20 EStG blieben als steuerpflichtige Einkiinfte
nur die Gewinne aus Anteilsrechten an Kapitalgesell-

*vgl. A J. Aaron, H. Galper:
shington, D. C., 1985. S. 66 ff.
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schaften. Aus der Kategorie der sonstigen Einkiinfte
wurden die Ertrage aus Leibrenten entfallen.

Besteuert werden bei diesem System die Arbeitsein-
kommen und die Unternehmensertrage, soweit sie iiber
die Zinsen auf das Fremdkapital und tber die zugerech-
neten Zinsen auf das Eigenkapital hinausgehen. Dieser
UberschuB setzt sich aus dem Unternehmerlohn, einem
Betrag fur die Abgeltung des Risikos und einer Rente als
RestgréBe zusammen.

Der zentrale Einwand gegen dieses System richtet
sich gegen die Steuerbefreiung der Zinsertrage. Sie er-
scheint nach herrschenden Vorstellungen ungerecht
und verteilungspolitisch bedenklich. Der Einkommen-
steuer liegt als Gerechtigkeitsidee die Besteuerung
nach der persdnlichen Leistungsfahigkeit zugrunde. Ba-
sis fur die Leistungsfahigkeit ist das gesamte Einkom-
men. DaB Zinsertrage heute in betrachtlicher Héhe hin-
terzogen werden, kann nicht als Argument dafir vorge-
bracht werden, auf die Besteuerung der Zinsertrage von
vornherein zu verzichten.

Keine haltbare Lésung

AuBlerdem werden Rentiers und hohere Einkom-
mensbezieher gegeniiber unteren Einkommensschich-
ten begunstigt. Wer nur von Zinsertragen lebt, zahit
keine Steuern. Die Zinseinkommen sind wegen der mit
steigenden Einkommen zunehmenden durchschnittli-
chen Sparquoten tendenziell progressiv verteilt. Uber
die Verteilung der Steuerhinterziehung kann hier nichts
ausgesagt werden. Wenn wir annehmen, dafB das
Steueraufkommen konstant bleiben soll, also der Steu-
ertarif erhoht wird, dann 148t sich die regressive Vertei-
lungswirkung der Zinsbefreiung durch eine Progres-
sionsverscharfung zwar mildern, aber nicht beseitigen.
Unabhangig davon kommt die Verbesserung des
Verlustausgleichs zwangslaufig den Unternehmern zu-
gute.

Bei der Kérperschaftsteuer wiirden ebenfalls wichtige
Anderungen eintreten. Sie besteht heute aus einer
Steuer auf einbehaltene Gewinne und aus einer Steuer
auf ausgeschittete Gewinne, die den Aktiondren beider
Einkommensteuer angerechnet wird. Die Integration
von Einkommen- und Kdrperschaftsteuer ist zwar un-
vollkommen, Leitidee ist aber insgesamt die Besteue-
rung der personlichen Leistungsfahigkeit der Anteilseig-
ner. Der einbehaltene Gewinn wird nur einmal besteu-

* H-W. Sinn: Systeme der Kapitaleinkommensbesteuerung, in:
D. Bos u. a.(Hrsg.): Beitrage zur Steuertheorie, Berlin 1984, S. 209
ff.: ders.: Neue Wege der Unternehmensbesteuerung, in: WIRT-
SCHAFTSDIENST. 64. Jg. (1984), H. 7, S. 328 ff.; ders.: Alternati-
ven zur Einkommensteuer, in: Steuersystem und wirtschatftliche Ent-
wicklung, Beihefte der Konjunkturpolitik, Berlin 1987, S. 11 ff.
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ert, allerdings fir den durchschnittlichen Aktionar ange-
sichts des Spitzenniveaus des Korperschaftsteuersat-
zes zu hoch. Mit Einflhrung der Cash-flow-Steuer
wirde wieder der gesamte ,Gewinn" besteuert werden.
Eine Differenzierung nach einbehaltenem und ausge-
schittetem Ertrag und eine partielle Steueranrechnung
ist hier nicht mdglich. Die Cash-flow-Steuer 148t zwei
Méglichkeiten zu: Entweder es wird auf eine Steueran-
rechnung Uberhaupt verzichtet — und die Doppelbe-
steuerung der ausgeschiitteten Gewinne wieder einge-
flhrt — oder die Anrechnung wird in totaler Form prakti-
ziert. Die Vollanrechnung entspricht am besten dem Lei-
stungsféhigkeitsprinzip. Wegen der Schwierigkeiten der
Gewinnzurechnung bei komplizierten Verschachte-
lungsverhéltnissen zwischen Kapitalgesellschaften
wurde in der Bundesrepublik von dieser Losung bei der
Reform der Korperschaftsteuer 1977 Abstand genom-
men. Wenn es stimmt, daB die Vollanrechnung nicht
praktikabel ist, wiirde die Einfuhrung einer Cash-flow-
Kérperschaftsteuer unter Gerechtigkeitsaspekten einen
Ruckschritt bedeuten. Es miiBte auch auf die Teilanrech-
nung verzichtet werden.

Sofern die Vollanrechnung moglich ist, miiBte sicher-
gestelit sein, daB personenbezogene Unternehmen ge-
nauso behandelt werden wie Kapitalgesellschaften. Die
Einkinfte aus unternehmerischer Tatigkeit mufBten
nach den gleichen Kriterien ermittelt werden, insbeson-
dere miBten ein Sofortabzug fur Investitionsausgaben
und ein vollkommener Verlustausgleich eingeraumt wer-
den. Andernfalls ergeben sich Verzerrungen der Investi-
tionsstruktur zwischen den verschiedenen Unterneh-
mensformen. Eine isolierte Cash-flow-Kérperschaft-
steuer neben der traditionellen Einkommensteuer {mit
Steuerfreiheit der Zinsertrage flr die Haushalte) ist
nicht haltbar.

Kombination mit der Konsumausgabensteuer

Angenommen, die Konsumausgabensteuer soll an
die Stelle der Einkommensteuer treten, was bedeutet
dies fiir die Cash-flow-Steuer? Gerechtigkeitsidee der
Ausgabensteuer ist ebenfalls die Erfassung der persén-
lichen Leistungsfahigkeit, allerdings verkdrpert durch
den Konsum. Eine Besteuerung des Cash-flows perso-
nenbezogener Unternehmen neben dem Konsum kann
es dann nicht geben. Die Teile seines Gewinns, die ein
Unternehmerhaushalt einbehalt und investiert oder an-
derweitig anlegt, sind steuerfrei.

Auf einem anderen Blatt steht, daf} bei der Ermittiung
der Konsumausgaben als Einklinfte aus unternehmeri-
scher Tatigkeit der Cash-flow zugrunde gelegt werden
kann. Die Konsumausgaben werden ermittelt als Diffe-
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renz von Einnahmen und Ersparnissen. Zu den Einnah-
men zdhlen auch die Gewinneinkiinfte. Die Verwen-
dung der Nettoeinnahmen ware insofern systematisch,
als auch die anderen Einkiinfte, insbesondere Arbeits-
einkinfte, Cash-flow-GroBen sind und auBerdem die
Abzugsfahigkeit der Investitionsausgaben der Idee der
Konsumausgabenbesteuerung entspricht.

Bleibt die Umwandlung der Kérperschaftsteuer. LaBt
sie sich neben der Ausgabensteuer tiberhaupt rechtfer-
tigen? Die ausgeschitteten Gewinne spielen nur indi-
rekt eine Rolle, und zwar insofern, als sie den personli-
chen Konsum mitbestimmen. Die einbehaltenen Ge-
winne verkdrpern von vornherein Sparen. Deshalb ist
auch keine Zurechnung dieser Einkommen auf die An-
teilseigner notwendig. Daher ergibt sich, daf eine Cash-
flow-Steuer als spezielle Kérperschaftsteuer mit der
Idee der Ausgabensteuer nicht vereinbar ist. Insgesamt
folgt also: Wenn die gerechte Besteuerung nach dieser
Version des Leistungsfahigkeitsprinzips den alleinigen
Mafstab bildet, ist kein Platz fir eine unternehmerische
Cash-flow-Steuer.

Argumente der Beflirworter

Dennoch werden Cash-flow-Korperschaftsteuern
vorgeschlagen. King spricht sich fir die Beibehaltung
der Korperschaftsteuer in GroBbritannien aus, weil
sonst die Anteilseigner ,windfall capital gains"” realisie-
ren wiirden und weil sich sonst Schwierigkeiten bei der
Erfassung der auslandischen Investoren zuflieBenden
Einkommen ergeben wirden®, Beide Griinde sind nicht
Uberzeugend. Auch Stiglitz vermag mit den Argumen-
ten, die Kdrperschaftsteuer solle die Steuerhinterzie-
hung bekdmpfen und die Politiker wiirden die Korper-
schaftsteuer besonders mdgen, weil nicht klar ist, wer
sie letztlich tragt, keine triftigen Griinde zu nennen, wie
er selbst einraumt’.

Eine grundsatzliche Rechtfertigung miBte den Be-
weis antreten, daf3 Kapitalgesellschaften eine beson-
dere ,sachliche Leistungsfahigkeit* (Neumark) aufwei-
sen. Anknlpfungspunkte kénnten das geringere Haf-
tungsrisiko der Teilhaber im Vergleich zu personenbezo-
genen Unternehmen und die erweiterten Mdglichkeiten
der externen Kapitalbeschaffung sein. Nicht ganz klar
ist, in welcher Hinsicht diese Aspekte relevant sein sol-
len. Ist bei der Haftungsbegrenzung die geringere Unsi-
cherheit der Anteilseigner bei gleichem Gewinn oder
der hdhere Gewinn gemeint, weil die Investoren ange-
sichts des geringeren Risikos vermehrt investieren?

5 Vgl. M. A. King: The Cash-Flow Corporate Income Tax, a.a.0.,
$.379.
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Im ersten Fall 148t sich allenfalls eine gemaBigte Zu-
satzbesteuerung der Einkommen rechtfertigen, nicht
aber Kérperschaftsteuersatze, wie sie heute allgemein
blich sind®. Im zweiten Fall ergibt sich bereits automa-
tisch eine héhere Besteuerung durch die Einkommen-
steuer. Allerdings bedeutet das geringere Haftungs-
risiko zugleich auch ein hdheres Glaubigerrisiko, so daf3
die Kreditzinsen hoher sind. Hinsichtlich der erweiterten
Finanzierungsmaoglichkeit ist festzustellen, daB nur
groBe Kapitalgesellschaften Zugang zum institutionali-
sierten Kapitalmarkt haben und daf letztlich nicht die
Rechtsform, sondern GroBe und Ertragsfahigkeit aus-
schlaggebend sind. Auch hier ist einzuwenden, daB, so-
fern die Beschaffung von relativ mehr und billigerem ex-
ternen Kapital moglich ist, mit steigenden Gewinnen au-
tomatisch auch die Besteuerung zunimmt.

Wenn die Konsumausgabensteuer mit der Cash-flow-
Kérperschaftsteuer kombiniert wird, hat dies zur Konse-
quenz, daB Einzelunternehmen und Personengesell-
schaften in ihrer Investitionstatigkeit steuerlich nicht be-
rihrt werden, Kapitalgesellschaften dagegen mit den
Ertragen, die tber die Zinskosten und entgangenen
Zinsertrage hinausgehen, belastet sind. Da sie aberihre
Investitionstatigkeit aufrechterhalten, wird die Investi-
tionsstruktur nicht verzerrt®,

Das Mischsystem von Sinn

Die Einfihrung von Cash-flow-Steuern erhélt nur
dann einen Sinn, wenn das Steuersystem radikal umge-
staltet wird. Es ist entweder die Aufhebung der Zinsbe-
steuerung oder die Abschaffung der ganzen Einkom-
mensteuer und ihre Ersetzung durch die Konsumausga-
bensteuer notwendig. Diese Anderungen stellen einen
absoluten Bruch mit der praktischen Steuerpolitik und
Steuergesetzgebung dar, der Cash-flow-Steuersyste-
men kaum eine Realisierungschance IaBt. In dieser Auf-
fassung kann man Hans-Werner Sinn beipflichten. Er
schlagt deshalb bestimmte Anderungen bei der traditio-
nellen Einkommensbesteuerung vor, die ahnliche Neutra-
litatswirkungen wie Cash-flow-Steuern zeitigen sollen.

Allgemeines Allokationskriterium ist bei ihm das Krite-
rium der kompensatorischen Effizienz'®. Die Diskrimi-
nierung des Sparens soll neutralisiert werden durch
eine Forderung der Investitionstatigkeit. Entscheidende

7 Vgl. J. E. Stiglitz: Ecenomics of the Public Sector, New York
1986, S. 441 .

® Vgl.H. Haller: Die Steuern, Tiibingen 1964, S. 174.

° Dieser Aussage liegt zunidchst einmal nur die Annahme zugrunde,
daB MaBstab der Investitionsentscheidungen die Kredit- und Alternativ-

zinsen sind. Das Ergebnis gilt aber auch fur Alternativanlagen bei Perso-

nenunternehmen, weil auch diese Ertrage nicht besteuert werden.
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Mithilfe soll dabei der Zinsmechanismus leisten. Folge
der steuerlichen Mafinahmen ist ein Anstieg des Zins-
satzes, der Sparen und Investieren wieder auf die
Gleichgewichtswerte vor Besteuerung bringen soll. Die
personliche Einkommensteuer treibt einerseits einen
Keil zwischen Zinssatz und Zeitpraferenzrate der Haus-
halte. Die Sparer orientieren sich am Nettozinssatz. Sie
dehnen ihr Sparen so weit aus, bis Nettozinssatz und
Zeitpraferenzrate Ubereinstimmen: i(1-t) = MZP. Aus
Effizienzgrinden muf3 — so Sinn — dann sichergestellt
werden, daB die Grenzproduktivitat des Kapitals (bzw.
die interne Ertragsrate von Grenzinvestitionen) vor
Steuer mit der Zeitpraferenzrate Ubereinstimmt. Dies
verlangt, da3 die Unternehmen ihre Investitionen so
weit ausdehnen, bis die Grenzproduktivitat des Kapitals
dem Nettozinssatz entspricht:

= i(1-).

Gesucht ist eine Ausgestaltung der Einkommen-
steuer, die diese Marginalbedingung gerade erfullt. Dies
ist unter den Ublichen Modellannahmen bei dem Misch-
system von Sinn der Fall. Eine Abschaffung der Einkom-
mensteuer oder der Zinseinkommensbesteuerung ist
nicht notwendig. Auf3erdem kann der Schuldzinsenab-
zug beibehalten werden. Deshalb meint Sinn, kann das
Mischsystem .. . . auf einfache Weise erreicht werden,
wenn die Grenzsteuerbelastungen der Zinseinkinfte
der Haushalte und der einbehaltenen Unternehmerge-
winne aneinander angeglichen werden und wenn zu-
dem eine steuerliche Sofortabschreibung . . . zugelas-
sen wird“". Notwendige Bedingungen sind also die So-
fortabschreibung und in Verbindung damit auch ein voll-
kommener Verlustausgleich. AuBerdem mufB der glei-
che Steuersatz fiir einbehaltene Gewinne und Zinsein-
kiinfte der Haushalte gelten. Diese Gleichheit ist auto-
matisch bei personenbezogenen Unternehmen, die der
Einkommensteuer unterliegen, erflit. Bei der Korper-
schaftsteuer mufite der Steuersatz auf einbehaltene
Gewinne dem Steuersatz auf Zinsertrage angeglichen
werden. Dies setzt eine proportionale Ausgestaltung
der Einkommensteuer voraus. (Oder es wird das Vollan-
rechnungssystem eingefihrt.)

Der Staat beteiligt sich bei diesen Regelungen starker
an den Investitionsausgaben als am Ertragswert einer
Investition. Die Investitionstatigkeit wird (bei gegebe-
nem Zinssatz) gefordert. Bisherige Grenzinvestitionen
und submarginale Investitionen werden subventioniert.
AuBerdem erhoht sich im neoklassischen Kapitalmarkt-

% ygl. H-W. Sinn: Systeme der Kapitaleinkommensbesteuerung,
a.a.0.,8.223
" H-W Sinn:
a.a.0.,8.232.

Systeme der Kapitaleinkommensbesteuerung,
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modeli der Zinssatz genau um die Doppelbesteuerung
des Sparens und um die Investitionsbeglnstigung, so
daB sich insgesamt Sparen und Investieren nicht &n-
dern.

Neue Verfdlschungen

Man muB die Realitatsndhe bzw. die Realisierungs-
chancen auch dieses Vorschlags bezweifeln. Sinn pro-
blematisiert die Annahmen eines vollkommenen Ver-
lustausgleichs und der Gleichheit der Steuerséatze auf
einbehaltene Gewinne und Zinsertrage der Haushalte
nicht weiter. Ebenso schweigt er sich Uber die Annahme
einer proportionalen Besteuerung, die mit diesen
Aspekten verbunden ist, aus. Die Einkommensteuer ist
progressiv ausgestaltet, und die Umwandlung in eine
proportionale Steuer oder die Herausnahme der Zinser-
trdge und Einfuhrung einer getrennten proportionalen
Zinsertragsteuer stellen ebenfalls radikale Eingriffe in
das heutige Steuersystem dar.

Die Steuerprogression hat aber in mehrerer Hinsicht
wichtige Konsequenzen fiir die Modellaussagen. Spa-
rer und Investoren unterliegen je nach ihrer Einkom-
menshdhe unterschiedlichen Grenzsteuersatzen, so
daf die jeweils relevanten Nettozinssatze divergieren
und es nicht zum Ausgleich von Grenzproduktivitat und
Zeitpraferenzrate kommt. Die zwangslaufige Divergenz
zwischen dem Kérperschaftsteuersatz auf einbehal-
tene Gewinne und den marginalen Einkommensteuer-
sétzen der Aktionére verhindert auch, daf3 die heutige
Verzerrung der Finanzierungsverhaltnisse beseitigt wer-
den kénnte. AuBerdem ist bei einem progressiven Tarif
ein vollkommener Verlustausgleich nicht moéglich, auch
dann nicht, wenn der Fiskus Zuschiisse zu Verlusten lei-
sten sollte, was alles andere als realistisch ist.

Aulerdem wird die Investitionsstruktur verzerrt. Die
Sofortabschreibung weist keinen Bezug zum tatsachli-
chen Kapitalverschleif3 bzw. zur echten Wertminderung
auf. Die Steuervorteile, die sich aus der Sofortabschrei-
bung fiir die Unternehmen ergeben, sind daher je nach
Charakter der Investition unterschiedlich ausgeprégt.
Insbesondere werden Investitionen mit langer Lebens-
dauer gegeniiber kurzfristigen Investitionen beglnstigt.
Zwar wirken auch die heutigen Abschreibungsverfahren
nicht neutral. Dies kann jedoch keine Rechtfertigung fir
neue Verzerrungen sein. Fur Grenzinvestitionen nimmt
der Abstand zwischen Wertminderungen und Abschrei-
bung bei der Sofortabschreibung gegeniber den heuti-

2 vgl.D. Cansier: Steuern und Investitionsrisiko, in: D. Can-
sier, D. Kath (Hrsg.): Offentliche Finanzen, Kredit und Kapital,
Berlin 1985, S. 255 ff.

" vgl.D. Cansier: Besteuerung von Rohstoffrenten, Berlin 1987,
S.941.
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gen Systemen sogar zu. Die Verzerrungen vergréiern
sich. Die Subventionierung der Grenzinvestitionen be-
deutet auch, daf3 der Faktor Realkapital gegeniiber dem
Faktor Arbeit begtinstigt, also arbeitsintensive Produk-
tionsprozesse benachteiligt werden.

Vernachlassigte Aspekte

Bei Empfehlungen fiir die Praxis ist zuvor zu prifen,
ob auch die Modellannahmen hinreichend realistisch
sind. Der eine kritische Punkt ist hier, da3 Entscheidun-
gen uber Investitionen unter Unsicherheit zu fallen sind.
Der Risikofaktor ist zu wichtig, als daf3 er vernachlassigt
werden kénnte. Da die Unternehmen mit Risikopramien
kalkulieren, verhalten sie sich auch typischerweise risi-
koavers. Wenn dies aber so ist, sagt die Theorie, daB
Steuern auch die Hohe der gewlinschten Risikopramien
beeinflussen, sie etwa auch vermindern kénnen'2. Fur
Cash-flow-Steuern 148t sich eindeutig nach dem Erwar-
tungsnutzenansatz eine Erhéhung der Risikoneigung
nachweisen'. Beim Mischsystem von Sinn sind zwar —
wegen des Einflusses der geringeren Nettozinsertrage/
Nettozinskosten — keine eindeutigen Aussagen még-
lich, die Mehrheit der Effekte spricht aber ebenfalls fir
eine Forderung der Investitionsneigung. In diesem Fall
kalkulieren die Investoren mit geringeren Risikopra-
mien. Die Investitionen werden Uber das vor Besteue-
rung bestehende Niveau hinaus ausgedehnt. Die Inve-
stitions- und Sparquoten sind Uberoptimal. Allgemeiner
kann festgehalten werden, daB3 — welche Risikoeffekte
auch immer eintreten — eine systematische Erreichung
der ,urspringlichen* Kapitalallokation bei risikoaver-
sem Verhalten nicht méglich ist.

Diesen Risikoliberlegungen lag eine einperiodige Be-
trachtung zugrunde. Als unsicher wurden der Kapital-
wert oder die interne Ertragsrate als Aggregatgrof3e an-
genommen. Die zunehmende Unsicherheit der Einnah-
men und Ausgaben mit zunehmender zeitlicher Entfer-
nung blieb dabei aus der Betrachtung ausgeschlossen.
Um diesem zeitlichen Risiko Rechnung zu tragen, kal-
kulieren die Unternehmen haufig mit kurzen (dynami-
schen) Amortisationsperioden. Sofortabschreibung und
Verringerung des KalkulationszinsfuBBes (Nettozinssat-
zes) fihren aber zu einer schnellerenWiedergewinnung
des investierten Kapitals einschliefllich einer internen
Verzinsung in Hohe des KalkulationszinsfuBBes. Auch
dies erhéht die Risikobereitschaft.

Der andere Einwand betrifft die Annahme des voll-
kommenen Kapitalmarktes. In der Praxis kénnen sich
die Unternehmen nicht unbegrenzt verschulden. Es gibt
Kreditgrenzen. Wenn Steuern die eigenen Mitte! verrin-
gern, stellen neue Kredite keine dquivalente Finanzie-
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rungsmoglichkeit dar. Eine wichtige Konsequenz ist,
daB die Unternehmen héaufig auf eigene Mittel angewie-
sen sind. Wenn diese Mittel nicht ausreichen, unterblei-
ben an sich rentable Projekte. Der Mechanismus, daf3
die Unternehmen investieren, bis Grenzproduktivitat
und Nettozinssatz Ubereinstimmen, funktioniert nur un-
vollkommen. Auch die im Ausgangszustand beste-
hende Struktur wird nicht wieder erreicht, weil die Ein-
kommensteuer die individuellen Finanzierungsverhalt-
nisse ganz unterschiedlich beeinflufit. Die Investitions-
entscheidungen hangen nun auch vom Durchschnitts-
steuersatz — der Belastung des laufenden Gewinns, ins-
besondere zum Zeitpunkt der Investitionsplanung — ab,
und dieser Durchschnittssteuersatz variiert wegen der
Steuerprogression. Hinzu kommt die unterschiedliche
Bedeutung von Kreditbeschrankungen fir die einzelnen
Unternehmen.

Fazit

Eine Reihe weiterer Bedenken sind gegen das Sy-
stem vorzubringen. Sofortabschreibungen in Verbin-
dung mit hohen Steuersatzen fordern unwirtschaftli-
ches Verhalten. Man kann nicht davon ausgehen, daf3
sich die Investoren immer streng vermdgensmaximie-
rend verhalten. Wenn sich der Staat mit einem hohen
Satz an den Investitionsausgaben beteiligt, vergiit der
Investor leicht, daB auch die spateren Ertrage hoch be-
steuert werden. Fir manche Investitionen spielen auch
soziale Motive und konsumtive Nutzen des Unterneh-
mers eine Rolle. Diese Ertrdge werden spater nicht be-
steuert. Aus makrodkonomischer Sicht ist anzufigen,
dafl Sofortabschreibungen prozyklisch wirken. Vertei-
lungspolitisch impliziert das System eine Umverteilung
der Einkommen zu Lasten der Arbeitnehmer und zugun-
sten der Unternehmer und oberen Einkommensschich-
ten. Dies hangt einmal zusammen mit der Einfihrung

" vgl.D. Cansier: Besteuerungvon Rohstoffrenten, a.a.0.

der Sofortabschreibung und der Verbesserung des Ver-
lustausgleichs, aber auch mit der Forderung nach
Gleichbehandlung von Zinsertragen und einbehaltenen
Gewinnen, die bei progressiver Einkommensteuer nur
moglich ist, wenn auch fir die einbehaltenen Kérper-
schaftsteuergewinne das Anrechnungssystem einge-
fuhrt wird. SchlieBlich widerspricht eine permanente
Subventionierung von marginalen und submarginalen
Investitionen den Ordnungsprinzipien der Marktwirt-
schaft.

Vor diesem Hintergrund erscheint das Mischsystem
kaum der geeignete Weg, die Effizienz der Kapitalalloka-
tion zu verbessern. Eine gezielte Kompensation der
steuerlichen Diskriminierung des Sparens ist auf diese
Weise nicht moglich. Das System weist keinen klaren
Vorteil auf. Der angestrebte Effekt und die neuen Effi-
zienzeinbuBen und zusatzlichen Nachteile stehen in ei-
nem fragwurdigen Verhaltnis zueinander.

Bleibt also fur Cash-flow-Steuern und fir das Misch-
system kaum ein verninftiger Anwendungsbereich in
unserem Steuersystem. Das gilt allerdings nur fir die
allgemeine Unternehmensbesteuerung. Geradezu pra-
destiniert sind Cash-flow-Steuern fur eine andere Auf-
gabe, und zwar fur die Sonderbesteuerung von Renten-
einkommen aus der Rohstofigewinnung™. Sie belasten
jaim Endeffekt nur den Teil des Gewinnes, der den Cha-
rakter eines Renteneinkommens hat. Bei den heute tbli-
chen Forderabgaben, insbesondere bei den mengen-
und wertbezogenen Abgaben, ist das anders. Die Be-
messungsgrundlagen stehen hier in keiner naheren Be-
ziehung zum Rentenelement. Deshalb sind sie mit vie-
len disincentives verbunden. Cash-flow-Steuern erfil-
len im Rohstoffsektor sehr weitgehend das finanzpolit-
sche Ideal einer zugleich gerechten und effizienten
Steuer. Die Beispiele, die einige Rohstofflander mit der
EinfGhrung rentenbezogener Abgabensysteme gege-
ben haben, sollten Schule machen.
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