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Was ist die bessere Strategie zur Forderung der Standortattraktivitit Deutschlands?

Sebastian Eichfelder, Mike Kluska, Jonas Knaisch, Juliane Selle”

Abstract
Wir vergleichen den Einfluss von zwei unterschiedlichen steuerpolitischen Strategien — einer
dauerhaften Senkung der Unternehmenssteuerbelastung (etwa durch Senkung des
Korperschaftsteuersatzes) und temporarer steuerlicher Investitionsanreize (etwa Uber
Sonderabschreibungen). Dabei greifen wir sowohl auf die empirische Literatur zum Einfluss
von Unternehmenssteuern als auch auf international anerkannte Indizes zur
Standortattraktivitat zuriick. Es zeigt sich, dass der direkte Einfluss von Unternehmenssteuern
auf anerkannte Standortindizes gering ist, wahrend die empirische Literatur starke Effekte von
Investitionsanreizen dokumentiert. Aus diesem Grund sollte sich die Finanzpolitik auf die
Forderung von Investitionen in wesentlichen Bereichen konzentrieren, in denen Deutschland

Defizite aufweist (Dekarbonisierung, Demographie, Digitalisierung, Infrastruktur).
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1. Einleitung

Bereits vor Beginn der konjunkturellen Probleme im Rahmen der Covid-19-Pandemie haben in
Deutschland Forderungen nach einer strukturellen Reform der Unternehmensbesteuerung
zugenommen.! Das Bundeswirtschaftsministerium  verdffentlichte Ende 2019  vier
Kernelemente einer moglichen Unternehmenssteuerreform: (1) Verbesserungen und
Entlastungen bei der Thesaurierungsbegiinstigung fiir Personenunternehmen, sowie ergénzend
die Einfilhrung eines Optionsmodells zur Kdorperschaftsbesteuerung, (2) Verbesserung und
Erhohung der Gewerbesteueranrechnung auf die Einkommensteuer, sowie die Einfithrung der
Anrechenbarkeit der Gewerbesteuer auf die Kdrperschaftsteuer, (3) eine moderate Absenkung
des Korperschaftsteuersatzes sowie (4) die schrittweise Abschaffung der gewerbesteuerlichen
Hinzurechnungen, um die Steuerbelastung von Personen- und Kapitalgesellschaften zu
senken.? Dies entspricht im Wesentlichen auch den Forderungen des Bundesverbands der
Deutschen Industrie (BDI).? In jiingster Zeit forderte der FDP-Parteivorsitzende Christian
Lindner einen ,Investitionspakt™, der eine jdhrliche Steuersenkung fiir Unternehmen um
60 Mrd. € vorsieht, um Investitionsanreize fiir die Privatwirtschaft zu schaffen.* Kern aller
dieser Vorschlidge ist das Bestreben, die steuerliche Belastung von Unternehmen und
insbesondere von Kapitalgesellschaften zu senken, um im internationalen Standortwettbewerb
mithalten zu kénnen. Angesichts des aktuellen ,,Superwahljahres* ist anzunehmen, dass diese
Debatte weiter an Dynamik gewinnen wird und Forderungen von Wirtschaftsverbédnden nach

einer Senkung der Unternehmenssteuerlast zunehmen werden.

Vor dem Hintergrund der immer noch bestehenden konjunkturellen Krisensituation und der
Starken und Schwichen des Wirtschaftsstandortes Deutschland stellt sich die Frage, ob ein

derartiges Vorgehen die optimale Strategie darstellt, um dem konjunkturellen Abschwung als

! Etwa Fuest und Peichl, 2020, S. 164; Homburg, 2020, S. 157 f.; Hiither, 2020, S. 166 f.
2 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie, 2019; CDU/CSU-Fraktion, 2019.

3 Vgl. BDI, 2020.

4 Vgl. Geinitz, 2021.



Folge der Covid-19-Krise entgegenzuwirken und zugleich langfristig die Standortattraktivitit
Deutschlands zu sichern. Dabei ist auch zu beriicksichtigen, dass solche MaBlnahmen zu einer
erheblichen Umverteilung von Steuerbelastungen fiihren und damit die seit Jahren steigende
Ungleichheit bei der Verteilung von Vermdgen und Einkommen sowie die damit in

Zusammenhang stehenden gesellschaftlichen Konflikte verschirfen wiirden.’

Der vorliegende Beitrag widmet sich diesem Thema aus unterschiedlichen Perspektiven.
Zunichst beleuchten wir in Kapitel 2 Zusammenhénge zwischen der Unternehmensbesteuerung
und der Standortattraktivitidt Deutschlands, wobei wir uns sowohl auf die empirische Literatur
als auch auf anerkannte Indizes zur Messung der Standortattraktivitit stiitzen. Derartige Indizes
zeigen insbesondere auf, dass die Standortattraktivitdit Deutschlands in den letzten Jahren
tendenziell gesunken ist. Allerdings ist dieser Riickgang nicht auf steuerliche Faktoren, sondern
primdr auf Schwichen in anderen Bereichen (insbesondere der digitalen Infrastruktur)
zuriickzufiihren. Damit ist bereits fraglich, ob Senkungen der Unternehmenssteuern

zweckméBig sind, um entsprechende Defizite auszugleichen.

In Kapitel 3 widmen wir uns den Zusammenhingen zwischen der Unternehmensbesteuerung
und der Investitionstdtigkeit von Unternehmen. Auf Basis der umfangreichen empirischen
Literatur beschiftigen wir uns insbesondere mit der Frage, wie stark der steuerliche Einfluss
auf die Investitionstitigkeit von Unternehmen ist, und ob die bislang ermittelten Schitzwerte
und Ergebnisse davon abhingen, in welcher Form steuerliche Investitionsanreize gesetzt
werden. Dabei vergleichen wir den in der Literatur geschitzten Effekt von allgemeinen
Steuersatzsenkungen, die iiblicherweise im Rahmen der Kapitalnutzungskosten von realen
Investitionen (user cost of capital) gemessen werden, mit dem Effekt von gezielten steuerlichen

Investitionsanreizen in Form von Sonderabschreibungen.

3> Vgl. fiir Deutschland etwa Bartels, 2018 oder Eichfelder, 2018 sowie die umfassendere internationale Diskussion
um Steuern und Verteilungsfragen bei Atkinson, 2014; Piketty, 2015; Saez und Zucman, 2019; Case und Deaton,
2020; Banerjee und Duflo, 2021.
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In Kapitel 4 diskutieren wir abschlieBend die Effektivitit von zwei unterschiedlichen
steuerpolitischen Strategien zur Erhohung der Standortattraktivitét. Dabei berticksichtigen wir
zunichst eine Strategie, deren Ziel in der Senkung der (prozentualen) Steuerbelastung von
Unternechmen liegt. AnschlieBend konzentrieren wir uns auf eine Strategie, die auf
Steuersenkungen verzichtet und die entsprechenden Ressourcen dazu verwendet, die
Investitionstatigkeit gezielt in Bereichen zu verstirken, in denen die Bundesrepublik Defizite
aufweist (digitale Infrastruktur, Verkehrsinfrastruktur), oder in denen ein dringender
Investitionsbedarf absehbar ist (Energienetze, Bildungssystem, etc.). Dieser Investitionsbedarf
wird insbesondere auch durch die sogenannten ,Mega-Trends® Digitalisierung,

demographischer Wandel und Dekarbonisierung getrieben.

Die empirische Evidenz deutet darauf hin, dass eine Strategie der gezielten
Investitionsforderung deutlich besser zur Steigerung der Standortattraktivitdt geeignet ist. Da
der direkte Einfluss der Unternehmensbesteuerung auf die Standortattraktivitit eher begrenzt
ist, kommt es vor allem auf die indirekten Effekte an, die durch den Einfluss der Steuern auf
die Investitionstatigkeit ausgelost werden. Gerade hier verdeutlichen empirische Studien, dass
zeitlich begrenzte Investitionsforderprogramme wie Sonderabschreibungen einen starken
Einfluss auf Investitionen entfalten konnen. Dennoch spielen entsprechende Investitionsanreize
im Rahmen der bisherigen Covid-19-Férdermanahmen nur eine geringe Rolle. Neben
MaBnahmen zur Verbesserung der Verlustverrechnung sind hier insbesondere die
Wiedereinfilhrung der degressiven Abschreibung fiir bewegliche Wirtschaftsgiiter in den
Jahren 2020 und 2021, die Verldngerung der Fristen fiir die Verwendung von
Investitionsabzugsbetragen und steuerfreier Riicklagen und eine Erhohung der

Forschungszulage zu  erwédhnen. Umfassende Investitionsforderprogramme  und



Sonderabschreibungen, die etwa mit der US-amerikanischen Bonus Depreciation vergleichbar

sind, kommen bislang nicht zum Einsatz.®

Unsere Argumentation ist nicht einzigartig im 6konomischen Schrifttum. In Diskussionen iiber
potentielle Mafinahmen zur konjunkturellen Stabilisierung in Deutschland, die bereits vor
Beginn der Covid-19-Krise begonnen haben, wurden zeitlich befristete Sonderabschreibungen
mehrfach als Bestandteil konkret definierter, mehrjéhriger Investitionsprogramme
vorgeschlagen.” In den Kieler Konjunkturberichten des Instituts fiir Weltwirtschaft wird
geschlussfolgert, dass zielgenaue, selbstdosierende und reaktionsschnelle MaBnahmen (wie
Kreditbiirgschaften und die Stundung von Abgaben) besser geeignet sind als eine Senkung der
Unternehmenssteuern, um die Liquiditdt der Unternehmen zu sichern und die Konjunktur zu
stabilisieren.® Dariiber hinaus betont eine Simulationsstudie von Koch und Langenmayr (2020),
die die Auswirkungen verschiedener Reformmaoglichkeiten auf das durch die Covid-19-Krise
riickldufige Bruttoinlandsprodukt untersucht, die Notwendigkeit von Investitionsanreizen fiir
eine gesamtwirtschaftliche Erholung. Dabei wird argumentiert, dass eine Ausweitung des
Verlustriicktrags aufgrund der asymmetrischen Behandlung von Gewinnen und Verlusten in
der Unternehmensbesteuerung die groflte positive Wirkung auf das deutsche
Bruttoinlandsprodukt hitte.” Ein besonderer Beitrag unserer Argumentation liegt darin
begriindet, dass wir explizit Bezug auf allgemein anerkannte Indizes zur Messung der
Standortattraktivitdit nehmen und damit auf MaBgroBen abstellen, die die Stirken und
Schwichen des Wirtschaftsstandortes Deutschland herausarbeiten. Uns ist kein weiterer

Beitrag bekannt, der ein entsprechendes methodisches Vorgehen aufweist. Zusédtzlich geben

® Vgl. zu den steuerlichen MaBnahmen zur Bewiltigung der Covid-19-Krise Beck Online, 2020a, 2020b; Hess
2020; Korn, 2020. Demgegeniiber wurden im Rahmen der deutschen Wiedervereinigung auch
Sonderabschreibungen stark genutzt, wobei Eichfelder und Schneider (2018) in Analogie zu den USA (etwa Zwick
und Mahon, 2017) starke Effekte auf die Investitionstdtigkeit von deutschen Unternehmen insbesondere bei
Immobilieninvestitionen finden.

7Vgl. etwa Dullien et al., 2019, S. 748 ff.

8 Vgl. Boysen-Hogrefe et al., 2020, S. 27 ff.

° Vgl. Koch und Langenmayr, 2020, S. 367.



wir einen aktuellen Uberblick iiber die empirische Literatur und synthetisieren unsere

Argumentation mit empirischen Belegen.

Unser Beitrag erweitert die Literatur in mehrfacher Hinsicht. Zunéchst analysiert der Beitrag
anhand von international anerkannten Standortindizes strukturiert die Wettbewerbsposition
Deutschlands. Es wird deutlich, dass Unternehmenssteuern fiir diese Indizes nur eine begrenzte
Relevanz haben, wihrend Deutschland Defizite in wichtigeren Bereichen wie Digitalisierung,

Bildung und Arbeitskréfte, Dekarbonisierung und Infrastruktur aufweist.

Anhand der empirischen Literatur zum Einfluss von Unternehmenssteuern auf die Standortwahl
und Investitionen konnen wir zudem deutlich machen, dass der Einfluss der
Unternehmenssteuern auf die Standortwahl und Investitionen langfristig begrenzt ist, aber
tempordre steuerliche Investitionsanreize kurzfristig sehr effektiv sein konnen, um
Investitionen in bestimmten Branchen, Miarkten oder Regionen anzuregen. Die Verkniipfung
dieser beiden Erkenntnisse fiihrt uns zu der Schlussfolgerung, dass sich die Finanzpolitik in der
derzeitigen Lage darauf konzentrieren sollte, die monierten strukturellen Defizite Deutschlands
zu beheben, wobei sowohl Offentliche Direktinvestitionen als auch steuerliche

Investitionsanreize als Instrumente gut geeignet sind.

2. Besteuerung und Standortattraktivitit

2.1 Empirische Literatur

Befragungen von Unternehmen kommen regelmifig zu dem Ergebnis, dass Steuern zwar einen
wesentlichen, aber nicht den wichtigsten Standortfaktor darstellen. Nach einer Metastudie des
Ifo-Instituts Dresden von Ebertz et al. (2008) werden Steuern und Abgaben als fiinftwichtigster

Faktor fiir die Standortwahl zwischen verschiedenen Kommunen eingeordnet.!® GroBere

10'Vgl. Ebertz et al., 2008, S. 18.



Bedeutung haben das Angebot an qualifizierten Arbeitskrdften, die Kundenndhe, das
Lohnniveau und die Verkehrsanbindung bzw. Infrastruktur. Eine Studie der Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (2017), die deutlich mehr harte und weiche Standortfaktoren beriicksichtigt,
ordnet die Besteuerung sogar eher im unteren Mittelfeld der relevanten Faktoren ein.!!
Internationale Untersuchungen, die mehrere Standortfaktoren vergleichen, kommen zu

dhnlichen Ergebnissen.'?

Wihrend zahlreiche 6konometrische Beitrige einen signifikanten Einfluss der Besteuerung auf
Standortwahlentscheidungen und insbesondere ausldndische Direktinvestitionen (Foreign
Direct Investments) (FDI) feststellen konnen,'* sprechen auch die Befunde dieser Studien nicht
dafiir, dass der Einfluss der Unternehmensbesteuerung auf die Standortwahl ausgesprochen
hoch ist. Devereux und Griffith (1998) kdnnen in ihrer grundlegenden Studie zum Einfluss von
effektiven  Steuerbelastungen auf  Standortwahlentscheidungen  US-amerikanischer
Unternehmen keinen signifikanten Einfluss der Besteuerung auf die Entscheidung feststellen,
ob US-Unternehmen eine Niederlassung in Europa erdffnen. Fiir die Auswahl des Standortes
innerhalb von Europa spielt die Besteuerung hingegen durchaus eine Rolle.'* Gius und Frese
(2002) konnen keinen signifikanten Einfluss der Unternehmenssteuern auf die Anzahl von
Firmensitzen in den jeweiligen US-Bundesstaaten feststellen.!> Eine eher widerspriichliche
Studie fiir den deutschen Wirtschaftsraum liefern Becker, Egger und Merlo (2012), die den
Einfluss der Gewerbesteuerhebesétze auf die Standortwahl internationaler Unternehmen in
Deutschland untersuchen. Diese Studie findet zwar signifikante steuerliche Effekte. Diese sind
allerdings quantitativ nur in Spezifikationen relevant, in denen ein aus unserer Sicht

ausgesprochen problematischer Instrumentalvariablenansatz (IV) verwendet wird.!® Werden

1 Vgl. Landua, Wagner-Endres und Wolf, 2017.

12 Vgl. etwa MacCarthy und Atthirawong, 2003; Kimelberg und Williams, 2013; Vlachou und Iakovidou, 2015.
13 Vgl. etwa Hebous, Ruf und Weichenrieder, 2011; Feld und Heckemeyer, 2011; Giroud und Rauh, 2019.

14 Vgl. Devereux und Griffith, 1998, S. 362 f.

15 Vgl. Gius und Frese, 2002, S. 47-48.

16 Geeignete Instrumentalvariablen zeichnen sich dadurch aus, dass diese keinen direkten Einfluss auf die
abhingige Variable (Standortwahl), sondern nur einen direkten Einfluss auf die endogene erklérende Variable
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hingegen {iibliche OLS-Schétzverfahren gewihlt, betragen die steuerlichen Effekte nur ein
Zehntel des Effektes der IV-Schitzung. Letztlich erscheinen die Ergebnisse als wenig robust

und stark von der gewihlten Spezifikation getrieben.!”

Eine theoretische Grundlage fiir die nur moderate Relevanz der Unternehmensbesteuerung fiir
die Standortwahl bietet die Neue Okonomische Geographie, fiir die Paul Krugman im Jahr 2008
mit dem Alfred-Nobel-Gedéchtnispreis fiir Wirtschaftswissenschaften der Schwedischen
Nationalbank ausgezeichnet wurde. Nach der Theorie der 6konomischen Geographie kénnen
Steuern als ein Preis fiir die Attraktivitit einer wirtschaftlichen Region interpretiert werden.'®
Réume und Volkswirtschaften mit einer hohen Standortattraktivitidt konnen dementsprechend
hohe Steuern am Markt fiir Investitionen durchsetzen, wihrend sich wirtschaftlich weniger
attraktive Regionen nur geringfiigige Steuerbelastungen leisten konnen. Mehrere empirische
Beitriige finden Belege fiir diese theoretischen Uberlegungen. Briilhart, Jametti und
Schmidheiny (2012) und Luthi und Schmidheiny (2014) nutzen lokale Steuersatzvariationen
zwischen Schweizer Kantonen und Gemeinden, um den Einfluss von Agglomerationseffekten
auf die Standortwahlentscheidung einheimischer Unternehmen zu untersuchen. Briilhart,
Jametti und Schmidheiny (2012) zeigen, dass Unternehmen in dichter konzentrierten Gebieten
mit einer hohen Qualitét der Infrastruktur im Vergleich zu strukturschwécheren Gemeinden um
ungefdhr die Hélfte schwicher auf Steuersatzdifferenzen zu anderen Gebieten reagieren. Luthi
und Schmidheiny (2014) komplementieren diese Ergebnisse. Grofle stddtische Regionen

konnen demnach hohere Steuersétze durchsetzen, ohne Unternehmen an Niedrigsteuergebiete

(Steuersatz) aufweisen. Becker, Egger und Merlo (2012), S. 707ff. verwenden als Instrumentalvariable den
durchschnittlichen Hebesatz (= Komponente des Steuersatzes) der umliegenden Gemeinden und argumentieren,
dass dieser iiber den Steuerwettbewerb den Hebesatz der Gemeinde i beeinflusst. Leider vernachldssigen sie in
ihrer Argumentation, dass der Hebesatz der Nachbargemeinden von i auch direkt die Standortwahlentscheidung
beeinflusst, da das Unternehmen X sich anstelle der Gemeinde i auch in einer Nachbargemeinde von i niederlassen
konnte. Der Hebesatz als MaB fiir den Steuersatz der Nachbargemeinden ist folglich ein direkter Einfluss-Faktor
in der Standortentscheidung, womit der IV-Ansatz des Papiers nicht zu einer konsistenten Schétzung kausaler
Steuereffekte auf die Standortwahl fiihren diirfte.

17 Vgl. Becker, Egger und Merlo, 2012, S. 707-709.

18 Vgl. Baldwin und Krugman, 2004; Hiihnerbein und Seidel, 2010.



zu verlieren. Schlieflich konnen Fréret und Maguain (2017) auch fiir franzésische Gemeinden
nachweisen, dass Agglomerationseffekte den positiven Effekt niedriger Unternehmenssteuern
moderieren. Demnach miissen strukturstarke Gemeinden ihren Steuersatz um ca. 1/3 weniger
stark senken, um den gleichen Effekt auf die Standortwahl von Unternehmen zu erzielen wie
strukturschwache Gebiete. Insgesamt sind die empirischen Ergebnisse mit der Theorie der
okonomischen Geographie konsistent und deuten darauf hin, dass die bloBe Hohe des
Steuersatzes angesichts unterschiedlicher Agglomerationsrenditen verschiedener Gebiete

keinen universellen Einfluss auf die Standortwahlentscheidung von Unternehmen hat.

2.2 Indizes zur Messung der Standortattraktivitit

Der relativ begrenzte Einfluss der Besteuerung auf die Attraktivitit eines Wirtschaftsstandortes
zeigt sich auch anhand der international gebrduchlichen Indizes, mit denen die
Standortattraktivitidt von Lindern gemessen wird. Einen international hohen Stellenwert hat der
Gesamtindex des Global Competitiveness Report des World Economic Forum (WEF). Der
Index gliedert sich in 12 Subindizes, die jeweils mit 8,3% in die Bewertung eingehen: (1)
Institutionen, (2)  Infrastruktur, (3) Adoption von  Informations-  und
Kommunikationstechnologien (IuK-Technologien), (4) Makrookonomische Stabilitdt, (5)
Gesundheit, (6) Fihigkeiten der Arbeitskrifte, (7) Produktmarkt, (8) Arbeitsmarkt, (9)
Finanzsystem, (10) MarktgroBe, (11) Geschéftsdynamik und (12) Innovationsfihigkeit.
Steuerliche Faktoren werden im Rahmen der Subindizes (1), (7) und (8) als Belastung durch
Biirokratiekosten, sowie als Verzerrungen des Produktmarktes durch die Steuerbelastung von
Unternehmen und des Arbeitsmarktes durch Steuern auf Lohne, beriicksichtigt. Da hier der

Fokus ausschlieBlich auf der Steuerbelastung der Unternehmen liegt, ergibt sich ein Einfluss



auf den Gesamtindex von gerade einmal 1,38%.!° Im aktuell verfiigbaren Gesamtindex belegt
Deutschland global einen guten Rang 7 von 141. Dies stellt allerdings gegeniiber dem Vorjahr
eine Verschlechterung um 4 Plitze dar (zuvor Platz 3), die vor allem auf die Bereiche

Gesundheit (5), Produktmarkt (7) und Geschiftsdynamik (11) zuriickzufiihren ist.?°

Stirken Deutschlands liegen in den Bereichen Innovationsfihigkeit (Rang 1),
Makrookonomische Stabilitdit (Rang 1), Fidhigkeiten der Arbeitskrifte (Rang 5),
Geschiftsdynamik (Rang 5), MarktgroBBe (Rang 5), Infrastruktur (Rang 8) sowie Produktmarkt
(Rang 9). Schwichen weist Deutschland hingegen in den Bereichen Finanzsystem (Rang 25),
Gesundheit (Rang 31) und Adoption von IuK-Technologien (Rang 36) auf.?! Gerade der letzte
Punkt weist auf die hiufig beméngelten Schwéchen Deutschlands in der Digitalisierung hin.
Auch in den steuerlich relevanten Faktoren Biirokratiekosten (Rang 15), Verzerrung des
Produktmarktes (Rang 19) sowie Steuerlast des Faktors Arbeit (Rang 99) ist die Performance
eher unterdurchschnittlich. Besonders schwach (schlechter als Rang 50) schneidet Deutschland
in den Feldern Organisierte Kriminalitit, Regulierung von Interessenkonflikten,
Mobilfunknetz, Glasfasernetz, Komplexitit der Zolle, Lohn- und Arbeitsflexibilitt,
Bankengesundheit und Kredit-Gap ab.?? Ein Sonderbericht aus dem Jahr 2020 verweist zudem
auf Schwichen im Bildungssystem. Im Hinblick auf die Transformationsfdhigkeit und die
Herausforderungen der Pandemie schneidet Deutschland allerdings vor Frankreich oder den

USA im oberen Mittelfeld (3. Dezil) ab.?

Zu dhnlichen Ergebnissen kommen andere iibliche Indizes zur Standortattraktivitiat. Im TW-

Standortindex, der Standortbedingungen von 45 Industriestaaten vergleicht, wird Deutschland

19 Wiirden weiterhin die Steuerbelastung des Faktors Arbeit (1,04%) sowie die Biirokratiekosten durch
Regulierung (0,35%) beriicksichtigt, so ergibt sich ein maximaler Einfluss der steuerlichen Faktoren auf den
Gesamtindex; vgl. eigene Berechnungen auf Basis von WEF, 2019, S. 611 ff.
20Vgl. WEF, 2018, S. 239 f. und 2019, S. 238 ff.
21'Vgl. WEF, 2019, S. 238 ff.
22 Vgl. WEF, 2019, S. 238 ff.
23 Vgl. WEF, 2020, S. 22, 51.
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ebenfalls auf Platz 3 eingeordnet. Besonders gut schneidet Deutschland hier in den
Themenbereichen Wissen, Staat und Infrastruktur ab. Im Bereich Kosten hingegen, der als
Indikatoren beispielsweise Steuer-, Arbeits-, Energie-, Zins- und Exportkosten beinhaltet,
belegt es lediglich Platz 36 von 45. Zudem zeigt der Dynamikindex, der einen Vergleich der
Standortqualitdt zwischen den Jahren 2000 und 2015 abbildet, dass Deutschland seine Position
in diesem Bereich im Zeitverlauf eher verschlechtert hat. Wiederum kommt der Besteuerung

bei der Berechnung des Gesamtindex nur eine geringe Bedeutung zu.?*

Im Ease of Doing Business Index der Weltbank belegt Deutschland Platz 22 von 190, wobei
die Stérken in den Bereichen Energiebeschaffung und Insolvenzabwicklung und die Schwéchen
in den Bereichen Registrierung von Immobilien und Unternehmensgriindung liegen. Auch hier
schneidet Deutschland im Bereich Steuern schlechter ab als in der Gesamtbewertung (Platz 46
von 190). Der Einfluss des Steuersatzes auf Unternechmensgewinne ist ebenfalls wieder gering,
da dieser nur eine von 41 nicht gewichteten Einzelkomponenten des Gesamtindex darstellt.
Interessanterweise wirken sich mit steuerlichen Verwaltungsprozessen verbundene Faktoren
stairker auf den Gesamtindex aus, da diese im Rahmen von drei Subkomponenten
(Zeitaufwand, Anzahl der Steuerzahlungen, Index fiir Komplexitdt von Steuerkorrekturen)
beriicksichtigt werden, wéihrend der Steuersatz nur eine Subkomponente darstellt und somit mit

2,44% in den Gesamtindex eingeht.?

Das World Competitiveness Yearbook vom International Institute for Management
Development (IMD) stellt ein weiteres international haufig zitiertes Ranking dar, welches sich
auf die Messung der Wettbewerbsfahigkeit von Volkswirtschaften fokussiert. Im Vergleich zu
anderen Rankings ist die groBe Anzahl von 337 betrachteten Einzelfaktoren beachtlich.?® Das

Ranking besteht aus insgesamt 4 Hauptkategorien (Wirtschaftliche Performance, Effizienz des

24 Vgl. Bihr und Millack, 2018, S. 9, 12 ff.
25 Vgl. World Bank Group, 2020, S.78 ff.
26 Vgl. IMD, 2020a, S. 3-5.
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Staates, Effizienz der Unternehmen, Infrastruktur), wobei Deutschland bei fallender Tendenz
(2016 Rang 12) im Jahr 2020 den Rang 17 von 63 belegt. Dabei schneidet Deutschland in den
folgenden Teilkomponenten besonders gut ab: Wissenschaftliche Infrastruktur (Rang 4),
Beschiftigung (6), Gesundheit und Umwelt (6), Inldndische Wirtschaft (6), Internationale
Investitionen (7), Internationaler Handel (8). Im Verhéltnis zur eigenen Position (17) im
Gesamtranking ist Deutschland in den folgenden Bereichen eher (unter-)durchschnittlich
aufgestellt: Gesellschaftlicher Rahmen (14), Finanzen (17), Institutioneller Rahmen (18),
Produktivitit und Effizienz von Unternehmen (18), Offentliche Finanzen (19), Arbeitsmarkt
(20), Allgemeine Infrastruktur (21), Unternehmensgesetzgebung (23) und Technologische
Infrastruktur (25). Schwichen weist Deutschland in folgenden Bereichen auf: Bildung (28),
Managementpraktiken (32), Einstellungen und Werte von Unternechmen (43), Preise (39) und
Steuerpolitik (58).2” Jeder Subindex (und damit auch der Subindex Steuerpolitik) geht mit 5%
in den Gesamtindex ein. Allerdings beriicksichtigt der Steuerindex nicht explizit den Anteil der
Unternehmenssteuern. In Analogie zum Index des World Economic Forum (WEF) schitzen wir
im Folgenden den Anteil der Unternehmenssteuerbelastung am Gesamteinfluss der
Steuerpolitik auf 50% (neben der Steuerbelastung des Faktors Arbeit und Biirokratiekosten).?®
Unter dieser Annahme trigt die Unternehmenssteuerbelastung 2,5% zum Gesamtindex des
World Competitiveness Yearbook bei.?’ Deutschland schneidet besonders gut in den Themen
Mitarbeiterweiterbildung, Hochschulabsolventen, Roboter in Forschung und Entwicklung
sowie Lénderbonitit ab. Schwichen Deutschlands liegen hingegen in den Themen
Unternehmensgriindung, Investitionen in Telekommunikation, Kommunikationstechnik und

Anbieter von mobilem Breitband.>°

27 Vgl. IMD, 2020b, S. 3.

28 Vgl. eigene Berechnungen auf Basis von WEF, 2019, S. 611 ff.
2 Vgl. IMD, 2020a, S. 4; IMD, 2020b, S. 3.

30Vgl. IMD, 2020b, S. 7.
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Neben Indizes zur Messung der Standortattraktivitit existieren auch solche, die die
wirtschaftliche Freiheit von Volkswirtschaften bewerten. Diese Indizes werden im Folgenden
nicht im Detail beriicksichtigt, da wirtschaftliche Freiheit nur einen Teilaspekt der
Standortattraktivitdt darstellt und beispielsweise Aspekte der Infrastruktur vernachlissigt.
Damit erweisen sich derartige Indizes fiir die Frage, welche Relevanz Steuern fiir die

Wettbewerbsfihigkeit von Volkswirtschaften aufweisen, allenfalls bedingt als aussagekriftig.*!

Abschlielend ldsst sich festhalten, dass es nach unserer Kenntnis nur einen Index zur
Standortattraktivitit gibt, der dem Thema Besteuerung eine grofle Bedeutung zuweist. Dieser
Index der Lobbyorganisation Stiftung Familienunternehmen (2019) ist allerdings eher als
Kuriosum zu bezeichnen und scheint vor allem politischen Zielen zu dienen. Er besteht aus
sechs Subindizes, wobei der Subindex Steuern mit einer Gewichtung von 20% den stérksten
Einfluss auf das gesamte Ranking hat. Innerhalb dieser Kategorie nimmt die ,,Steuerbelastung
im Erbfall*“ mit 30% den hochsten Stellenwert ein,*? obwohl die Erbschaftsteuer im Verhiltnis
zu den Unternechmenssteuern kein relevantes Aufkommen erzielt* und Erbschaften von
Betriebsvermdgen in Deutschland einer massiven steuerlichen Begiinstigung von bis zu 100%
unterliegen.** Deutschland liegt nach dieser Methodik auf Platz 16 von 21, was insbesondere
auch durch das schlechte Abschneiden im Bereich Steuern bedingt ist.>> Das Ziel dieses Index

scheint vor allem darin zu liegen, Druck auf politische Entscheidungstrager aufzubauen, um

31 Da Steuern immer auch eine Einschrinkung der wirtschaftlichen Freiheiten darstellen ist davon auszugehen,
dass derartige Indizes die Relevanz von Steuern in Bezug auf die Wettbewerbsfahigkeit tendenziell iiberschitzen.
Allerdings ist auch in derartigen Indizes das Gewicht steuerlicher Faktoren nicht allzu hoch. Im Jahresbericht
Economic Freedom of the World (EFW) des Fraser Institute haben steuerliche Faktoren (Top marginal tax rate)
einen Einfluss von 4% fiir den Gesamtindex. Deutschland belegt hier den Rang 21 von 162 (Gwartney et al., 2020,
S. 'V, 3,9). In den Index of Economic Freedom der Heritage Foundation gehen steuerliche Faktoren mit 8,33%
ein. Deutschland belegt hier Platz 29 von 178 (Heritage Foundation, 2021, S. 1-6, 455, 465).

32 Vgl. Stiftung Familienunternehmen, 2019, S. 6.

33 Im Jahr 2018 wurde durch die Erbschaftsteuer ein Aufkommen von 6,8 Mrd. € erzielt, wihrend das Aufkommen
der Gewerbesteuer bei 55,8 Mrd. €, der Korperschaftsteuer bei 33,4 Mrd. € und der veranlagten Einkommensteuer
bei 60,4 Mrd. € liegt (vgl. Statistisches Bundesamt, 2020, S. 281). Bereits aus dieser Aufstellung wird deutlich,
dass der Erbschaftsteuer im Verhéltnis zu den Ertragsteuern keine nennenswerte Bedeutung zukommt.

3 Vgl. etwa Watrin und Linnemann, 2017 mit weiteren Nachweisen.

35 Vgl. Stiftung Familienunternehmen, 2019, S. 93 ff.
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Steuerbelastungen zu reduzieren. Daher wird dieser weder national noch international

anerkannte Index im Folgenden nicht weiter beriicksichtigt.

Tabelle 1 fasst die betrachteten Indizes und die Bedeutung von Steuern zusammen. Es lésst sich
festhalten, dass die Unternehmensbesteuerung nur einer von vielen Standortfaktoren ist, dem
als solches keine liberméfige Relevanz zukommt. Es wird deutlich, dass Deutschland trotz
einer relativ hohen Unternehmenssteuerbelastung ein durchaus attraktiver Standort ist, der
allerdings in jiingster Zeit etwas an Beliebtheit verloren hat. Hierauf verweisen auch der
Deloitte Global Manufacturing Competitiveness Index, nach dem Deutschland im
verarbeitenden Gewerbe global hinter China und den USA 2016 die Position 3 einnahm,*¢
sowie die EY Attractiveness Survey Europe, nach der Deutschland bei den ausldndischen

t.>” Dieses Ergebnis entspricht der

Direktinvestitionen derzeit auf dem 3. Rang in Europa lieg
Theorie der 6konomischen Geographie, nach der sich attraktive Standorte in einem gewissen

Rahmen hohere Steuerbelastungen leisten konnen, ohne erheblich an Attraktivitét einzubii3en.

Tabelle 1: Indizes zur Standortattraktivitit und Unternehmenssteuern

Index Institution Rang Anteil

Steuern
Global Competitiveness Index | World Economic Forum (WEF) 7/141 1,38%
IW-Standortindex Institut der deutschen Wirtschaft 3/45 1,12%
Ease of Doing Business Index | Weltbank 22/190 | 2,44%
World Competitiveness International Institute for 17/63 2,50%
Yearbook Management Development (IMD)

Schwiéchen weist Deutschland insbesondere im Bereich der Digitalisierung und bei der
digitalen Infrastruktur auf. Bedenkt man die hohe Relevanz dieser Faktoren, lassen sich diese
Defizite kaum durch eine Senkung der (weniger relevanten) Steuersidtze und

Unternehmenssteuern ausgleichen. Dementsprechend sollte sich Deutschland weniger auf

36 Dieser Index wurde seit 2016 nicht mehr aktualisiert; vgl. Deloitte, 2016, S. 4.
37 Vgl. Ernst & Young, 2020, S. 44.
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Steuerbelastungen als vielmehr darauf konzentrieren, seine Defizite in den Bereichen
Arbeitsmarkt, Bildungssystem, Digitalisierung, Infrastruktur und Rechtsstaat auszugleichen.
Dabei kann der Steuerpolitik eine nicht unerhebliche Relevanz zukommen, sofern sie

entsprechend zielgerichtet ausgestaltet wird.

3. Besteuerung und Investitionstiatigkeit

Die Erldauterungen des Kapitels 2 machen deutlich, dass die direkten Auswirkungen der
Unternehmensbesteuerung auf die Standortattraktivitit begrenzt sind. Allerdings lédsst sich
weiterhin festhalten, dass die Besteuerung im Rahmen allgemeiner Gleichgewichtstheorien
auch indirekt Einfluss auf die Standortattraktivitit entfalten kann. Ein wesentlicher Kanal
hierfir sind Auswirkungen auf die Investitionstitigkeit und den Kapitalstock von
Unternehmen, die wiederum mit anderen Standortfaktoren verkniipft sind. Der folgende
Abschnitt diskutiert daher Zusammenhédnge zwischen der Unternehmensbesteuerung und
Investitionstitigkeit. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass sich Steuern tendenziell negativ auf
Investitionen von Unternehmen auswirken, zugleich aber finanzielle Spielrdaume fiir 6ffentliche

Investitionen schaffen.

Wihrend in der Literatur ein weitgehender Konsens darin besteht, dass sich die effektive
Steuerbelastung negativ auf die Investitionstdtigkeit von Unternehmen und damit deren
Kapitalstock auswirkt, gibt es beziiglich der Hohe dieses Effektes ausgesprochen heterogene
Ergebnisse. Im Rahmen von Metastudien ermittelte Semi-Elastizititen fiir ausldndische

Direktinvestitionen (Foreign Direct Investments, im Folgenden FDI) liegen durchschnittlich

zwischen 2,5 und 3,3.%® Eine Semi-Elastizitiit bezeichnet dabei die prozentuale Verinderung

der Investitionstitigkeit, die sich bei der Verdnderung der effektiven Steuerlast um einen

38 Vgl. die Metaanalysen von De Mooij und Ederveen, 2003, S. 673 f., De Mooij und Ederveen, 2008. S. 695.
sowie Feld und Heckemeyer, 2011, S. 233 f.

15



Prozentpunkt ergibt. Diese durchaus hohen Durchschnittseffekte verdecken allerdings eine
hohe Varianz der Ergebnisse einzelner Studien, was etwa anhand einer Metastudie von Feld
und Heckemeyer (2011) deutlich wird. Eine hohe Bedeutung hat in diesem Zusammenhang die

MafgroB3e fiir FDI.

Die durchschnittliche Semi-Elastizitit von 2,55 sowie der Median der Semi-Elastizitit von 2,49
werden bei Feld und Heckemeyer (2011) erheblich durch Studien beeinflusst, die FDI mittels
einfacher Stromgrofen auf der Basis von Lénderdaten (FDI Stock, FDI-Zufliisse) messen.
Diese FDI-Kennzahlen werden allerdings nicht nur durch Realinvestitionen, sondern auch
durch aggressive Steuergestaltungen (beispielsweise Gewinnverlagerungen) getrieben. So
weist zum Beispiel das als Steueroase bekannte Land Luxemburg mit 62 Mrd. US Dollar im
Jahr 2020 einen der hochsten FDI-Zufliisse der gesamten OECD-Staaten auf, der die Summe
aus dem FDI-Zufluss von Frankreich (22,0 Mrd. US $) und GroBbritannien (19,7 Mrd. US $)

erheblich iibersteigt.*’

Es diirfte offenkundig sein, dass dieser Zufluss an Kapital nicht priméar
durch Realinvestitionen verursacht wird, sondern vielmehr durch Finanzanlagen versursacht
wird, die zumindest teilweise durch artifizielle Steuergestaltungen bedingt sind.*’
Dementsprechend iiberschidtzen Studien, die ausschlieBlich unbereinigte Lénderdaten
analysieren, den Einfluss von Steuern auf reale auslidndische Direktinvestitionen. Dies
verdeutlicht auch die Metaanalyse von Feld und Heckemeyer (2011). Vermindert man den
festgestellten Median-Effekt um den negativen Koeffizienten der Metastudie fiir Studien, die

Investitionen auf Firmenebene analysieren, ergibe sich eine bereinigte Semi-Elastizitit des

Steuersatzes beziiglich FDI von nur noch 0,52.*! Allerdings ist auch bei diesem Schétzwert aus

¥ Vgl. OECD (2020).

40 Aggressive Steuergestaltungen im Rahmen von Gewinnverlagerungen fiihren etwa dazu, dass hohe Volumina
an Cash und an immateriellen Vermogensgegenstdnden in Steuerorasen wie etwa Luxemburg gehalten werden
(vgl. auch Dharmapala, 2014 Zucman, 2015). Dies fiihrt zwar zu einer Zunahme der statistisch ausgewiesenen
FDI in diesen Landern sowie zu einer Senkung der Steuerschuld fiir das Unternehmen, hat aber praktisch kaum
Auswirkungen auf reale Investitionen und Geschéftsmodelle. Es handelt sich somit schlicht um aggressive
Steuergestaltungen, die sich auf das in OECD-Statistiken ausgewiesene FDI auswirken.

41 Zu diesem Ergebnis kommen wir, indem wir den Koeffizienten fiir Firm Assets (FIRM_FA) aus Tabelle 5 von
1,978 vom Medianwert abziehen; vgl. Feld und Heckemeyer, 2011, S. 233, 256. Diese Vorgehensweise ist eine
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mindestens drei Griinden davon auszugehen, dass er die Semi-Elastizitit des
Unternehmenssteuersatzes auf reale Investitionen eher iiberschétzt: 1) Ausldndische
Direktinvestitionen sind nur ein Teilbereich der gesamten Investitionstétigkeit und diirften
elastischer auf Steuerlastdifferenzen reagieren als einheimische Investitionen. 2) Feld und
Heckemeyer (2011) finden Belege dafiir, dass der Schéatzwert aufgrund von Selektionsetfekten
iiberschitzt wird, korrigieren den Durchschnitt und den Median aber nicht um diesen
Schitzfehler.*? 3) Selbst wenn Investitionen mit Hilfe von Bilanzdaten von Unternehmen
gemessen werden, konnen Steuereffekte durch Steuergestaltungen und nicht durch reale
Reaktionen getrieben sein. Die Accounting-Forschung findet dementsprechend starke Belege

fiir steuerlich getriebene Bilanzpolitik.*

Ein weiterer Literaturzweig beschiftigt sich mit dem Einfluss der Kapitalnutzungskosten (user
cost of capital) auf die gesamte Investitionstdtigkeit oder den Kapitalstock von Unternehmen
(also nicht nur auf die ausldndischen Direktinvestitionen). Dabei werden Steuern entsprechend
der neoklassischen Investitionstheorie** als eine Komponente der Kapitalnutzungskosten
interpretiert. Empirische Studien in dieser Tradition finden iiblicherweise Elastizititen
zwischen den Kapitalnutzungskosten und dem Kapitalstock von Unternehmen zwischen 0,25
und 1. Diese Bandbreite erlaubt allerdings noch keinen Riickschluss auf die Semi-Elastizitt

zwischen dem Steuersatz eines Unternehmens und der Investitionstétigkeit. Eine entsprechende

vereinfachte Form der Ermittlung. Da uns allerdings die deskriptiven Daten der Studie nicht vorliegen, erscheint
es als eine zuldssige Approximation. Letztlich dokumentiert ja der Koeffizient in Tabelle 5, fass die Semi-
Elastizitit der Studien die FDA mit Hilfe von Unternehmensdaten messen, um durchschnittlich 1,978 geringer ist
als bei Studien, die den FDI-Stock verwenden.

42 Die sogenannte Selection Bias bezeichnet den Effekt, dass Wissenschaftler dazu neigen signifikante
Forschungsergebnisse zu veroffentlichen, was im Ergebnis zu iiberhohten Schétzungen in verdffentlichten
Ergebnissen fiihrt; vgl. Feld und Heckemeyer, 2011, S. 233 f.

43 Hohe Steuersitze fiihren insbesondere dazu, dass Unternehmen einen stirkeren Anreiz haben iiberhohte
steuerwirksame Abschreibungen zu titigen oder aktivierte Vermdgensgegenstinde niedriger zu bewerten; vgl.
hierzu etwa Scholes, Wilson und Wolfson, 1992; Sundvik, 2017; Badertscher, Katz, Rego und Wilson, 2020;
Eichfelder, Kalbitz, Jacob und Wentland, 2020.

4 Vgl. etwa Hall und Jorgenson, 1967.

4 Vgl. Auerbach und Hassett, 1992, S.151 f.; Cummins, Hassett und Hubbard 1994, S. 43; Caballero, Engel und
Haltiwanger 1995, S. 4; Chirinko, Fazzari und Meyer, 1999, S. 56; Bond und Van Reenen, 2007; Schwellnus und
Arnold, 2008, S. 10; Bond und Xing, 2015, S. 27.
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Semi-Elastizitit l4sst sich allerding anhand von einfachen theoretischen Uberlegungen

berechnen. Die Kapitalnutzungskosten C lassen sich definieren als*
C=a-T(n+s-E(4a/q)). (1)
Dabei bezeichnet @@ das Preisniveau zum Zeitpunkt t, 0, die entsprechenden Kosten des

Kapitals nach Steuern (gemischter Kostensatz fiir Eigen- und Fremdkapital), Tt den Steuerterm,

5t die Bruttorate der realen Abschreibung und E(A(pt / (pt) die erwartete Verdnderung des

Preisniveaus. Somit bezeichnet o —E(Agot / ¢t) die erwartete Nettorate der Abschreibung.

Deutlich wird, dass eine Investition unter Vernachldssigung des Preisniveaus und der Steuern
die Summe aus den Kosten des Kapitals (in der Regel die Rendite der besten verfligbaren
Alternativanlage nach Steuern) und der realen Abschreibungsrate erwirtschaften muss, um

rentabel zu sein. Der Steuerterm T ldsst sich wiederum schreiben als*’

T- (&J @

I-7,
wobei S die Rate der Direktsubventionen fiir Investitionen (im Regelfall 0%), 7, den
nominellen Steuersatz fiir Unternehmen und Z, den Barwert der Abschreibungen bezeichnet.
Im Falle einer Sofortabschreibung nimmt Z, den Wert 1 an. Es wird deutlich, dass bei Z, =1 und
s, =0 Steuern keinen Einfluss auf die Kapitalnutzungskosten haben. Steuern sind fiir s, =0

nur dann relevant, wenn der Barwert der Abschreibungen geringer ist als 1. Dieser hingt

wiederum von den Kapitalkosten nach Steuern sowie der Abschreibungsdauer ab.

Unterstellt man Kapitalkosten von 7,5%,* eine Abschreibungsdauer von durchschnittlich 7

Jahren fiir Industrieanlagen*® und beriicksichtigt, dass die bisherigen Schitzungen insbesondere

46 Vgl. hierzu etwa Auerbach, 1983; Cohen, Hansen und Hassett, 2002, S. 459 f.; Dwenger, 2014, S. 163.
47 Vgl. ebenda.

8 Vgl. Cohen, Hanson und Hassett, 2002, S. 459 f.

4 Vgl. hierzu Spengel, Schmidt, Heckemeyer und Nicolay, 2019, S. A-24.
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auf U.S.-Daten vor der U.S. Steuerreform 2018 beruhen,’® dann fiihrt eine Anderung des
Unternehmenssteuersatzes um einen Prozentpunkt zu einer Verdnderung der
Kapitalnutzungskosten von etwa 0,61%. Bei kurzen bis mittleren Abschreibungszeitrdumen
impliziert also eine Elastizitdt zwischen Kapitalnutzungskosten und Investitionen von 0,25 bis
1 eine Semi-Elastizitit zwischen Unternehmenssteuersatz und Investitionen von 0,15 bis 0,61.
Dementsprechend wiirde eine Senkung des Unternechmenssteuersatzes um einen Prozentpunkt
ceteris paribus (d.h., wenn staatliche Ausgaben konstant gehalten werden) zu einem Riickgang
der Investitionstétigkeit um nur 0,15% bis 0,61% fithren. Dies dokumentiert einen moderaten

Einfluss des Steuersatzes von Unternehmen auf deren Investitionstétigkeit.

Deutlich hohere Elastizititen ermitteln demgegeniiber Studien, die sich mit dem Einfluss von
zeitlich beschrinkten Investitionsanreizen durch Sonderabschreibungen auf den Kapitalstock
beschiftigen. Entsprechende Elastizititen liegen zwischen 6 und 14 und damit bei einem
Mehrfachen der geschiitzten Elastizititen fiir Steuersitze und Kapitalnutzungskosten.>!
Ursidchlich fiir diesen Zusammenhang diirften zwei wesentliche Aspekte sein. Zum einen
fiihren steuerliche Investitionsanreize nur dann zu einer Verminderung der Steuerlast, wenn
Investitionen getdtigt werden. Sie schaffen also einen expliziten Anreiz, Realinvestitionen zu
tatigen und die freien Mittel nicht beispielsweise iiber Aktienriickkdufe und Dividenden an
Aktiondre auszuschiitten.>” Sie fithren auch nicht zu Mitnahmeeffekten fiir Unternehmen, die
nicht mit Investitionen auf die Anreize reagieren. Zum anderen fiihrt die zeitliche Beschrankung
eines Investitionsanreizes dazu, dass dieser noch verstirkt wird, da nur Unternehmen

profitieren, die schnell auf die Forderung reagieren. Als Konsequenz werden Investitionen

30 Vgl. hierzu auch vgl. hierzu auch Auerbach und Hassett, 1992; Chirinko, Fazzari und Meyer, 1999; Bond und
Xing, 2015. Wir unterstellen daher einen Unternehmensteuersatz von vereinfachend 40%. Dieser beruht auf einer
Federal Corporate Income Tax von 35% sowie weiteren Unternehmenssteuern (vor allem State Income Taxes)
von etwa 5%; vgl. Bundesministerium der Finanzen, 2018, S. 17.

51'Vgl. Eichfelder und Schneider, 2018, S. 24 f.; House und Shapiro, 2008, S. 737; Maffini, Xing und Devereux,
2019, S. 372; Ohrn, 2018, S. 272; Zwick und Mahon, 2017, S.218.

52 Yagan (2015), S. 3531 £. findet empirische Belege, dass eine Kiirzung der Dividendenbesteuerung in den USA
nicht zu einer Erhdhung von Investitionen sondern zu einer Erh6hung von Dividenden und von Aktienriickkdufen
gefiihrt hat.
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vorgezogen, was den kurzfristigen Effekt deutlich verstiarkt und derartige Anreize zu einem
klassischen Instrument der antizyklischen Konjunkturpolitik macht.>*> Dementsprechend zeigt
die Literatur, dass tempordre Anreize zur Investitionsforderung die Kapitalnutzungskosten

gezielt senken und damit die reale Investitionstitigkeit erheblich steigern kdnnen.>*

Sowohl allgemeine Senkungen der Unternehmenssteuerbelastung als auch (zeitlich begrenzte)
InvestitionsfordermafBnahmen mindern ceteris paribus die Ressourcen, die fiir 6ffentliche
Direktinvestitionen zur Verfligung stehen. Dementsprechend ist auch ein Blick auf die
Literatur, die sich mit den Auswirkungen derartiger Investitionen auf das Wachstum und die
Attraktivitdt von Volkswirtschaften beschéftigt, notwendig. Eine Meta-Studie von Bom und
Ligthart (2008) schitzt die durchschnittliche Output-Elastizitdt von Infrastrukturkapital auf
0,08%.% Bezogen auf Deutschland wiirde das bedeuten, dass eine 6ffentliche Investition in die
Infrastruktur i.H.v. 45 Mrd. € das jédhrliche Bruttoinlandsprodukt um 11,25 Mrd. € steigern
wiirde, was einer nicht unerheblichen impliziten Rendite von 25 % entspricht.”® Weitere
Studien deuten auf dhnlich hohe Elastizititen hin.’” Der Sachverstéindigenrat zur Begutachtung
der Gesamtwirtschaftlichen Entwicklung hat im Jahr 2003 eine Output-Elastizitit von 0,29
gemessen. Demnach konnte eine 1-prozentige Steigerung der Investitionsquote der
Unternehmen bzw. der staatlichen Infrastrukturinvestitionen das deutsche BIP jeweils um 2,4%
bzw. 0,1% erhdhen. Letzteres wiirde zusdtzlich zu um 0,08% erhohten privaten Investitionen
fiihren und den Effekt weiter verstirken.”® Diese Befunde werden durch eine Metastudie von
Gechert (2015) bekriftigt, die untersucht, welche Art von Fiskalpolitik den stirksten
Multiplikationseffekt hinsichtlich der Gesamtwirtschaftsleistung zeigt. Der Multiplikator fiir

offentliche Ausgaben liegt laut Gechert (2015) ungefdhr bei 1 und damit rund 0,3 bis 0,4

33 Vgl. Eichfelder und Schneider, 2018, S. 24 f.; House und Shapiro, 2008, S. 737; Maffini, Xing und Devereux,
2019, S. 372; Ohrn, 2018, S. 272; Zwick und Mahon, 2017, S.218; Kompolsek, Riedle und Ruf, 2018, S.17.

54 Vgl. Miiller, 2000, S. 201 f.; House und Shapiro, 2008, S.737; Eichfelder, Jacob und Schneider, 2020.

33 Vgl. Bom und Ligthart, 2008, S. 23.

6 Vgl. IMK, 2019, S. 7-10.

37 Vgl. Vgl. Van Suntum et al., 2008, S. 9 ff. mit weiteren Nachweisen.

38 Vgl. Sachverstéindigenrate zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, 2003, S. 324 ff.
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Einheiten tiber dem von steuerlichen Anreizen und Zuschiissen. Der effektivste staatliche
Impuls ldsst sich bei den 6ffentlichen Investitionen konstatieren, wobei in Krisenzeiten stirkere
Effekte zu beobachten sind.> Diese Befunde bestirken unsere Argumentation, dass temporire
Sonderabschreibungen geeignetere Investitionsanreize sind als dauerhafte
Steuersatzsenkungen. In Zeiten von sehr geringen Renditen von Staatsanleihen sind
Sonderabschreibungen fiir den Fiskus ein kostengiinstiges Forderinstrument, da diese keinen
Verzicht auf Steuereinnahmen, sondern nur eine Stundung derselben implizieren.®’ Sie lassen

somit mehr finanziellen Spielraum fiir staatliche Direktinvestitionen.

4. Fiskalpolitik und Verbesserung der Standortattraktivitit

Wie bereits zu Beginn des Beitrages erldutert, fordern Verbiande wie der BDI eine erhebliche
Senkung der laufenden Steuerbelastung von Personen- und Kapitalgesellschaften, um die
Attraktivitit des Wirtschaftsstandortes Deutschland zu stirken und im Steuerwettbewerb mit
anderen Nationen nicht den Anschluss zu verlieren. Diese Diskussion ist zum Teil auch durch
die erhebliche Reduktion der Unternehmenssteuerbelastung in den USA bedingt, die im Jahr
2018 die Bundessteuer fiir Kapitalgesellschaften (Federal Corporate Income Tax) von 35% auf
21% gesenkt hat. Da allerdings die Demokraten inzwischen die Priasidentschaftswahlen fiir sich
entscheiden konnten und wihrend des Wahlkampfes eine Wiederanhebung dieser Steuer auf
28% (zuziiglich der State Corporate Income Taxes der Bundesstaaten) beflirwortet haben,

bleibt abzuwarten, wie nachhaltig die Senkung der Unternehmenssteuern in den USA ist.

Die Erlduterungen in Kapitel 2 machen deutlich, dass der Einfluss der

Unternehmenssteuerbelastung auf die Attraktivitit eines Wirtschaftsstandortes begrenzt ist.

¥ Vgl. Gechert, 2015, S. 567 ff.

60 Sonderabschreibungen fiithren nur dazu, dass Investitionsgiiter schneller abgeschrieben werden, erhdhen aber
nicht die Summe der Abschreibungen. Dementsprechend fithren hohere Sonderabschreibungen im Zeitpunkt t
dazu, dass in kiinftigeren Perioden weniger Abschreibungen moglich sind. Die Summe des Steueraufkommens
iiber alle Perioden wird folglich nicht gesenkt sondern nur in kiinftige Perioden verschoben.
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Geht man davon aus, dass international {ibliche Indizes zur Messung der Wettbewerbsfahigkeit
und Attraktivitit eines Wirtschaftsstandortes geeignete MallgroBBen darstellen, diirfte der
direkte Einfluss der Besteuerung auf die Standortattraktivitidt ausgesprochen gering sein.
Gemidll dem Global Competitiveness Index des WEF liegt der Einfluss der Steuerlast von
Unternehmen auf den Gesamtindex (ohne steuerliche Biirokratiekosten) nur bei 1,38%. Im IW-
Standortindex betrdgt der Einfluss der Besteuerung 1,12%. Daher argumentieren Bahr und
Millack (2018), dass der schlechte Rang von Deutschland im Bereich Kosten (36 von 45) vor
allem auf die hohen Arbeitskosten zuriickzufiihren sei.®' Gleiches gilt fiir den Ease of Doing
Business Index der Weltbank oder das World Competitiveness Yearbook des IMD, bei denen
die Steuerbelastung der Unternehmen fiir 2,44% bzw. 2,50% des Index verantwortlich ist.%?
Diese Indizes machen deutlich, dass eine reine Senkung der Unternehmenssteuern nicht dafiir

geeignet ist, die Wettbewerbssituation Deutschlands erheblich zu verbessern.

Die Erléuterungen in Kapitel 2 zeigen weiterhin, dass Deutschland erhebliche Defizite in den
Bereichen Digitalisierung und Infrastruktur aufweist, die wiederum eine hohe Bedeutung fiir
die Standortattraktivitit haben.> Im Bereich Infrastruktur bestehen besondere Schwichen in
der Qualitét der StraBeninfrastruktur (Rang 22) sowie Effizienz des Lufttransportes (Rang 28).
Schwichen bestehen darliber hinaus auch in Bereichen wie Arbeitskrifteangebot
(Demographie), Bildung (Digitalisierung), Corporate Governance und Managementpraktiken,
Energiekosten, Finanzsystem, Gesundheit, Lohn- und Arbeitsflexibilitit oder organisierte
Kriminalitidt.** Es liegt nahe, Steuern als ein Instrument aufzufassen, um bereichsspezifische

Schwiéchen Deutschlands zielgerichtet anzugehen und zu beseitigen.

61 Vgl. Bihr und Millack, 2018, S. 12 f.

%2 Eigene Berechnungen auf Basis von World Bank Group, 2020, S.78 ff.

% Dabei gehen die Subindizes ,,Infrastruktur und ,,Adoption von IuK-Technologien* etwa zu jeweils 8,3% in den
Gesamtindex des Global Competitiveness Report ein; vgl. etwa WEF, 2019, S. 238 ff,, 611 ff.

% Vgl. hierzu detailliert unsere Ausfiihrungen in Kapitel 2.2.
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Ein passendes Instrument, um gezielt Anreize fiir Investitionen in bestimmten Bereichen zu
schaffen und damit nicht nur kurzfristig die Konjunktur zu beleben, sondern auch langfristig
den Wirtschaftsstandort Deutschland zu stirken bzw. attraktiv zu halten, sind steuerliche
Sonderabschreibungen. Diese konnen in der Krise als gerichtete antizyklische
Konjunkturmafinahme benutzt werden, da aufgrund der unmittelbaren Steuereinsparungen auf
Seite der Unternehmen ein starker Vorverlagerungseffekt von Investitionen zu erwarten ist, von
dem allerdings nur solche Unternehmen profitieren, die zeitnah investieren. Bei den aktuell
niedrigen bzw. sogar negativen Zinssdtzen flir Staatsanleihen erscheint eine derartige
Maflnahme kostenglinstig, da die Steuereinnahmen nicht génzlich wegfallen, sondern lediglich
auf einen spiteren Zeitpunkt verlagert werden.®> Im Falle negativer Renditen fiir dffentliche
Anleihen fiihren Sonderabschreibungen sogar zu einem Gewinn fiir die 6ffentliche Hand,
solange diese Renditen den Kapitalkosten des Staates entsprechen. Die in Kapitel 3 erlauterte
empirische Literatur liefert zudem eindrucksvolle Belege, dass gezielte und zeitlich
beschrinkte Investitionsforderprogramme deutlich effektiver Investitionsaktivititen anregen
als dauerhafte Senkungen der Unternehmenssteuersétze. Vor diesem Hintergrund erscheint es
derzeit unverstindlich, warum die Deutsche Bundesregierung bislang keine antizyklischen
Sonderabschreibungsprogramme aufgelegt hat, deren Ziel in der Forderung der
Elektromobilitdt, der Dekarbonisierung, der (digitalen) Infrastruktur und weiterer relevanter

Themenbereiche liegt.

Ein Ziel derartiger MaBBnahmen wire es, direkte Impulse fiir transformative Investitionen zu
setzen und damit einerseits durch das Ausnutzen von Vorverlagerungseffekten den Covid-19
bedingten Wirtschaftseinbruch zu iiberwinden und andererseits durch die Kompensation

existierender Defizite die Standortattraktivitit nachhaltig zu verbessern. Allerdings sollten die

%5 An dieser Stelle lieBe sich einwenden, dass auch Unternehmen von den geringen Zinssitzen profitieren, was den
steuerlichen Fordereffekt von Sonderabschreibungen ermittelt. Aufgrund hoherer Risiken sind allerdings die
Kapitalkosten von Unternehmen (Eigen- und Fremdkapital) derzeit um ein Vielfaches Hohe als die Kapitalkosten
des Staates; vgl. zu Kapitalkosten des Eigenkapitals etwa Botosan, Plumlee, und Wen, 2011.
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bekannten = Schwachstellen  klassischer =~ Konjunkturprogramme  beachtet  werden.
Steuervergiinstigungen oder Subventionen in Form von Sonderabschreibungen sollten so
gestaltet werden, dass Uberinvestitionen bzw. eine ineffiziente Verwendung der dffentlichen
Mittel verhindert und Mitnahme- und Substitutionseffekte mdglichst minimiert werden. So
finden Eichfelder, Jacob und Schneider (2020) empirische Evidenz dafiir, dass die Einfiihrung
von Sonderabschreibungen in den 5 neuen Bundeslidndern zu einer Verminderung der Qualitit
der Unternehmensinvestitionen in diesen Lindern gefiihrt hat.®® AuBerdem ist zu beachten, dass
die Covid-19-Krise zu einer Kombination aus einem Angebotsschock und einem zeitgleich
auftretenden Nachfrageschock gefiihrt hat. Es muss daher zusétzlich sichergestellt werden, dass
inlindische Unternechmen den eigenen Kapitalstock ausreichend auslasten konnen und
Verzogerungen in der Produktion nicht dazu fithren, dass entstehende Nachfrageliicken

angebotsseitig nicht bedient werden.’

Zusammenfassend lésst sich feststellen, dass eine reine Senkung der Unternehmenssteuerlast
in  Deutschland kein geeignetes Instrument zur nachhaltigen Verbesserung der
Standortattraktivitdt darstellt. Angesichts der zu beobachtenden Defizite (auch in Bereichen wie
organisierte Kriminalitdt oder Gesundheit) erscheint es allerdings sinnvoll, auch verstirkte
offentliche Investitionen als ein Mittel zur Verbesserung der Standortqualitit in Erwigung zu
ziehen. Nach einem Bericht des Instituts fiir Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK)
(2019) bestehen bereits seit geraumer Zeit massive Investitionsliicken im Bereich der
offentlichen Infrastruktur. Trotz der extrem giinstigen Rahmenbedingungen, charakterisiert
durch hohe Steuereinnahmen bei gleichzeitig geringen oder sogar negativen Zinssétzen, sehen
die Autoren eine Investitionsliicke i.H.v. 450 Mrd. € fiir die néchsten 10 Jahre.%® Ein solcher

Investitionsstau verhindert nicht nur die optimale Entwicklung des 6ffentlichen Kapitalstocks,

% Vgl. etwa Miiller, 2000, S. 204; Eichfelder, Jacob und Schneider, 2020.
7 Vgl. Gromling et al., 2020, S. 7.
68 Vgl. IMK, 2019, S. 3.
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sondern beeintrachtigt auch Geschéftsabldufe und damit die Attraktivitdit des
Wirtschaftsstandortes, was bereits seit geraumer Zeit moniert wird. Bereits in Untersuchungen
des BDI sowie des Instituts der deutschen Wirtschaft aus den 2000er Jahren beklagten die
Autoren den ,,Investitionsstau* im Ausbau der Infrastruktur in den Bereichen Verkehr, Energie
und Telekommunikation,® wobei Bedenken geduBert wurden, die Infrastruktur kénne sich

,,von einem Wachstumsmotor zu einer Wachstumsbremse entwickeln.*”°

Dies verdeutlichen auch aktuellere Studien des Instituts der deutschen Wirtschaft (IW) aus den
Jahren 2013 und 2018.”' Demnach hat die Zahl der Unternchmen, die sich durch
Infrastrukturméngel in ihrer Geschéftstatigkeit beeintriachtigt fiihlen, von 2013 bis 2018 um 10
Prozentpunkte auf 68% zugenommen. Dabei stieg der Anteil der stark beeintrachtigten Firmen
auf 16%. Besonders hervorzuhebende Nachteile finden sich in den Bereichen StraBenverkehr
(42% mit geringen und 30% mit deutlichen Beeintrachtigungen) und Kommunikationsnetze
(44% mit geringen und 28% mit deutlichen Beeintrachtigungen) wieder. Wenige Probleme
ergaben sich in den Bereichen Energieversorgung (24% mit geringen und 4% mit deutlichen
Beeintrachtigungen), Schienenverkehr (19% mit geringen und 6% mit deutlichen
Beeintrachtigungen), Luftverkehr (16% mit geringen und 3% mit deutlichen
Beeintrachtigungen) und Schiffsverkehr (12% mit geringen und 3% mit deutlichen

Beeintrachtigungen).

Vor dem Hintergrund der akuten Herausforderungen durch den demographischen Wandel und
die Dekarbonisierung ist eine Sanierung der bestehenden Infrastruktur, ein Aufbau alternativer
digitaler und verkehrstechnischer Strukturen sowie ein Ausbau der Energienetze dringend
notwendig.”? Dabei verspricht die geforderte Investitionswende vermutlich ein besseres

Kosten-Nutzen-Verhiéltnis als eine Senkung der Unternehmenssteuersitze. Hierflir sprechen

% Vgl. IW, 2004; Van Suntum et al., 2008, S. 1-4
70 Van Suntum et al., 2008, S. 78

"' Vgl. Gromling und Puls, 2018.

2Vgl. IMK, 2019, S. 6 ff.
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die in Kapitel 3 erlduterten hohen Output-Elastizititen im Bereich der offentlichen
Infrastruktur, die in Bereichen mit Nachholbedarf (z.B. Breitbandnetz) iiberproportional

ausfallen dirften.

5. Fazit

Der vorliegende Beitrag zeigt, dass Steuern nur einen mittelmifBig relevanten Faktor fiir die
Standortattraktivitidt darstellen. Stattdessen ldsst sich eine hohe Relevanz der Faktoren
Arbeitskriafte, Bildung, Dekarbonisierung und Energieversorgung, Digitalisierung und
Infrastruktur beobachten, sodass von bestehenden Schwachpunkten in diesen Bereichen eine

weitaus groBere Gefahr fiir die Attraktivitdt Deutschlands ausgeht.

International {ibliche Indizes, die einen Vergleich der Standortqualitét von Staaten ermdglichen,
beziehen Unternehmensbesteuerung als relevanten Faktor ein, allerdings mit nur geringem
Einfluss auf die Gesamtwertung. Insgesamt ordnen die betrachteten Indizes Deutschland trotz
eines relativ hohen effektiven Durchschnittssteuersatzes und hoher Kapitalnutzungskosten als
attraktiven Wirtschaftsstandort ein, wobei Stirken in der makro6konomischen Stabilitidt sowie
der Innovationsfihigkeit bestehen. Nichtsdestotrotz wird im Zeitverlauf ein Verlust an
Standortqualitét erkennbar, der jedoch nicht durch die steuerliche Belastung von Unternehmen
getrieben ist, sondern vielmehr durch Schwachpunkte hinsichtlich der Verfligbarkeit von
Fachkriften, der Leistungsfdhigkeit der Infrastruktur sowie der Integration von Informations-
und Kommunikationstechnik. Daher scheinen gezielte Steuervergiinstigungen fiir
Investitionen, die an der Bemessungsgrundlage ansetzen — wie beispielsweise zeitlich
begrenzte Sonderabschreibungen — zur Steigerung der Standortattraktivitdt Deutschlands und
zur Kompensation bestehender Defizite besser geeignet und zielfiihrender zu sein, als eine reine

Senkung von Steuersétzen.
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Diese Schlussfolgerung wird durch die empirische Literatur bestitigt, die wenig statistisch
aussagekraftige Ergebnisse zum Standortfaktor Steuern und geringe Elastizitdten zwischen
Steuersdtzen und Investitionen findet. Agglomerationseffekte und strukturelle Faktoren
moderieren und iiberlagern reine Steuersatzeffekte. Insbesondere im direkten Vergleich mit

anderen MalBnahmen scheint der Einfluss von Steuersenkungen eher begrenzt.

Abschlieflend identifiziert der vorliegende Beitrag zwei alternative Instrumente, die sowohl die
Konjunktur in der derzeitigen Covid-19-Krise stabilisieren, als auch die Standortattraktivitit
Deutschlands langfristig erhalten und steigern konnen: (1) Erstens die SchlieBung der aktuell
bestehenden Investitionsliicke mithilfe von staatlichen Infrastrukturinvestitionen. Hier bieten
sich nicht nur groBe Chancen fiir Wohlstand und Wachstum durch hohe Renditen und
Elastizititen, sondern auch fiir die Abwendung der drohenden Gefahr, dass sich bereits
bestehende Defizite, die sich vorrangig in unzureichenden Kommunikationsnetzen, einer
sanierungsbediirftigen Verkehrsinfrastruktur sowie einem stockenden Ausbau der Energienetze
manifestieren, zu einem Wachstumshemmnis entwickeln und den Wirtschaftsstandort
Deutschland unattraktiv machen. (2) Zweitens bieten sich steuerliche Vergiinstigungen in Form
von Sonderabschreibungen an, um private Investitionen zu motivieren. Diese MaBnahme wirkt
durch den beabsichtigten Vorverlagerungseffekt antizyklisch und ist zudem relativ
kostengiinstig fiir den Fiskus. Besonders in Krisenzeiten wurden positive Langzeiteffekte und
hohe Elastizitéten in empirischen Studien beobachtet. Es empfiehlt sich, Sonderabschreibungen
sowohl zeitlich zu befristen, als auch im Rahmen einer nachhaltigen und sozial-6kologisch
ausgerichteten Konjunkturpolitik inhaltlich zu beschrianken, damit Investitionen zielgenau auf
Bereiche mit Defiziten ausgerichtet werden konnen. Werden beide Instrumente innerhalb eines
umfassenden Investitionsprogramms kombiniert, sind sie mit groBer Wahrscheinlichkeit

effektiver und nachhaltiger als eine dauerhafte Senkung der Unternehmenssteuerbelastung.
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