Die Uberwindung von Kapitalfehlallokationen
durch eine Besteuerung von Sollzinseinkommen *

Von Johannes Hackmann, Hamburg

I. Einleitung

DaB eine Einkommensteuer die Kapitalbildung allokativ ungiinstig beein-
fluBBt, ist altbekannt. Seit langem wird herausgestellt, eine Einkommen-
steuer bewirke eine ,Doppelbelastung des Sparens“: Die auf die Steuer-
pflichtigen entfallende abgezinste Steuerlast ist bei konsumtiver Einkom-
mensverwendung niedriger als bei einem ertragbringenden Sparen. Die Ein-
kommensteuer begiinstigt also den Gegenwartskonsum. Bei einer entspre-
chenden Zinsreagibilitdt! des Sparens hat das eine Minderversorgung mit
Kapital im Vergleich damit zur Folge, dafi sich die Steuern ohne diese Spar-
diskriminierung beschaffen lieen. Es kdnnte erwartet werden, daf dieser
Sachverhalt vom Begriff der Kapitalfehlallokation erfafit werden soll. Das
ist nicht der Fall. Der hier zugrunde gelegte Begriff von Kapitalfehlalloka-
tion bezieht sich nicht auf das angemessene Kapitalversorgungsniveau, son-
dern vielmehr auf die Aufteilung des gebildeten oder zu bildenden Kapitals
auf unterschiedliche Verwendungen. Dementsprechend steht im Vorder-
grund dieser Abhandlung auch nicht die Verletzung der Bedingungen

* Erweiterte und iiberarbeitete Fassung eines am 7.1.92 im ,Miinchener Wirt-
schaftswissenschaftlichen Kolloquium*“ gehaltenen Vortrags. Den Diskutanten danke
ich fiir ihre kritischen Stellungnahmen, die zu einer Reihe von Verbesserungen Anlaf3
gegeben haben.

1 Strenggenommen mull eine entsprechende ,Steuerempfindlichkeit* vorliegen.
Das tibliche Gleichsetzen von Zins- mit Steuerreagibilitét ist vermutlich nicht iiber-
méBig problematisch, andererseits aber auch nicht so selbstverstdndlich wie bei 6ko-
nomischen Analysen gemeinhin verfahren wird. Wiirden Steuerpflichtige aus Altruis-
mus und Staatstreue die Steuereinnahmen des Staates nicht als ,verloren* werten
und hétten sie marginal ein gleiches Interesse an der staatlichen Einnahmeerzielung
wie an ihrem eigenen finanziellen Vorteil, wire es fiir die anstehenden Erérterungen
fehlerhaft, die Argumentation auf Zinsreagibilitdten oder —spéter — Nettorentabilita-
ten der Vermogenshaltung abzustellen. Bei solchen individuellen Verhaltensweisen
gibe es keine auf die Substitutionseffekte einer Einkommensteuer zurtickzufiihren-
den Zusatzlasten der Besteuerung. Auch die hier zur Erdrterung stehenden einkom-
mensteuerlich bedingten Kapitalfehlallokationen gébe es dann nicht.
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intertemporaler Konsumneutralitdt durch eine Einkommensteuer, die das
jungere Engagement vieler Finanztheoretiker zugunsten einer (Konsum)-
Ausgabensteuer begriindet?.

Die hier zu erdrternden Kapitalfehlallokationsprobleme wiirden bei einer
idealen Einkommensteuer, so wie sie von finanzwissenschaftlicher Seite
uberwiegend konzipiert wird, nicht existieren. Es sind Probleme der Umset-
zung der Idee der Einkommensbesteuerung in die Steuerpraxis, die den Pro-
blemhintergrund dieser Abhandlung bestimmen. Auf drei Griinde fiir die
bestehenden praktischen Umsetzungsprobleme sei hingewiesen. Zunéchst,
es ist wohl nicht vorstellbar, die Einkommensdquivalente des Konsumver-
mogens in der Weise in die Einkommensbesteuerung einzubeziehen, wie es
aus der Sicht der Theorie der Einkommensbesteuerung zu wiinschen ware.
Ein zweiter Grund resultiert aus den mit der Feststellung des Bezugs von
Kapitaleinkommen verbundenen Problemen. Drittens sind Kapitalfehlallo-
kationen die Folge davon, daBl es Schwierigkeiten macht, Wertsteigerungen
am ruhenden Vermdgen oder VerduBerungsgewinne im Bereich des Privat-
vermdgens so als steuerliches Einkommen zu erfassen, wie es aus der Sicht
des Einkommensbegriffs des Reinvermdgenszugangskonzepts idealiter zu
geschehen hitte.

In dieser Arbeit geht es um die Uberwindung von Kapitalfehlallokationen
real existierender Einkommensteuern durch eine Besteuerung von Sollzins-
einkommen (Sollzinsbesteuerung). Genaugenommen wird die herkémm-
liche Einkommensteuer dabei um eine Sollzinsbesteuerungskomponente
erginzt. Dies geschieht dadurch, dafl die einkommensteuerliche Bemes-
sungsgrundlage der Steuerpflichtigen um ein Sollzinseinkommen verbrei-
tert wird. Dieses Sollzinseinkommen ist als das Kapitaleinkommen bzw. als
die Zinsertrdge konzipiert, die der jeweilige Steuerpflichtige erzielt hétte,
hétte er in Gegenwart und Vergangenheit gar nicht oder nur in Hohe eines
bestimmten Freibetrags konsumiert. Die Sollzinsbesteuerung 16st mithin im
Falle einer konsumtiven Einkommensverwendung dieselben steuerlichen
Belastungsfolgen aus wie in dem Falle, daB das bezogene Einkommen fiir die

2 Nach meiner Vermutung wird die allokative Bedeutung der Verletzung der
Bedingungen intertemporaler Konsumneutralitdt durch eine Einkommensteuer viel-
fach iiberschétzt. Die Aufteilung des Vermdgens auf unterschiedliche Verwendungen
diirfte mehr im Argen liegen. Fiir eine dhnliche Einschitzung s. J. A. Kay (Mitglied
der Meade-Kommission) in einem Kommentar zu B. Bracewell-Milness: The Meade-
Report and the Taxation of Capital, in: British Tax Review 1979, S. 42, wie auch D.
Bradford: Untangling the Income Tax, Cambridge u.a.0. 1986, S. 188. Fiir eine Rela-
tivierung der Lebenszyklushypothese, die als Rechtfertigung dient, Sparent-
scheidungen als Entscheidungen fiir Zukunftskonsum zu deuten s. etwa L. J. Kotlikoff
(Hrsg.), What Determines Savings, Hong Kong 1989.
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Erzielung eines weiteren Einkommens eingesetzt wird. GewissermaBen wird
die herkommlich erfolgende Doppelbelastung des Sparens durch eine Dop-
pelbelastung auch des Konsums erginzt; dadurch wird die einkommen-
steuerliche Begilinstigung des Gegenwartskonsums aufgehoben3. Unter den
iiblichen neoklassischen Modellbedingungen realisiert das Sollzinsbesteue-
rungsverfahren die Bedingungen intertemporaler Konsumneutralitdt dem-
zufolge genauso wie eine ,, Ausgabensteuer* (expenditure tax), bei der die
Steuer nach der Héhe der persénlichen Konsumausgaben bemessen wird+.

In dieser Abhandlung werden einzelne einkommensteuerlich bedingte
Kapitalfehlallokationen ndher erldutert, und es wird dargelegt, weshalb
eine Sollzinsbesteuerung sie beseitigt. Die zu thematisierenden Kapitalfehl-
allokationen® beziehen sich zum einen auf die Nutzung des volkswirtschaft-
lichen Sachkapitalbestandes als Produktiv- und als Konsumvermégen und
zum anderen auf das Geldanlageverhalten und die sich daraus fur die
Eigenkapitalausstattung von Unternehmen ergebenden Konsequenzen. Der
Einfachheit halber wird in dieser Arbeit durchweg fiir einen idealtypischen
Rahmen argumentiert. Zu den vereinfachenden Annahmen gehért es, da3
Ubergangsprobleme der Einfiihrung der Sollzinsbesteuerung ausgeklam-
mert werden. Es wird mithin eine Art Langfristbetrachtung vorgenommen;
damit wird also etwa unterstellt, die Sollzinsbesteuerung sei schon hinrei-
chend lange in Kraft und alle Anpassungsvorgiange seien abgeschlossen.

3 Die grundlegenden formelméBigen Zuammenhidnge finden sich nachfolgend
unter II. 3; fiir eine ausfiihrlichere Verfahrensbeschreibung siehe vor allem J. Hack-
mann: Die Durchsetzung der Zinsbesteuerung, erscheint 1992 in: Finanzarchiv, N.F,,
Bd. 49. Dort findet sich auch ein formaler Beweis der intertemporalen Konsumneu-
tralitdt der Sollzinsbhesteuerung.

¢ Die Ersetzung der herkémmlichen Einkommen durch eine solche Ausgabensteuer
ist seit Mitte der 70er Jahre vielfach gefordert worden. Einschlagig sind die Arbeiten
von D. Bradford (Hrsg.): Blueprints for Basic Tax Reform, 2. rev. Aufl., Arlington
1984, von S. O. Lodin: Progressive Expanditure Tax — an Alternative. A Report of the
1972 Government Commission on Taxation, Stockholm u.a.O. 1978, und von der
Meade-Kommission, J. E. Meade (Chairman): The Structure and Reform of Direct
Taxation, London 1978. Im deutschsprachigen Bereich ist aus jlingerer Zeit zu ver-
weisen auf den 1989 abgehaltenen Kongrel zur konsumorientierten Besteuerung (s.
M. Rose (Hrsg.): Konsumorientierte Neuordnung des Steuersystems, Berlin u.a.O.
1991).

5 Aus neoklassischer Modellsicht beglinstigen die real existierenden Einkommen-
steuern auch das Humankapital relativ zum Produktivvermégen. Ob und unter wel-
chen Bedingungen dies eine ,, Kapitalfehlallokation“ zur Folge hat, ist m.E. nicht so
offenkundig wie es einfache neoklassische Denkansitze nahelegen, die die Nichtver-
duBerbarkeit des Humankapitals (Verbot der Sklaverei) auller acht lassen. Diese Pro-
blematik wird hier deshalb nicht ausfiihrlicher thematisiert, wenngleich die Sollzins-
besteuerung grundsétzlich auch die einkommensteuerliche Diskriminierung der
Humankapitalbildung beseitigt, sofern die , Bildungsausgaben* im Rahmen der Soll-
zinsbesteuerung als Konsumausgaben behandelt werden.
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Weiter wird im allgemeinen eine Ubereinstimmung von Soll- und
Habenzinssdtzen und eine Ubereinstimmung der Zinssidtze mit der volks-
wirtschaftlichen Grenzproduktivitit des Kapitals angenommen. Grund-
sdtzlich sollen also Bedingungen vorliegen, die tiblicherweise als Kennzei-
chen eines ,,vollkommenen Kapitalmarkts“ gelten.

II. Die Aufteilung volkswirtschaftlichen Sachkapitals
auf Produktiv- und Konsumvermaogen

1. Die grundlegenden Wirkungszusammenhdnge
a) Eine graphische Illustration

Finanzwissenschaftlich ideale Einkommensteuern belasten die Einkom-
mensédquivalente des Konsumvermogens. Real existierende Einkommen-
steuern sehen davon gemeinhin ab®. Dafiir gibt es gute verwaltungsmaéBige
Griinde; eine die Umstinde des Einzelfalls beriicksichtigende und zugleich
verldBliche direkte Ermittlung dieser Einkommensédquivalente diirfte unter
modernen Verhéltnissen nicht méglich sein?. Diese Nichterfassung hat nun
jedoch allokativ problematische Auswirkungen.

6 Diese Problematik ist in der Literatur mit Blick auf die Nutzungswerte eigener
Wohnungen ausfiihrlich ertrtert worden. Verwiesen sei hier auf H. Aaron: Income
Taxes and Housing, in: American Economic Review 60 (1970), S. 789ff., E. R. Rolph:
Discriminatory Effects of the Income Taxe Treatment of Owner-occupants, in:
National Tax Journal 26 (1973), S. 471£f. sowie aus jiingerer Zeit auf J. R. Follain and
D. C. Ling: The Federal Tax Subsidy to Housing and the Reduced Value of the
Mortgage Interest Deduction, in: National Tax Journal, Bd. 44 (1991), S.147ff. —
Rolph empfiehlt (s. S. 283), die Einkommenséquivalente der Nutzung eigener Woh-
nungen grundsétzlich iiber eine unterstellte Verzinsung der Wohnungsausgaben zu
ermitteln. Im Effekt lauft das auf das hinaus, was auch die hier zur Erorterung ste-
hende Sollzinsbesteuerung bewirkt. Anders als bei der Sollzinsbesteuerung will
Rolph ein fiktives Zinseinkommen aber nur fiir die Ausgaben fiir eigengenutzte Woh-
nungen berechnen. Auch motiviert er die Nichtberiicksichtigung von Abnutzungen
fiir die Berechnung fiktiver Zinseinkommen damit, daB die Wertsteigerungen des
Wohnungseigentums die Abnutzungen im groBen und ganzen ausgleichen.

7 In Deutschland wurden die einkommensmaéaBigen Nutzungsvorteile eigener Woh-
nungen von 1806 bis 1986 besteuert (H. Nieskens, Die Konsumgutlésung im Bereich
der Immobilienbesteuerung, Frankfurt 1989). Ubergangsweise geschieht das noch
heute. Diese Regelung war allerdings vielfach zu einem bloflen Subventionsinstru-
ment degeneriert (R. Fecht: Zur Einkommensbesteuerung der Selbstnutzung von
Wohnungseigentum, in: Finanzarchiv, N.F., Bd. 41 (1983), S. 481). Im iibrigen haben
die Erfahrungen mit dieser Vorschrift die oben geduBerte Vermutung bestitigt, daB
eine direkte Ermittlung der Nutzungsvorteile von Konsumvermdgensgiitern verwal-
tungsmaBig problematisch ist. Zu fragen ist jedoch, ob bei eigenen Wohnungen iiber
intelligentere und sachgerechtere Pauschalierungsverfahren, als sie § 21a EStG vor-
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Die allokative Schéadlichkeit hdngt grundsédtzlich von der Zinsreagibilitdt
der Produktiv- und Konsumvermogenshaltung ab, und zwar so, wie es die
Abbildung 1 verdeutlicht. Fiir diese Graphik wird von einem gegebenen
volkswirtschaftlichen Sachvermogens- bzw. Kapitalbestand ausgegangené.
Dieses Vermoégen kann entweder als Produktiv- oder als Konsumvermégen
gehalten werden. Die Kurve AB informiert dariiber, wie sich die Kapital-
grenzproduktivitdt in Abhéngigkeit von der Ausstattung einer Volkswirt-
schaft mit Produktivkapital entwickelt; die Kurve CD informiert tiber den
in Geld bewerteten Grenzertrag des Konsumvermogens. In einer Welt ohne
Einkommensbesteuerung wird ein neoklassischer Nutzenmaximierer in
einem risikofreien Kontext das Gesamtvermoégen so auf Konsumtiv- und
Produktivvermégen aufteilen, dafl die marginalen Einkommensédquivalente
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Abb. 1: Der Effekt einer Einkommensteuer auf die Sachvermdégensaufteilung

sieht, nicht doch eine einigermafBen befriedigende Erfassung des Nutzungswertes
eigener Wohnungen moglich ist.

8 Dies ist eine verbreitete Annahme, wenn der EinfluB der Nichtbesteuerung der
Einkommensiquivalente eigengenutzter Wohnungen fiir die Kapitalallokation unter-
sucht wird. Vermutlich ist diese Annahme (vgl. die obige Anmerkung 2.) nicht pro-
blematisch. Fiir eine relativierende Sicht s. jedoch R. van Order: Housing Taxes, and
Capital Allocation, in: Journal of Public Economics 42 (1990), S. 387 ff.
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der Konsumvermogenshaltung mit der Grenzproduktivitit des Kapitals
lbereinstimmen. Die Situation G beschreibe die sich so ergebende Vermo-
gensaufteilung, wenn keine Einkommensbesteuerung erfolgt.

Wie beeinfluBt nun eine herkémmlich erhobene Einkommensteuer diese
Vermogensaufteilung? Fiir die vereinfachende Erorterung dieser Frage
werde unterstellt, die Einkommensteuer wiirde das Niveau der Vermogens-
bildung nicht dndernd. Wird nun eine Einkommensteuer erhoben, verschiebt
das die Nettorentabilitatskurve des Produktivvermdgens steuersatzpropor-
tional nach unten. Ist ein Schuldzinsenabzug generell zugelassen und wer-
den die Einkommensédquivalente des Konsumvermogens durch die Einkom-
mensteuer nicht belastet, beeinfluit die Einkommensteuer diese Rentabili-
tdt jedoch nicht. In dem in der Graphik betrachteten Fall kdme es so um
AKV zu einem héheren Konsumvermaogen, und es resultierte aus der alloka-
tiven Uberversorgung ein statischer Wohlfahrtsverlust in Héhe der Fliche
EFG. Auch wiére die Volkswirtschaft durch ein hdheres Zinsniveau und
somit durch eine héhere Produktivitdt des Produktivvermogens gekenn-
zeichnet. Die Arbeitsproduktivitdt und damit das Lohnniveau wéren jedoch
unter neoklassischen Vollbeschiftigungsbedingungen niedriger bzw. bei
entsprechenden Lohnstarrheiten wire die Arbeitslosigkeit héher.

b) Exemplifizierungen

Auch wenn — wie noch auszufithren — die Graphik die deutschen Steuer-
verhéltnisse nur unangemessen abbildet, so lohnt es sich doch, die sich in ihr
zeigende Kapitalfehlallokation konkreter zu beschreiben. Es diirfte sinnvoll

9 Davon ist realistischerweise jedoch nicht auszugehen. Selbst wenn, was vielleicht
nicht so unrealistisch ist, die einkommenskompensierte Vermogensbildung relativ
»zinsunempfindlich“ reagiert, die Wohlfahrts- und Rentabilitdtseffekte der Einkom-
mensbesteuerung miiten das Vermogensbildungsniveau beeinflussen. Eine Beriick-
sichtigung nur der Steuereffekte wiirde allerdings zu einem verkiirzten Urteil fiihren;
strenggenommen wiren auch die Staatsausgabeneffekte zu beriicksichtigen, oder es
wiren im Sinne des Konzepts der differentiellen Inzidenz die differentiellen Wohl-
fahrts- bzw. Produktivitdtseffekte einer auf andere Weise erfolgenden Steuererhe-
bung mit in die Uberlegung einzubeziehen. Was anzunehmen sinnvoll ist, hingt von
dem jeweils verfolgten Erkenntniszweck ab. In dieser Arbeit geht es um die differen-
tiellen Effekte einer wie herkémmlich erhobenen im Vergleich zu der um eine Soll-
zinsbesteuerung ergidnzten Einkommensteuer. Da, wie noch darzulegen, die Sollzins-
besteuerung die Ressourcenallokation verbessert, ist es auch fiir diesen Vergleichs-
zweck nicht problemadédquat, von einer volkswirtschaftlich vorgegebenen Kapital-
ausstattung auszugehen. Mit Sollzinsbesteuerung wird die volkswirtschaftliche Kapi-
talausstattung langfristig insgesamt hoher sein; keinesfalls ist mit einem niedrigeren
Kapitalbestand zu rechnen. Die aus analytischen Bequemlichkeitsgriinden gewéhlte
Annahme eines vorgegebenen Kapitalbestandes untertreibt mithin die — spéter zu zei-
genden — positiven Effekte einer Sollzinsbesteuerung.
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sein, die hohe Abstraktionsebene zu verlassen und etwas dingfester zu
machen, was bei den mit der Graphik vorausgesetzten Bedingungskonstel-
lationen in einer Volkswirtschaft konkret geschehen diirfte: Wie vollzieht
sich die Vermdgensumschichtung und in welcher Form zeigen sich die
Wohlfahrtsverluste? Was verbirgt sich realékonomisch hinter der abstrak-
ten Darstellung?

Zur Beantwortung dieser Frage empfiehlt es sich, das Produktivvermégen
genauer vom Konsumvermdgen abzugrenzen. Produktivvermdgen ist hier
das Vermogen, dessen normale Ertréagnisse der Einkommensteuer unterwor-
fen sind. Die eigengenutzte Wohnung gehort mithin — anders als in der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung — zum Konsumtiv-, die Mietwoh-
nung hingegen zum Produktivvermégen. Ein fiir Spazierfahrten gemieteter
PKW ist Produktiv-, der fiir Fahrten zum Arbeitsplatz genutzte Privatwa-
gen ist — jetzt in Ubereinstimmung mit den Konventionen der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung - Konsumvermdgen. Der hier zugrunde
gelegte Konsumtiv- und Produktivvermdgensbegriff orientiert sich also
nicht an der gliterméBigen Nutzung des Vermdgens, sondern an den Eigen-
heiten der Verwertung dieser Vermogensnutzungen: Vermdgensgiiter wer-
den dadurch zu Produktivvermégen, dafl ihre Nutzung marktlich verwertet
wird. Produktivvermdgen ist Betriebsvermdgen. Dies ist — sieht man von den
eigengenutzten Wohnungen ab — bekanntlich auch das Abgrenzungskrite-
rium in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.

Angesichts dieser definitorischen Unterscheidung kénnte der Eindruck
entstehen, die illustrierte erhohte Konsumvermoégenshaltung bestiinde nur
darin, dal Vermogensgliter, die sich ohne die betreffende Einkommensteuer
im Eigentum von Vermietern (oder von Leasinggesellschaften) befunden
hédtten, mit der betrachteten Einkommensteuer von den Nutzern selbst im
Eigentum gehalten werden, und zwar ohne daf das an der giiterwirtschaft-
lichen Vermoégensnutzung im Kern etwas dnderte. Dies wire eine fehler-
hafte Einschiatzung. Durch die betrachtete Einkommensteuer ist nicht nur
die Verteilung der Eigentumstitel am Sachvermdgen betroffen!?. Das in der

10 Auch die Eigentumsverteilung ist in einer Welt mit Transaktions- und Mobili-
tiatskosten allokativ natirlich nicht gleichgiiltig. Die steuerliche Diskriminierung des
Vermietungsgewerbes hat negative allokative Implikationen. Auch diese Fehlstruk-
turierung werde beispielhaft deutlich gemacht. Man betrachte Personen, die aus
beruflichen oder sonstigen Griinden hdufig umziehen. Viele von ihnen werden zu
Kiihlschranken, Mébeln, Fernsehgerdten oder sogar ganzen Wohnungseinrichtungen
keine besonderen personlichen Bindungen haben. Auf der Basis der relativen Preis-
verhiltnisse, wie sie sich auf ungestérten Méarkten ergidben, wiirden sie an solchem
Mobiliar kein Eigentum erwerben, sondern es etwa leasen, auch wenn sie gentligend
Eigenmittel zu seinem Erwerb haben. Das ist volkswirtschaftlich positiv zu werten.
Auf diese Weise werden potentiell bedeutsame Transportkosten vermieden. Real exi-
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betrachteten Volkswirtschaft vorhandene Sachvermogen selbst hat viel-
mehr ein anderes Gesicht. Es ist insgesamt konsumnéher, es hat weniger den
Charakter von Produktionsanlagen in dem Sinne, was darunter typischer-
weise verstanden wird. Konkret werden mithin nicht nur zu Lasten des
Mietgewerbes mehr Kraftfahrzeuge privat gehalten; es werden vielmehr
uberhaupt mehr PKW fiir Konsumzwecke genutzt und obendrein werden
teurere Autos gefahren, als es ohne den einkommensteuerlichen Einflul der
Fall wire. Die steuerliche Begiinstigung der Eigennutzung dauerhafter
Konsumgiiter diirfte dariiber hinaus auch unmittelbar die Position derjeni-
gen verschlechtern, die die von ihnen genutzten dauerhaften Konsumgiiter
nicht als Eigentlimer besitzen. In der Realitat trifft das vor allem die Woh-
nungsmieter. Die Mehrnachfrage der Eigennutzer nach dem Gut ,,Woh-
nung“ verknappt das den Mietern zur Verfligung stehende Angebot und
erhoht so die Wohnungslosigkeit oder die Mietpreisell.

Ein weiterer Sachverhalt verdient Beachtung: Die betrachtete Einkom-
mensteuer verkiirzt die Nutzungsdauer des Konsumvermégens. Dieser
Effekt konnte iiberraschen; er ist aber eindeutig, werden die Zusammen-
hédnge im Lichte der iiblichen betriebswirtschaftlichen Investitionsmodelle
betrachtet. Auf technische Einzelheiten werde hier nicht eingegangen!?. Der
Wirkungseffekt resultiert aus der dargelegten Nichtbesteuerung der Ein-
kommensédquivalente des Konsumvermdgens und der damit verbundenen
Tendenz zu einem hoéheren Konsumvermégen. Ein hoherer Wert dieses Ver-
moégens wird namlich nicht nur dadurch erreicht, da mengenméaBig mehr
Vermogensgiiter gehalten, sondern auch dadurch, daBl alte und abgenutzte
Giiter des Konsumvermogens frither durch neue ersetzt werden. Als Folge
der steuerlichen Freistellung der Einkommensvorteile des Konsumvermé-
gens wird es mithin eine zeitigere Ersetzung von Mobeln, Kiithlschrinken
usw. geben. Dieses theoretische Ergebnis paBt zu den Eindriicken, die
Sperrmiullaktionen in den Stiddten vermitteln. Wer hat sich angesichts des
guten Erhaltungszustandes vieler weggeworfener Gegenstidnde nicht gele-
gentlich gefragt, ob hier nicht Ressourcenverschwendungen stattfinden? Es
muB} mithin nicht auf asketische Wertorientierungen zuriickgegriffen wer-

stierende Einkommensteuern machen es nun aber hiufig fiir den — steuerehrlichen —
Biirger wirtschaftlich interessant, statt Finanzvermégen zu halten, die vorhandenen
Eigenmittel im Konsumvermdgen anzulegen. Dies erhéht nicht nur das Transport-
volumen, sondern mindert zugleich die volkswirtschaftliche Mobilitét.

11 Fiir eine differenziertere Analyse der involvierten Zusammenhénge vgl. E. R.
Rolph, a.a.O.

12 S, ndherhin dazu J. Hackmann: Zu den Nutzungsdauerwirkungen der Einkom-
mensbesteuerung, in: Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Sozialwissenschaften, 112. Jg.
(1992), S. 1691f.
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den, um diesen Eindruck zu bestdtigen; auch bei traditionell allokativer
Wertorientierung gibt es gute Griinde fiir eine solche Einschétzung.

2. Beriicksichtigung der deutschen steuerpraktischen Besonderheiten

Die graphische Darstellung wie die vorgenommene Rechnung gibt nur
einen Eindruck von den grundlegenden Zusammenhéingen und ihrer poten-
tiellen Relevanz. Sie trifft die deutsche Steuerrealitédt allerdings nur unge-
nau, und dies bedeutet zugleich, dafl das bislang gezeichnete Wirkungsbild
zu grob ist. Im folgenden ist deshalb zu fragen, welche Bedeutung die in der
deutschen Realitdt bestehenden Abweichungen von den bisher vorausge-
setzten Bedingungen fiir den Wohlfahrtseffekt der Kapitalfehlallokationen
haben.

a) Der einkommensteuerlich begrenzte Schuldzinsenabzug

Bei der Darstellung des grundlegenden Zusammenhangs wurde angenom-
men, ein Schuldzinsenabzug sei einkommensteuerlich generell zugelassen.
Diesbeziiglich wurde also von Verhiltnissen ausgegangen, wie sie fiir die
USA bis 1987 und in Deutschland bis 1974 gliltig waren. Tatsédchlich gestat-
tet das deutsche Steuerrecht formalrechtlich keinen Abzug der fiir Konsu-
mentenkredite aufgenommenen Schuldzinsen. Was gerade an Wirkungsten-
denzen aufgezeigt wurde, gilt mithin nur insoweit, wie das Konsumvermé-
gen eigenfinanziert ist. In der Realitdt werden die aufgezeigten Umschich-
tungseffekte mithin schwicher sein, als bislang erdrtert. Dies bedeutet aber
noch nicht notwendigerweise auch verringerte Wohlfahrtsverluste. Das Ver-
sagen eines Schuldzinsenabzugs ist ndmlich fiir sich genommen nicht
unproblematisch. Das Versagen des Schuldzinsenabzugs bewirkt eine Ver-
letzung der interpersonellen Effizienzbedingungen beziiglich der Aufteilung
des Konsumvermdgens auf die verschiedenen Vermdgensnutzer. Das vor-
handene Konsumvermogen wird aus allokativer Sicht iiberméaBig von den
Eigenfinanzierern und zu wenig von den Fremdfinanzierern genutzt. Dieser
Wohlfahrtsnachteil ist mit dem Vorteil zu saldieren, der daraus resultiert,
daB als Folge des Verbots des Abzugs von Schuldzinsen der volkswirtschaft-
liche Anreiz zur Uberversorgung mit Konsumvermégen schwécher ausfallt.
Vielleicht wird erwartet, die Minderung des Uberversorgungsanreizes hitte
ein groBeres Wohlfahrtsgewicht als die allokativ ineffiziente Aufteilung des
vorhandenen Konsumvermogens. Vielleicht 148t sich das unter der Bedin-
gung eines vollkommenen Kapitalmarktes sogar theoretisch stringent
begriinden. Das werde hier nicht genauer gepriift. Unter realistischen
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Bedingungen 146t sich ein solches Urteil jedenfalls nicht so leicht durchhal-
ten. In der Realitét sind die Schuldzinsen hoher als die Habenzinsen, und es
besteht daher ohnehin eine Tendenz einer allokativ die Fremdfinanzierer
benachteiligenden Aufteilung. Wiirde die Einkommensteuer einen Schuld-
zinsenabzug zulassen, konnte das der allokativen Diskriminierung der
Fremdfinanzierer entgegenwirken. Das Untersagen des Schuldzinsenabzugs
verscharft diese Problematik jedoch; es ist a priori mithin nicht sicher, daf3
es aus allokativer Sicht insgesamt positiv zu werten ist!3.

Das Verbot des Schuldzinsenabzugs fiir Konsumentenkredite wirkt sich
noch in einer weiteren Hinsicht negativ aus: Dieses Verbot beeinflufit ndm-
lich das unternehmerische Finanzierungsverhalten. Wem das Steuerrecht
Gestaltungsmoglichkeiten zugesteht, Kredite im Rahmen der Einkunftsar-
ten des Steuerrechts aufzunehmen, der wird sich ,,betrieblich verschulden“.
Die Nichtabzugsfdhigkeit der Kreditschuldenzinsen wird also das ausge-
wiesene Eigenkapital von Unternehmen schwichen. Dies ist offenkundig
fir personenbezogene Unternehmen, ganz gleich ob sie rechtlich in der
Form von Kapitalgesellschaften oder von Personenunternehmen gefiihrt
werden. Mit solchen Tendenzen ist aber auch fiir Publikumsgesellschaften,
bei denen die Eigentiimer auf normalem geschéftspolitischem Wege keinen
Einflu} auf die Finanzierungsentscheidungen nehmen konnen, zu rechnen.
Als Folge der Nichtabzugsfdhigkeit von Schuldzinsen wird die Neigung,
unternehmerisches Beteiligungskapital zu halten und sich zwecks Finanzie-
rung von Konsumvermogensgiitern zu verschulden, reduziert. Die gewerbli-
che Wirtschaft wird sich mithin als Folge der Nichtabzugsfdhigkeit der
Schuldzinsen auf Konsumentenkredite starker verschulden, als sie es ohne-
dies téte.

Dies alles zusammengenommen begriindet hinreichend Zweifel, dal die
einkommensteuerliche Nichtabzugsfdhigkeit der Schuldzinsen auf Konsu-
mentenkredite fiir sich allein genommen allokativ positiv zu werden ist. Auf
jeden Fall reduziert das Verbot des Schuldzinsenabzugs die Wohlfahrtsver-
luste nicht in dem Ma@e, wie sie die Tendenz zur Umschichtung von Produk-
tiv- in Konsumtivvermogen mildert.

13- Auch hier empfiehlt es sich, zu betrachten, worum es konkret geht. Bei gleichen
Priferenzen und gleichem Einkommen bzw. Vermégen diirften Familien mit kleinen
Kindern eine hohere Zahlungswilligkeit fiir Hauser mit Gérten haben. Ideal funktio-
nierende Mérkte wiirden auch eine entsprechende Allokation herbeifiihren. Wird nun
jedoch berticksichtigt, daf3 junge Familien typischerweise weniger vermogend sind als
dltere Familien, geht die Beglnstigung des eigenfinanzierten Konsumvermdgens
durch die herkommliche Einkommensteuer mithin mit einer Tendenz einher, daf die
alten Familien mit erwachsenen Kindern in Eigenheimen mit Gérten leben, wahrend
die auf eine Fremdfinanzierung angewiesenen jungen Familien in vergleichsweise
engen Etagenwohnungen zur Miete leben.
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b) Unterschiede in den persénlichen Grenzsteuersidtzen

Fir die illustrierende Darstellung der allokativ fehlerhaften Aufteilung
vorhandenen Sachkapitals auf Produktiv- und Konsumtivvermogen wurde
ein interindividuell einheitlicher Grenzsteuersatz zugrunde gelegt. Nun ist
die personliche Einkommensteuer als Folge ihres progressiven Tarifs durch
individuell unterschiedliche entscheidungsrelevante Grenzsteuersitze
gekennzeichnet. Welche Bedeutung hat das fiir die Kapitalfehlallokation;
mildert diese Unterschiedlichkeit die Wohlfahrtsverluste oder bewirkt sie
eine Verschirfung?

Die Antwort auf diese Frage hingt davon ab, von welchem Grenzsteuer-
satz bei der bisherigen Darstellung ausgegangen wurde. Wiirde der Spitzen-
grenzsteuersatz zugrunde gelegt, diirfte die Graphik die sich ergebenden
Wohlfahrtsverluste libertreiben. Fiir die Abschéitzung der Kapitalumschich-
tungseffekte der Einkommensbesteuerung erscheint es jedoch angemesse-
ner, von einem durchschnittlichen volkswirtschaftlichen Grenzsteuersatz
auszugehen. Es ist dann klar, daB die Uberversorgung mit Konsumvermogen
fir Steuerpflichtige mit einem hoéheren als diesem durchschnittlichen
Grenzsteuersatz stirker und fiir die mit einem niedrigeren schwicher aus-
f4llt, als es die graphische Analyse illustriert. Dies ist jedoch nicht alles. Wie
zuvor erdrtert, gilt auch hier, daB nicht nur die effiziente Aufteilung des
Gesamtvermoégens auf Konsumtiv- und Produktivvermégen gestort ist, son-
dern dariiber hinaus auch die Effizienz der Aufteilung des Konsumvermo-
gens auf die unterschiedlichen Nutzer. Von der Theorie des Zweitbesten her
ist zwar bekannt, dall allgemeine Wohlfahrtsaussagen methodisch grund-
satzlich besondere Schwierigkeiten machen, wenn eine Effizienzbedingung
verletzt ist und nach den Wohlfahrtskonsequenzen weiterer Verletzungen
gefragt wird. Dennoch erscheint es nicht liberméBig problematisch davon
auszugehen, dal der volkswirtschaftliche Gesamteffekt der Vermogens-
umschichtung von der Hohe des durchschnittlichen Grenzsteuersatzes
bestimmt wird und daB zu den damit verbundenen Wohlfahrtsverlusten der
Unterversorgung mit Produktivkapital noch Wohlfahrtsverluste als Folge
der ineffizienten Aufteilung des Konsumvermdégens auf die verschiedenen
Nutzer hinzukommen. Insgesamt kann damit gefolgert werden, daB3 auch die
Berlicksichtigung der Unterschiedlichkeit individueller Grenzsteuersitze
keine Abschwichung des negativen allokativen Eindrucks, den die einfache
Graphik nahelegt, gebietet. Im Gegenteil, in der Realitdt diirften die Wohl-
fahrtsverluste wegen dieses Umstandes sogar grofier sein.

34 Kredit und Kapital 4/1992
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¢) Die mangelhafte Durchsetzung der Kapitaleinkommensbesteuerung

Die mit der Graphik dargelegten Zusammenhinge haben schlieflich zu
ihrer Voraussetzung, daf} die Einkommensteuer den Kalkulationszinssatz,
der fiir die Entscheidungen, Konsumvermogensgiiter zu erwerben, mafige-
bend ist, steuersatzproportional reduziert. Dies impliziert, dafl die Ertrige
der Alternative zur Konsumvermogenshaltung von der Einkommensteuer
erfal3t werden. Davon kann fiir die Realitét nicht so ohne weiteres ausgegan-
gen werden. Bekanntlich gibt es auch jenseits des Konsumvermégens Ver-
mogensanlagen, deren Ertrdge den real existierenden Einkommensteuern
faktisch nicht unterworfen sind. Beispielsweise ist das bei unehrlichen
Steuerzahlern mit Geldvermégensanlagen im Sinne von § 20 Abs. 1 Nr. 7 des
derzeit gliltigen Einkommensteuergesetzes der Fall; diese Regel schreibt die
Besteuerung von Zinseinkiinften vor. Mithin trédfen die in der Graphik
betrachteten Zusammenhiénge fiir unehrliche Steuerzahler nicht zu? Eine
solche Sicht wére zu einfach. Auch fiir einen unehrlichen Steuerzahler, der
Zinseinkiinfte hinterzieht, kann die Alternativanlage eine Anlage sein,
deren Ertrédge der Einkommensteuer unterworfen werden. Dies wire der
Fall, wenn er etwa aus Riskogriinden Zinseinkiinfte erbringendes Vermégen
nur in einem bestimmten Umfang héalt, fiir héheres Vermogen also andere
Anlageformen sucht. Untersuchungen, die iiber das diesbeziigliche Anlage-
verhalten Auskunft geben, kenne ich nicht. Trotz dieser Relativierung ist
jedoch davon auszugehen, daB eine stirkere Hinterziehung der Steuern auf
Zinseinkiinfte die steuerbedingte Flucht in die Konsumvermdgenshaltung
abschwiécht.

Eine Besteuerung von Kapitaleinkiinften unterbleibt auch, wenn das Ein-
kommensteuerrecht Sparerfreibetrige gewahrt. Sofern die Freibetrige aus-
geschopft werden, dndert das allerdings nichts an der einkommensteuer-
lichen Diskriminierung der Produktivvermégenshaltung. Diese Diskrimi-
nierung wird jedoch fiir die Steuerpflichtigen aufgehoben, die den Sparer-
freibetrag nicht ausschépfen und auch keine sonstigen Vermogenseinkiinfte
(Gewinneinkiinfte) zu versteuern haben. Die Sparerfreibetragserhéhung
mildert mithin unter ceteris-paribus-Bedingungen die einkommensteuer-
liche Diskriminierung der Produktivvermdgenshaltung, soweit sie bisher
trotz etwa der steuerlichen Begiinstigung des Lebensversicherungssparens
und der Steuervorteile fiir Vermogenswertzuwéchse bestand.

Die getroffenen Aussagen iiber die Auswirkungen einer mangelhaften
Durchsetzung der Kapitaleinkommensbesteuerung gelten nur ceteris pari-
bus. Vor allem ist zu berlicksichtigen, dafi es Steueraufkommensverluste
gibt. Fiir ein analytisch angemessenes Urteil ist davon auszugehen, dal die
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weniger eingenommenen Steuern auf andere Weise erhoben werden, und
zwar lber entsprechend hohere Steuersdtze. Die hoheren Steuersatze
bedeuten ihrerseits eine starkere Diskriminierung der Produktivvermégens-
haltung, so dafl der Gesamteffekt einer unvollkommenen Kapitaleinkom-
mensbesteuerung von vornherein nicht so eindeutig ist, wie die bisherigen
Darlegungen erwarten lassen. Dennoch diirfte — weil von den héheren
Steuersitzen auch die Arbeitseinkiinfte betroffen sind — der saldierte Effekt
immer noch auf einen Abbau der Diskriminierung der Produktivvermogens-
haltung hinauslaufen. Gleichwohl muf3 das allokative Urteil aus den glei-
chen Griinden, wie sie zuvor unter a) und b) erdrtert wurden, nicht positiv
ausfallen, und zwar ohne dal — was wohl nie ganz ausgeschlossen werden
kann — kompensierende Second-best-Dimensionen diese Vorbehalte be-
grinden. Die mangelhafte Durchsetzung der Kapitaleinkommensbesteue-
rung geht auf der Ebene ,erstbester Effizienzbedingungen* nédmlich wieder
einher mit einer (zunehmenden) Verletzung der Bedingungen fiir eine inter-
personell effiziente Aufteilung des Konsumvermdégens. Diese Bedingungen
werden bei einer erfolgenden Hinterziehung von Steuern auf Zinseinkiinfte
zwischen ehrlichen und unehrlichen Steuerpflichtigen verletzt; Sparerfrei-
betrige verletzen diese Bedingungen hingegen zwischen denen, die die Spa-
rerfreibetrége nicht — und denen, die sie voll ausschépfen. Auch die Betrach-
tung der Wohlfahrtsbedeutung der unvollkommenen Kapitaleinkommens-
besteuerung gebietet es also nicht zwingend, schwéchere als die in der Gra-
phik beschriebenen Wohlfahrtsverluste anzunehmen. Obwohl die Graphik
den faktisch bestehenden differenzierteren Steuerverhaltnissen nicht Rech-
nung trigt, dirfte sie also trotzdem eine zutreffende Idee von den involvier-
ten Wohlfahrtskosten vermitteln.

3. Die Auswirkungen einer Sollzinsbesteuerung

Welchen Beitrag kann nun die Sollzinsbesteuerung zur Uberwindung der
beschriebenen Kapitalfehlallokationen leisten? Vor der Beantwortung
dieser Frage empfiehlt sich eine gleichungsmifBige Beschreibung des Soll-
zinsbesteuerungsverfahrens. Ausgangspunkt sei eine Gleichung, die die
Einkommensteuerschuld (TS) fiir ein Jahr j bei einer erfolgenden Sollzins-
besteuerung beschreibt:

(1) TS; = Tj(ycorr;)

Dabei bezeichnet T(...) den im Jahre j giiltigen Steuertarif und ycorr; ist
die um ein Sollzinseinkommen (ysoll) erweiterte normale einkommen-
steuerliche Bemessungsgrundlage (ynorm). Fiir ycorr; gilt mithin:

34*
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(2) ycorr; = ynorm; + ysoll;

Das Sollzinseinkommen 148t sich als Produkt aus Zinssatz und einer Soll-
vermogensgroBe definieren, und zwar als:

(3) ysoll; = r;Vsoll;

7 ist als der Renditesatz konzipiert, den Alternativanlagen erbringen wiir-
den. So wie das Sollzinsbesteuerungsverfahren hier vorgestellt wird, kommt
dem Sollvermdgen das ausschlaggebende Gewicht zu. Am einfachsten 146t
es sich tliber eine Fortschreibungsregel definieren. Danach gilt:

(4) VSO].].J' =(1+ ijl) VSO].lj,] + Cj = SVFJ

C; bezeichnet die Konsumausgaben und SVF; einen Sollvermégensfreibe-
trag, der zwar als Variable konzipiert, fiir den einzelnen Steuerpflichtigen
jedoch ein Datum ist. Ist der Sollvermdgensfreibetrag in jedem Jahr kleiner
als die jeweiligen Konsumausgaben, ist das Sollvermogen positiv. Es infor-
miert dann lber das Erwerbsvermogen, das ein Steuerpflichtiger gehabt
hétte, hitte er Konsumausgaben in Hohe seines Sollvermdgensfreibetrags
getétigt. Die Formel 146t grundsétzlich auch negative Sollvermogensfreibe-
trige und damit negative Sollzinseinkommen zu. Aus verteilungspolitischer
Sicht ist das, wie auch die angemessene Festlegung der Sollvermégensfrei-
betrdge, wichtig. Fiir die allokative Anreizdimension macht es allerdings
grundsétzlich keinen Unterschied, ob die Sollzinseinkommen positiv oder
negativ sind und wie die Sollvermdgensfreibetrige festgelegt werden.

Welche Auswirkungen hat nun eine Ergidnzung der herkémmlichen Ein-
kommensteuer um eine solche Sollzinsbesteuerungskomponente auf die
Aufteilung des volkswirtschaftlichen Sachkapitals? Wenn der Opportuni-
tatskostensatz der Konsumvermogenshaltung dem Zinssatz entspricht,
bedeutet das unter Gleichgewichtsbedingungen, daff durch die Sollzinsbe-
steuerung die Grenzertragskurve des Konsumvermaogens steuersatzpropor-
tional nach unten verschoben wird. Dies fiihrt dazu, daB sich die beiden
Grenzertragskurven bei der Vermogensaufteilung schneiden, die zum
Gleichgewicht in einer steuerfreien Welt gehdrt. Eine um eine Sollzins-
besteuerung erginzte Einkommensteuer beeinflut mithin nicht die Auf-
teilung des volkswirtschaftlichen Sachkapitals auf konsumtive und pro-
duktive Nutzung. Wer dann dauerhafte Konsumvermdogensgiiter erwirbt,
muB} auf diese Konsumausgaben ein Sollzinseinkommen versteuern. Unter
neoklassischen Bedingungen — bei einem Ausgleich der Grenzertrige aller
gewdhlten Vermoégensanlagen — ist dieses Sollzinseinkommen gerade so
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hoch wie das Einkommensiquivalent eines dauerhaften Konsumvermogens-
gutes, das keiner Abnutzung unterliegt. Es besteht fiir den Steuerpflichti-
gen, der unter der Bedingung der Abwesenheit einer Einkommensteuer zwi-
schen einer Finanzanlage und dem Kauf eines dauerhaften Vermogensgutes
indifferent ist, mithin auch bei einer um eine Sollzinsbesteuerung ergénzten
Einkommensteuer eine solche Indifferenz.

Grenz- A A
produktivitat

des Kapitals, Grenzertrag
Zinssatz des Konsum-

vermdgens

GP (PV) -t

GE (KV)-t

Ar |
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Abb. 2: Die Wirkung der Sollzinsbesteuerung

Wie steht es nun jedoch bei dauerhaften Konsumvermégensgiitern, die der
Abnutzung unterliegen? Die auf die Konsumausgaben anfallenden Sollzins-
einkommen sind dann hoher als die Einkommensiquivalente. Bedeutet das,
daB die Sollzinsbesteuerung den Eigenbesitz von abnutzbaren Konsumver-
mogensgiitern diskriminiert? Das ist nicht der Fall. Der Grund ist einfach.
Die Sollzinsbesteuerung belastet unterschiedslos jede Form von Konsum.
Wer Nettokonsumvermégen hat, dem entstehen dadurch ,zurechenbare
(imputed) Einkommen“. Dieses Einkommen wird uno actu dem Konsum
zugefiihrt. Durch die steuerliche Belastung der Einkommensiquivalente
wird damit zugleich der entsprechende Konsum besteuert. Eine solche
Besteuerung bewirkt die Sollzinsbesteuerung aber auch fiir den sonstigen
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laufenden Verbrauch, dem auch die Abnutzungen (Abschreibungen) des
Konsumvermogens zuzurechnen sind. Auch wer ein dauerhaftes Konsumgut
mietet statt zu kaufen, mull bei Sollzinsbesteuerung die im Mietpreis in
einem kalkulatorischen Sinn enthaltenen Abschreibungen versteuern. Ob
Eigenbesitz oder Miete — in beiden Féllen sind die Abnutzungen mit Steuern
auf die Sollzinseinkommen belastet. Die Sollzinsbesteuerung beeinflufit
diese Entscheidung mithin nicht, wie auch nicht — im Sinne mikroékonomi-
scher Substitutionseffekte — die Entscheidung, Finanz- oder Produktivver-
mdgen zu halten.

Fiir eine allokative Bewertung der um eine Sollzinsbesteuerung ergénzten
Einkommensteuer ist es nun wichtig zu fragen, unter welchen Bedingungen
dieses Resultat zustande kommt. Zunéchst ist hervorzuheben, daB} die
beschriebene Anlageneutralitit ohne Steueraufkommensminderungen er-
reicht wird. Im Gegenteil: Anders als die zuvor betrachtete Freibetragser-
hohung fithrt die Sollzinsbesteuerung zu einem Steuermehraufkommen. Der
Abbau der einkommensteuerlichen Diskriminierung der Konsumvermo-
genshaltung geht also nicht mit einer Inkaufnahme neuer Diskriminierun-
gen als Folge von hoheren Steuertarifen zum Ausgleich von Steuerausfillen
einher. Auch impliziert die Sollzinsbesteuerung keine Verletzung der Bedin-
gungen einer interpersonell effizienten Aufteilung des Konsumvermaogens.
Bei einem vollkommenen Kapitalmarkt — der marginale Ertragssatz fiir
Alternativanlagen ist bei allen gleich — stort die Sollzinsbesteuerung die
effiziente Aufteilung des Konsumtivvermogens auf die verschiedenen Nut-
zer nicht. Ist der Kapitalmarkt unvollkommen, so dal Kreditfinanzierer aus
allokativer Sicht zu wenig und Eigenfinanzierer auch ohne Steuereinflul zu
viel Konsumvermdégen halten, schwiécht die Sollzinsbesteuerung sogar diese
den Kapitalmarktunvollkommenheiten anzulastenden Kapitalfehlalloka-
tionen ab. Dies hat damit zu tun, dafl zur Sollzinsbesteuerung die Abzugsfa-
higkeit von Schuldzinsen auch auf Konsumentenkredite gehort. Wer sein
Konsumvermogen kreditfinanziert, dem verschafft die Konsumvermégens-
haltung unter der Bedingung eines vollkommenen Kapitalmarktes netto
also gar keinen Einkommensvorteil. Sind wegen der Kapitalmarktunvoll-
kommenheiten die Schuldzinssdtze héher als der im Rahmen der Sollzins-
besteuerung anzusetzende Zinssatz, bewirkt die Sollzinsbesteuerung eine
steuerliche Entlastung: Die hinzuzurechnenden Sollzinseinkommen sind
niedriger als die abzuziehenden Schuldzinsen. Die Sollzinsbesteuerung ver-
billigt mithin die kreditfinanzierte Konsumvermégenshaltung der Steuer-
pflichtigen und mildert somit allokativ negative Auswirkungen der beste-
henden Kapitalmarktunvollkommenheiten.
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4. Die Beriicksichtigung von Wertsteigerungen im Konsumvermaogen

Die 6konomischen Vorteile der Konsumvermoégenshaltung bestehen nicht
nur in der unmittelbaren konsumtiven Nutzung, sondern vielfach auch in
den Wertsteigerungen des Konsumvermogens. Verwiesen sei speziell auf die
Wertsteigerungen von Eigenheimen und von Kunstgegenstinden. Diese
Wertsteigerungen werden, selbst wenn sie realisiert werden, von der norma-
len Einkommensteuer nicht erfait. Bei hohen Grenzsteuersdtzen und Wert-
steigerungsraten etwa in der GroBenordnung des Zinsniveaus lassen sich
hier mithin betrachtliche Steuerersparnisse erwirtschaften. Dies wird
sicherlich viele Personen mit hohen Grenzsteuersitzen, die an der direkten
Nutzung der betreffenden Gegensténde (in dem jeweiligen Umfang) margi-
nal nur ein schwaches Interesse haben, veranlassen, solche Vermégensgiiter
mit Blick auf die zu erwartenden Wertsteigerungen zu halten. Dies ist allo-
kativ problematisch, weil dadurch hiufig diejenigen mit einem stirkeren —
durchaus finanziellen — Interesse an der direkten Nutzung in der realen Welt
mit Transaktionskosten von der Nutzung der betreffenden Giiter ausge-
schlossen werden. Pointiert ausgedriickt: Statt dafl sich Menschen an der
Schonheit der Kunstgegensténde erfreuen, liegen sie unbesehen in dunklen
Tresorrdumen von Kunstbanausen?4.

Eine Ergidnzung der herkémmlichen Einkommensteuer durch ein Soll-
zinsbesteuerungsverfahren beseitigt im Prinzip diese Allokationsstérung.
Dies liegt auf der Hand, wenn die Wertsteigerungen der betreffenden
Gegenstédnde so hoch sind wie die Ertragssdtze von Anlagen vergleichbaren
Risikos nach Steuern!s. Durch die Sollzinsbesteuerung werden die Wertstei-
gerungen dann wie normales Einkommen erfaBt, und zwar im Sinne des
finanzwissenschaftlichen Einkommensbegriffs von Schanz, Haig und
Simons nicht erst bei Realisierung, sondern schon als nicht-realisierte Wert-
steigerungen.

14 Das ist jedoch nicht der Fall, wenn Mézene ihre Sammlungen den Museen als
Leihgaben zur Verfiigung stellen. Die Mazene diirften dadurch regelmiBig Transak-
tionskosten (Lagerung, sachgeméfe Behandlung, Sicherung gegen Diebstahl, Ausga-
ben fiir Versicherungen) sparen und kénnen so die als Folge der Wertsteigerungen
anfallenden Nettoertragsraten erhéhen. Dieses Verfahren funktioniert aber nur bei
Kunstgegenstidnden ganz hervorgehobener Qualitét.

15 Damit ist neoklassisch ldngerfristig unter der Bedingung zu rechnen, daf die
betreffenden Gegensténde nur noch aus dem Wertsteigerungsmotiv gehalten werden.
In dem MaBe wie die Wertsteigerungen hinter dem Zinssatz zurilickbleiben, werden
die betreffenden Kunstgegenstande aus neoklassischer Sicht aus dem Liebhabermotiv
gehalten.
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III. Die Finanzierung des Produktivvermogens
durch Eigen- und Fremdkapital

Real existierende Einkommensteuern unterscheiden sich von finanzwis-
senschaftlich idealen Einkommensteuern nicht nur dadurch, daf} sie die
Einkommensiquivalente der Nutzung des Konsumvermodgens und seine
Wertsteigerungen nicht erfassen; auch andere Einkommensbestandteile
werden von real existierenden Einkommensteuern ,,systematisch“16 unter-
erfait. Zu nennen sind hier insbesondere die Zinseinkommen. Die jiingere
aktuelle Diskussion im Gefolge des Zinsbesteuerungsurteils des Bundesver-
fassungsgerichts vom Juni 1991 hat diese Problematik erneut ins allgemeine
Bewulitstein gebracht. Auf dem Hintergrund dieser Erérterungen sollen hier
drei Verfahren bzw. Praktiken der Zinsbesteuerung und ihre Konsequenzen
fiir die Allokation von Finanzkapital betrachtet werden. Zunichst werde
die in Deutschland bislang libliche Praxis der Zinsbesteuerung untersucht,
dann die Verfahrensweise, die die Zinskommission der Koalitionsparteien
zur Neuordnung der Zinsbesteuerung empfohlen hat!? und schlieBlich Ver-
fahren einer flichendeckenden Berichtspflicht der Banken bzw. einer gene-
rellen Kontrollmitteilungspflicht.

1. Finanzierungseffekte der bisherigen Zinsbesteuerungspraxis

Bei der bisherigen Zinsbesteuerungspraxis kann jemand, der nur ein
wenig iiber die finanzamtliche Kontrollpraxis bei der Besteuerung von
Zinseinkiinften im Rahmen des Privatvermégens informiert war, die Zins-
steuern zu seinen Lebzeiten weitgehend risikolos hinterziehen. Aus neoklas-

16 Untererfassungen, denen gleich wahrscheinlich Ubererfassungen gegeniiberste-
hen, werden hier als ,,unsystematisch“ begriffen. Solche Unter- und Ubererfassungen
sind, da sie grundsétzlich keine gewichtige verhaltensleitende Bedeutung haben, allo-
kativ durchweg unproblematisch. Als Folge inflationdrer Entwicklungen bewirken
real existierende Einkommensteuern bei Giiltigkeit des Nominalprinzips der Besteue-
rung auch ,systematisch” Ubererfassungen. Diese Ubererfassungsproblematik wird
von steuerwissenschaftlicher Seite wesentlich mehr beachtet als die Untererfassungs-
problematik. Dies gibt AnlaB zu der Vermutung, daf die Steuer,wissenschaften*
doch stark von Interessenstandpunkten beeinflult sind. Es ist ndmlich nicht so, wie
auch aus den obigen Darlegungen hervorgeht, da eine Untererfassung volkswirt-
schaftlich keine problematischen Seiten hat; vermutlich sind die problematischen
Auswirkungen einer Untererfassung sogar gravierender als die einer Ubererfassung
inflationdr aufgebldhter unternehmerischer Gewinne.

17 Kommission zur verfassungsmiBigen Erfassung der Zinsertrige (,,Zinskommis-
sion®), Vorschlag zur Einfithrung eines ,Zinsabschlags®, in: Presse- und Informa-
tionsamt der Bundesregierung (Hrsg.), Aktuelle Beitrdge zur Wirtschafts- und
Finanzpolitik, Nr. 42/1991.
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sischer Sicht ist davon auszugehen, daf3 diese Moglichkeit das Anlagever-
halten unehrlicher Steuerpflichtiger in dem Sinne beeinfluite, daB sie ver-
mehrt Kapitalvermdgen im Sinne von § 20 Absatz 1 Ziffer 7 des giiltigen
Einkommensteuergesetzes gehalten haben. Diese vermehrte Kapitalvermo-
genshaltung geht zu Lasten anderer Anlagen. Aus neoklassischer Sicht ist
damit zu rechnen, sofern Steuerunehrlichkeit kein seltenes Phinomen ist,
dall diese faktische steuerliche Begilinstigung der betreffenden Kapital-
einkiinfte von Steuerunehrlichen die unternehmerische bzw. betriebliche
Eigenkapitalausstattung erheblich beeintrichtigt!8. Dies liegt unmittelbar
auf der Hand bei personenbezogenen Unternehmen. Die betreffenden
Unternehmer werden sich aus ,betrieblicher Veranlassung® verschulden
und eine Neigung haben, so wenig Eigenkapital wie vertretbar im Betrieb zu
halten. Dies kann etwa in der Form einer Darlehensgewidhrung an das
eigene Unternehmen geschehen. Die giiltige Steuerrechtspraxis setzt dem
allerdings Grenzen. Die Darlehensgewihrung an das eigene Unternehmen
ist nun aber nicht der einzige Weg. Eine andere Moglichkeit ist es, dem
Betrieb Mittel mit der Konsequenz einer héheren betrieblichen Verschul-
dung zu entnehmen und die entnommenen Mittel in geeigneter Weise als
Privatvermogen am Kapitalmarkt anzulegen. Bei hinreichend hohen
Steuersatzen ist es, damit sich eine solche Kapitalumschichtung lohnt, nicht
erforderlich, daf} die Privatanlagen genauso rentabel sind wie die im Be-
trieb zu zahlenden Schuldzinsen. Die Steuerersparnisse kdénnen etwaige
Rentabilitatsdifferenzen bequem ausgleichen. Beispielsweise erbringt die
Umschichtung von Betriebs- in Privatvermdgen bei einem marginalen
Steuersatz von 50 %, einem Schuldzinssatz von 10 % und einem Ertragssatz
von 8 % auf den umgeschichteten Betrag bezogen einen finanziellen Vorteil
in Hohe von drei Prozentpunkten. Wer es als Unternehmer darauf anlegt,
kann auf die beschriebene Weise seine unternehmerischen Gewinne steuer-
lich vollstédndig zum Verschwinden bringen und seine Kapitaleinkommen

18 Zum Beleg vgl. die Belastungsvergleichsberechnungen von M. Bierich: Der Ein-
fluB der Besteuerung auf die Kapitalbeschaffung der Unternehmen, in: Zeitschrift fiir
betriebswirtschaftliche Forschung 35 (1983), S. 48. Auch die Einfithrung der kleinen
Kapitalertragsteuer von 1989 wurde unter anderem mit der Erwartung einer Stir-
kung des unternehmerischen Eigenkapitals begriindet. (Bundestagsdrucksache 11/
2157, S.118). Einwénde gegen die Diskriminierung der Eigenkapitalfinanzierung als
Folge einer Nichtbesteuerung von Zinseinkiinften werden vorgetragen von H. Rehm:
Zur Quellenbesteuerung von Kapitalertrdgen, in: Steuer und Wirtschaft, 61. (14.) Jg.
(1984), S. 236f. und H. Schlesinger: Zur Besteuerung von Kapitalertrdgen, in: D. Can-
sier und D. Kath (Hrsg.): Offentliche Finanzen, Kredit und Kapital, Berlin 1985,
S. 244f. Die Einwénde greifen u. a. deshalb zu kurz, weil sie sich im wesentlichen auf
das Beteiligungssparen in Publikumsgesellschaften beziehen. Besonders relevant ist
die Diskriminierungstendenz jedoch fiir personenbezogene Unternehmen. Fiir die
Relativierung eines weiteren Einwandes s. die nachfolgende Anmerkung.
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steuerfrei beziehen. Aus Eigeninteresse wird er es allerdings regelmiBig
nicht so weit treiben; die schon genannten Rentabilitdtsdifferenzen und das
Absinken der Grenzsteuersidtze im Rahmen der progressiven Einkommen-
steuer verhindern dies.

Die volkswirtschaftlichen Auswirkungen von Kapitalumschichtungen der
betrachteten Art sind nicht erfreulich. Der Umschichtungsvorgang geht ein-
her mit einer Aufbldhung des volkswirtschaftlichen Kreditvolumens, und
zwar ohne dafl die damit verbundenen Geldkapitalumleitungen im Grunde
giiterwirtschaftliche Vorginge finanzieren. In einer transaktionskostenlo-
sen und risikofreien Welt wére das, sieht man von den staatlichen Steuer-
mindereinnahmen ab, wohl unproblematisch. Werden Risiken beriicksich-
tigt, ist die steuerbedingte Vermoégensverlagerung aus der betrieblichen in
die private Sphire bei Kapitalgesellschaften jedoch problematisch, weil
dadurch das Haftungskapital vermindert wird. Bei Personenunternehmen
stellen sich die Zusammenhinge jedoch anders dar. Immerhin haften Perso-
nenunternehmer auch mit ihrem Privatvermdgen fir die betrieblich einge-
gangenen Risiken. Die Umschichtung von Betriebs- in Privatvermoégen
reduziert nicht notwendigerweise das Haftungskapital. Dies gilt allerdings
nur insoweit, wie der Unternehmer formalrechtlich selbst Eigentlimer
bleibt. Bei Ubertragungen auf Familienangehérige (einschlieBlich Ehegat-
ten bei entsprechend vereinbarten Giiterstédnden) ist es jedoch anders. In der
realen Welt mit Transaktionskosten ist obendrein selbst eine das Haftungs-
kapital nicht reduzierende, aus Steuerersparnisgriinden erfolgende, Vermo-
gensumschichtung allokativ nicht unproblematisch. Ein Teil der gesparten
Steuern wird dann ndmlich durch volkswirtschaftlich an sich unnétige
Transaktionskosten aufgebraucht. Da die vom Betrieb gezahlten Schuldzin-
sen grundsétzlich brutto hoher sind als die mit dem Privatvermdgen brutto
erwirtschafteten Ertragssatze, mufl das sachliche Betriebsvermogen hohere
Ertrédge bringen, damit sich seine Fremdfinanzierung auch lohnt. Selbst in
einer (sonst) realistischen Welt ohne Risiken ist die verringerte betriebliche
Eigenkapitalausstattung also schon mit einer reduzierten Investitionstatig-
keit verkniipft. Fiir eine allokative Wertung ist schlieBlich noch zu beachten,
dafl durch die steuerbedingten Verlagerungen des Eigenkapitals aus der
betrieblichen in die private Sphire unternehmerische Aktivititspotentiale
von Innovations-, Investitions-, Produktions- und Absatzentscheidungen
abgezogen und auf betriebliche Schulden- und ,,private* Vermogensverwal-
tungsprobleme gerichtet werden. Diese Verfithrung zum ,rent-seeking"
stdrkt fraglos nicht die dynamischen Krifte einer Volkswirtschaft.

Der gerade beschriebene Mechanismus der Erhéhung der betrieblichen
Verschuldung und des dafiir héheren Privatvermogens setzt die Moglichkeit
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einer entsprechenden EinfluBnahme auf die betriebliche Geschéftspolitik
voraus. Davon kann nun nur — wie schon frither erwdhnt — bei personenbe-
zogenen Unternehmen ausgegangen werden. Wie steht es jedoch mit dem
Verhiltnis von Eigen- und Fremdfinanzierung bei den Publikumsgesell-
schaften, bei denen es dem 'einzelnen Aktiondar nicht mdglich ist, dem
Betrieb Eigenmittel mit der Konsequenz einer héheren betrieblichen Ver-
schuldung zu entnehmen? Nun ist mit Blick auf die Anlageentscheidungen
der Aktionare folgendes zu berlicksichtigen: Wenn die erwirtschafteten
Gewinne einigermaflen wirksam besteuert werden, mufl die Rendite ent-
sprechend hoher sein, damit sich ein unehrlicher Steuerpflichtiger, der die
Zinssteuern risikolos hinterziehen kann, entschliefft, Aktiondr zu werden.
Auch hier gibt es also eine Diskriminierung der Beteiligungsfinanzierung
als Folge der bisherigen Praxis der Zinsbesteuerung?9.

An die Betrachtung dieser Zusammenhénge kann meines Erachtens die
SchluBfolgerung gekniipft werden, daB es gute allokative Griinde gibt —
ndmlich die Verbesserung der unternehmerischen Eigenkapitalausstattung
—, die dafiir sprechen, die Zinsbesteuerung auch bei den Steuerunehrlichen
wirksam durchzusetzen.

2. Finanzierungseffekte bei dem von der Zinskommission
vorgeschlagenen Verfahren

Die Zinskommission schldgt eine 25%ige Quellensteuer auf die von
Gebietsanséssigen bezogenen Zinseinkiinfte (,Abschlagsteuer*) verbunden
mit einem Sparerfreibetrag fiir Alleinstehende in Hoéhe von 5000 DM und
fiir Verheiratete von 10000 DM vor. Die Koalitionsparteien haben dann eine
noch weitere Erhéhung auf 6000/12000 DM beschlossen, und der Vermitt-

13 Aktien werden vielfach auch in Erwartung von Kurssteigerungen gehalten. Inso-
weit Kurssteigerungsgewinne von der Einkommensteuer nicht erfat werden, unter-
bliebe damit die Eigenkapitaldiskriminierung als Folge einer Nicht-Besteuerung von
Zinseinkiinften (H. Rehm, a.a.0., S. 237 genauso wie H. Schlesinger, a.a.0., S. 244).
Selbst wenn das richtig wire, wiirde dies nichts daran dndern, dafl eine wirksame
Zinsbesteuerung die Anreize zur Beteiligungsfinanzierung auch insoweit stirkt, wie
Beteiligungen wegen nicht zu versteuernder Kursgewinne gehalten werden. Eine
wirksame Zinsbesteuerung wiirde somit den Eigenkapitaldiskriminierungen entge-
genwirken, die wegen der Gewerbekapital- und der Vermdgensteuer ohnehin beste-
hen. Aus einer volkswirtschaftlichen Sicht ist im tibrigen aber zu bezweifeln, daB es
in dem betrachteten Fall keine Eigenkapitaldiskriminierung gibt. Ob diese Zweifel
begriindet sind oder nicht, hdangt davon ab, welchen Einflufi einbehaltene Gewinne
auf die Aktienkurse haben. Dies ist bekanntlich eine auch theoretisch umstrittene
Frage. Wiirden die Kurse von Wertpapieren in dem Umfang steigen, wie Gewinne (vor
Korperschaftsteuer) einbehalten werden, gébe es in der Tat keine Diskriminierung.
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lungsausschufl von Bundestag und Bundesrat hat sich auf einen Steuersatz
von 30% bzw. 35% bei Tafelgeschiften verstdndigt. Bundestag und Bun-
desrat haben diese Regelungen Ende September 1992 verabschiedet. Fiir die
Beurteilung ihrer Finanzierungseffekte ist vor allem die Auswirkung der
Freibetragsregelung differenzierter zu bedenken. Der Sparerfreibetrag
bezieht sich gemél § 20 Abs. 4 EStG auf alle ,,Einkiinfte aus Kapitalvermao-
gen“, also nicht nur auf Zinseinktinfte. Deshalb mufl die Er6rterung der
Wirkungen der Freibetragserhéhung auf die Eigenkapitalausstattung nach
drei ,,Unternehmergruppen® differenzieren: Die erste Gruppe hat ihre
Gewinne im Rahmen des Einkommensteuergesetzes innerhalb einer der
Einkunftsarten zu versteuern, bei der aus ,betrieblicher Veranlassung*
erfolgende Kreditaufnahmen unter Ausnutzung der iiblichen unternehmeri-
schen Gestaltungsspielraume moglich sind. Bei den beiden anderen Grup-
pen werden die Gewinne jedoch von der Korperschaftsteuer erfafit. Dabei
ist grundsétzlich danach zu unterscheiden, ob es sich bei den betreffenden
Unternehmern um Kapitaleigner handelt, die den erhéhten Sparerfreibe-
trag ausschopfen, oder um solche, bei denen das nicht der Fall ist.

Unternehmer im Sinne der ersten Gruppe der Personenunternehmen kén-
nen nicht nur Gewerbetreibende sein, sondern auch freiberuflich Tétige,
Landwirte und Wohnungsvermieter. Fiir die von ihnen betriebenen Unter-
nehmen kann als Folge der vorgesehenen Erhohung des Sparerfreibetrags
eindeutig eine Tendenz zur Verringerung des im Betriebsvermégen gebun-
denen Eigenkapitals festgestellt werden. Dies ergibt sich daraus, daB die
Freibetragserhohung jetzt auch den steuerehrlichen Staatsbiirgern eine
hohe Steuerersparnispramie dafiir gewdhrt, betriebliche Einkiinfte
(Gewinne) in eigene ,, Kapitaleinkiinfte“ oder , Kapitaleinklinfte* von Fami-
lienangehorigen (und eventuell sogar von guten Freunden) zu transformie-
ren. Die Freibetragserh6hung verstirkt obendrein noch die Anrejze zu einer
solchen Transformation bei den unehrlichen Steuerpflichtigen: Méglicher-
weise besteht bei ihnen jetzt gar kein Steuerhinterziehungsrisiko mehr, auf
jeden Fall werden bei weiterhin stattfindenden Zinssteuerhinterziehungen
die Entdeckungsrisiken (im Erbfall oder etwa anlédBlich eines Eigenheim-
oder Ferienhauserwerbs) gemindert. SchlieBlich eréffnet die Freibetragser-
héhung neue Moglichkeiten zu schwer kontrollierbaren Scheingeschéften
(z.B. mit ,,guten Freunden®, die ihren Sparerfreibetrag sonst nicht ausnut-
zen wiirden). Trotz der Eindeutigkeit der Anreizbedingungen 146t sich ohne
eine genauere Kenntnis liber die bisherige Héhe des Privatvermégens des
hier interessierenden Unternehmerkreises und der ihnen nahestehenden
Personen allerdings nur schwer abschétzen, wie gewichtig die in ihrer Ten-
denz mit groBer Sicherheit zu erwartenden Effekte sein werden. Da wegen
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der Hohe der mafigeblichen Steuersatze durchweg beachtliche Nettorenta-
bilitdtseffekte involviert sind, wire es wohl leichtfertig, wiirde man die
mogliche quantitative Bedeutung ohne genauere Kenntnisse der Privatver-
méogen der hier potentiell betroffenen Personen herunterspielen,

Was gerade mit Blick auf Personenunternehmen ausgefiihrt wurde, gilt
grundséatzlich nicht fiir personenbezogene Kapitalgesellschaften. Um die
Erhéhung des Sparerfreibetrags zu nutzen, miissen sie nicht den Umweg
iber eine verstdrkte betriebliche Verschuldung wihlen. Es genligen hinrei-
chend hohe Gewinnentnahmen, um von den durch die Freibetragserh6hung
gewihrten Steuervorteilen zu profitieren. Vor allem bei den vielen kleinen
Kapitalgesellschaften wird es mithin zu einer partiellen Ersetzung von
Geschéftsfithrergehdltern durch Gewinnentnahmen kommen. Eine Ver-
schuldung im Betriebsvermogen wird, wie gegenwaértig, dann attraktiv,
wenn die — schnell erreichten — Freibetragsgrenzen ausgeschopft sind und
eine Bereitschaft zur Steuerhinterziehung besteht.

Die Sparerfreibetragserh6hung begiinstigt die Eigner von Kapitalgesell-
schaften. Der sich auf alle ,Einkiinfte aus Kapitalvermogen“ beziehende
sogenannte Sparerfreibetrag ist flir Kapitalgesellschafter praktisch ein
Gewinnfreibetrag. Er diskriminiert Personenunternehmen??: Wer mit sei-
nem ganzen Vermdgen fiir unternehmerische Risiken einsteht und den
wSparerfreibetrag“ ohne die damit verbundene steuerliche Beglinstigung
nicht ausschopfen wiirde, wird dafiir vom Fiskus benachteiligt: Entweder
zahlt er hohere Steuern als ein ihm vergleichbarer Kapitalgesellschafter,
oder er mufl die zuvor beschriebenen Vermdgensverlagerungen vom
Betriebs- in das Privatvermogen vornehmen, um den Freibetragsvorteil fir
sich voll auszunutzen. Ein Kapitalgesellschafter ist auf solche Umwege

20 Bemerkenswerterweise wurde diese Implikation der Sparerfreibetragserh6hung
lange Zeit hindurch gar nicht gesehen. Der erste publizierte Hinweis darauf ist m. W.
mein Artikel ,,Hoherer Sparer-Freibetrag ist ein Irrweg* (,,Die Welt" vom 13. 3.1992).
DaB} die massive und m.E. verfassungswidrige Diskriminierung von Personenunter-
nehmen die Steuerpolitik nicht zu einer Anderung dieser Regelung veranlaBt hat, ver-
mag ich mir nur so zu erkldren, daB sich alle politisch relevanten Gruppierungen (Par-
teien, Unternehmerverbinde, Gewerkschaften wie auch das Verfassungsgericht selbst
in seinem Zinsbesteuerungsurteil) fiir eine deutliche Anhebung des Sparer-Freibe-
trags ausgesprochen haben. Friihzeitige Festlegungen verfiihren zu einer Politik nach
dem Motto ,,Augen zu und durch”. Staatssekretir Zeitler aus dem Bundesfinanzmini-
sterium betont zu Recht, dal die vom Verfassungsgericht anempfohlene Losung der
Abgeltungssteuer verbunden mit einem hohen Sparerfreibetrag eine noch stérkere
Diskriminierung von Personenunternehmen bedeutet habe (F.-C. Zeitler, Neurege-
lung der Zinsbesteuerung ab 1993, in: Deutsche Steuerzeitung, 80. Jg. (1992), Nr. 17,
S. 517). Aber — ist das Verfassungsgericht selbst vor der Abgabe verfassungswidriger
Empfehlungen gefeit?
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nicht angewiesen. Dall diese Diskriminierung personlich haftender Unter-
nehmer eine verstirkte Tendenz zur Umwandlung von Personenunterneh-
men in Kapitalgesellschaften auslosen wird, kann angesichts der potentiell
involvierten Steuerersparnisvorteile nicht fraglich sein.

Der sich im Sparerfreibetrag verbergende Gewinnfreibetrag fiir Kapital-
gesellschafter setzt keine Anreize zu einer verbesserten Eigenkapitalaus-
stattung, sofern — wovon bei personenbezogenen Kapitalgesellschaften
vermutlich regelmiflig ausgegangen werden kann — die Gewinne der Gesell-
schafter die vorgesehene Sparerfreibetragshohe iibersteigen. Sind die Frei-
betragsgrenzen nicht ausgeschopft, womit typischerweise bei , Kleinaktio-
néren" von Publikumsgesellschaften (inklusive Genossenschaften) zu rech-
nen ist, 1aft sich die Auswirkung der Freibetragserhohung auf die Eigenka-
pitalausstattung der betreffenden Unternehmen nicht so einfach voraus-
sagen. Die fiir eine Voraussage kritischen Punkte verbergen sich in den
Antworten auf die Fragen, wie die Erhohung des Sparerfreibetrags das
Ausschiittungsverhalten der betreffenden Unternehmen beeinflussen wird
und wie die Gesellschafter die ausgeschiitteten Mittel verwenden. Kleinaktio-
ndre werden auf jeden Fall verstiarkt auf Gewinnausschiittungen drangen.
Der Konflikt um die Ausschiittungspolitik zwischen einerseits dem Manage-
ment und den Aktiondren mit hohen Grenzsteuersdtzen und andererseits den
Kleinaktiondren wird zunehmen?!. Hat das Bemiihen der Kleinaktionire
Erfolg, macht das zugleich fiir ehrliche wie unehrliche Steuerpflichtige das
Beteiligungssparen im Vergleich zur bisherigen Praxis attraktiver. Man
konnte erwarten, daB dies auch das Volumen des Beteiligungssparens erhoht.

21 Bei dieser Argumentation ist also vorausgesetzt, dal Aktionére mit hohen Grenz-
steuersédtzen kein Interesse an hohen Gewinnausschiittungen haben. Aus theoreti-
scher Sicht mag sich ein solches Desinteresse nicht zweifelsfrei begriinden lassen.
Eine solche Annahme ist aber mit Blick auf die gegenwartigen deutschen steuerrecht-
lichen Gegebenheiten dennoch kaum problematisch. Nach der Spreizung von Ein-
kommen- und Koérperschaftsteuertarif durch die Steuerreform von 1990 betrigt der
kritische Einkommen- und Kirchensteuersatz, von dem an sich eine Ausschiittung im
Standardfall nicht mehr lohnt, 49,6 %. Fiir diesen Wert wie fiir die involvierte Pro-
blematik vgl. etwa D. Schneider: Investition, Finanzierung und Besteuerung, 6. Aufl.,
Wiesbaden 1990, S. 2381ff. — Aus allokativer Sicht ist die steuerbedingte Konfliktzu-
nahme um die Ausschiittungspolitik als ein volkswirtschaftlich unnétiger Reibungs-
verlust zu werten. Bei diesem Konflikt geht es um reine Verteilungsfragen und nicht
etwa um einen Streit, der Auffassungsunterschiede liber die volkswirtschaftlich bes-
sere Ressourcennutzung reflektiert. Zwar ist lingerfristig damit zu rechnen, dal sich
die durch die Freibetragserhohung verscharften Konflikte iber Eignersortierungen
bzw. , Klienteleffekte“ wieder verringern. Aber auch das ist allokativ nicht unbedingt
positiv zu werten, weil die Eigentiimersortierung mit einer volkswirtschaftlich ver-
schlechterten Nutzung des bei den Kapitaleignern dezentral vorhandenen Wissens
einhergehen diirfte.
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Sicher ist das jedoch nicht. Einmal konnte — wohl wenig wahrscheinlich — der
Einkommenseffekt der héheren Dividendenzahlungen dem entgegenwirken.
Andererseits ist zu beachten, daB die Begiinstigung des Beteiligungssparens
an eine verringerte Selbstfinanzierung der Unternehmen gekoppelt ist. Die
verstdrkt ausgeschiitteten liquiden Mittel werden als Folge von ,Disposi-
tionstragheiten“ der Anleger oder weil ,Kasse sinnlich macht“ nicht immer
den Weg zuriick in — irgendwelche — Kapitalgesellschaften finden, deren
»2Hort“ sie ohne die verstiarkte Ausschiittung gar nicht erst verlassen héatten.

Bei unverdndertem Ausschiittungsverhalten vermehrt die Freibetragserho-
hung — das Gleiche gilt flir die Quellensteuer — nicht die Attraktivitdt des
Beteiligungssparens fiir ehrliche Steuerzahler. Fiir unehrliche Steuerpflich-
tige mit nicht ausgeschopften Freibetragen kommt es jedoch dazu. Attraktivi-
tatserhohend wirkt auch die Quellensteuer, und zwar fiir die Steuerunehr-
lichen, die den Sparerfreibetrag ausschdpfen. In beiden Féllen steigt die kom-
parative Attraktivitit des Beteiligungssparens dadurch, dafBl sich die Steuer-
hinterziehung weniger lohnt. Es gibt noch einen weiteren Zusammenhang mit
einer Tendenz zu einer erhohten Eigenkapitalausstattung??: Das von Perso-
nenunternehmern verstiarkt gehaltene Privatvermdgen diirfte auch dem Betei-
ligungskapital in fremden Unternehmen zugute kommen.

Die mit dem Vorschlag der Zinskommission verbundene Gesamttendenz
fiir die volkswirtschaftliche Eigenkapitalausstattung 1463t sich ohne detail-
liertere empirische Untersuchungen wohl nicht vorhersagen, weil in Abhén-
gigkeit von der Unternehmensform mit gegenldufigen Tendenzen zu rech-
nen ist. Es mussen die quantitativen Effekte in ihrer Starke abgewogen wer-
den. Bezogen auf die Unternehmensformen ist der finanzielle Anreiz zur
Verringerung des betrieblich gebundenen Kapitals bei den Personenunter-
nehmen sehr stark, sofern auf der Basis des ohne die Freibetragserhéhung
gehaltenen Privatvermogens der Sparerfreibetrag nicht ausgeschopft
wiirde. Sollte die Freibetragserhéhung das Ausschiittungsverhalten von
Publikumsgesellschaften nicht dndern und sollte die Hinterziehung von
Zinssteuern die Eigenkapitalausstattung von Kapitalgesellschaften nicht
bemerkenswert beeintrichtigt haben?3, ist insgesamt wohl eher mit einer
Tendenz zur Verminderung der volkswirtschaftlichen Eigenkapitalausstat-
tung zu rechnen.

22 Diesen Hinweis verdanke ich meiner Mitarbeiterin, Frau A. Schénherr.
23 Eine solche Erwartung duflern H. Rehm, a.a.0. und H. Schlesinger, a.a.0.
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3. Finanzierungseffekte bei einer flichendeckenden Berichtspflicht

Eine andere Alternative zur bisherigen Zinsbesteuerungspraxis wére eine
flachendeckende Berichtspflicht aller Banken tiber die von ihnen vorgenom-
menen Zinsgutschriften oder ausgezahlten Zinszahlungen. Dies Verfahren
ist der Quellensteuer in vielerlei Hinsicht {iberlegen?¢. Vor allem fiithrt die
flaichendeckende Berichtspflicht dazu, dafl die so erfaten Kapitaleinkiinfte
mit denselben Steuersidtzen belastet werden wie die anderen Einktnfte.
Dies ist distributiv wie grundsitzlich auch allokativ positiv zu werten. Auch
ist eine klug organisierte flachendeckende Berichtspflicht im Zeitalter der
automatischen Datenverarbeitung fiir alle Beteiligten (Steuerpflichtige,
Banken und Finanzbehdrden) das verwaltungsfreundlichste Verfahren. Wie
wiirde sich nun eine solche generelle Berichts- oder Kontrollmitteilungs-
pilicht auf das Anlageverhalten der Geldvermdgensbesitzer und speziell auf
die unternehmerische Eigenkapitalausstattung auswirken?

Eine flichendeckende Berichtspflicht wird — das kann mit einem hohen
Zuverldssigkeitsgrad gesagt werden — die Eigenkapitalausstattung von Per-
sonengesellschaften verbessern, und zwar sowohl im Vergleich zur bisheri-
gen Praxis als auch im Vergleich zu der von der Zinskommission vorgeschla-
genen Losung. Dabei ist wieder nach den Auswirkungen bei ehrlichen und
unehrlichen Steuerpflichtigen zu differenzieren. Fiir die ehrlichen dndert
sich nichts im Vergleich zur bisherigen Praxis, im Vergleich zur Freibetrags-
erhoéhung entfillt jetzt aber die hohe Steuerpriamie dafiir, das Eigenkapital
nicht als Betriebs-, sondern als Privatvermdgen zu halten. Fiir die unehr-
lichen Steuerpflichtigen werden die Steuerhinterziehungsméglichkeiten
erschwert. Diese Erschwernis wirkt sich mit groBer Sicherheit zugunsten
der Eigenkapitalausstattung der von ihnen gefiihrten Unternehmen aus.
Auch bei den personenbezogenen Kapitalgesellschaften wird es aus den

24 Die Zinskommission lehnt eine flichendeckende Berichtspflicht ab (s. Bericht
der Zinskommission, in: Presse- und Informationsamt der Bundesregierung, a.a.O.,
S. 25ff.). M.E. hat sie dafiir jedoch keine guten Griinde. Fiir eine néhere Begriindung
vgl. J. Hackmann: Zinsbesteuerung, a.a.O. sowie ders., Meldepflicht fiir Kapitalein-
kiinfte als Alternative zur Abschlagsteuer verbunden mit einer Erhdhung des Sparer-
Freibetrags, in: Betriebs-Berater, Beilage 11 zu Heft 17/1992. — Ein Nachteil einer
Meldepflicht ist ihre Unvereinbarkeit mit dem Bankgeheimnis, wie es § 30a AO kodi-
fiziert. Die komparativen Vorteile der Meldemethode lieflen sich dennoch durch ihre
Kombination mit einer Quellenbesteuerung dadurch nutzen, daff derjenige von der
Quellensteuer befreit wird, der seiner ,Bank“ einen Auftrag erteilt, der Finanzbe-
hérde die von ihm bezogenen Kapitalertrédge mitzuteilen. Ein solches Mitteilungsver-
fahren wiirde die Anreize (auch bei ehrlichen Steuerpflichtigen), aus Liquiditatsgriin-
den Kapital ins Ausland zu verlagern, beseitigen. Vgl. dazu auch meinen Artikel , Ein
Mitteilungsauftrag tiber Zinseinkiinfte konnte das Verfahren vereinfachen* (Han-
delsblatt vom 21./22. 8.1992).
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unter 1. dargelegten Griinden im Vergleich zur bisherigen Praxis zu einer
Verbesserung der Eigenkapitalausstattung kommen. Im Vergleich zum
Zinskommissionsvorschlag ist sowohl mit erhéhten als auch mit verringer-
ten Eigenkapitalausstattungen zu rechnen. Bei Steuerehrlichkeit besteht
eindeutig eine Tendenz zu einer erhohten Kapitalausstattung, weil die Kon-
trollmitteilungsmethode anders als die Freibetragserhtohung keine speziel-
len steuerlichen Gewinnausschiittungsanreize setzt und wegen der Steuer-
ehrlichkeit auch keine einkommensteuerlichen Anreize zur Verlagerung von
Vermogen aus dem betrieblichen in den privaten Bereich bestehen. Ein sol-
cher Anreiz ist jedoch im Falle von Steuerunehrlichkeit bei der flachendek-
kenden Berichtspflicht (mit Blick etwa auf Auslandsanlagen und kreditire
Schattenmérkte) prédsent, wihrend dieser Anreiz bei der Freibetrags-
erhéhung moglicherweise gar nicht vorhanden ist.

Bei bodrsennotierten Kapitalgesellschaften wird die Attraktivitat des
Aktiensparens durch eine flichendeckende Berichtspflicht tiber die inldn-
disch bezogenen Zinseinkiinfte im Vergleich zur bisherigen Steuerpraxis
eindeutig erhoht. Bei Steuerehrlichkeit besteht dabei zwischen der flichen-
deckenden Berichtspflicht und der Freibetragserhéhung im Prinzip kein
Unterschied. Die Einkommensteuer beeinflufit (im Sinne mikrockonomi-
scher Substitutionseffekte) das Anlageverhalten nicht: Die Ertrige aus
Beteiligungssparen werden unabhingig davon gleich besteuert, welcher der
beiden hier zum Vergleich stehenden Losungswege gewihlt wird. Bei
Steuerunehrlichkeit ist danach zu differenzieren, ob die Freibetragsgrenzen
ausgeschopft werden oder nicht. Werden sie nicht ausgeschopft, ist jedoch
der Kommissionsvorschlag im Nachteil, weil er bei Zinseinkiinften als Folge
der zu niedrigen Quellensteuersatze noch Steuerhinterziehungsmdéglichkei-
ten offenldfit, die eine flichendeckende Berichtspflicht verschlief3t.

Aus den dargelegten Zusammenhéngen ergibt sich, daf} eine flichendek-
kende Berichtspflicht im Vergleich zur bisherigen Steuerpraxis mit einer
Tendenz zu einer verbesserten Eigenkapitalausstattung verbunden ist. Auch
im Vergleich zum Kommissionsvorschlag diirfte sich, wenn die Verhiltnisse
hier auch nicht so eindeutig sind, als Folge der flichendeckenden Berichts-
pflicht in der Volkswirtschaft insgesamt eine hohere Eigenkapitalausstat-
tung der Unternehmen ergeben.

Bei einer flichendeckenden Berichtspflicht der Banken liber die Zinser-
trage ist auf jeden Fall mit — auch quantitativ bedeutsamen — Kapitalabfliis-
sen ins Ausland zu rechnen. Auch wenn das ins Ausland geflossene Kapital
wieder direkt ins Inland zurtickflieit, wird es im Inland keine Eigenkapital-
anlagen suchen, weil diese mit z.B. (anrechenbarer) Korperschaftsteuer
belastet sind. Das Volumen des von Inldndern im Ausland gehaltenen Kapi-

35 Kredit und Kapital 4/1992
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tals wird als Folge einer solchen inlandisch wirksamen Zinsbesteuerung
dauerhaft hoher sein. In welchem Umfang das inlandisch eine Kapitalver-
knappung zur Folge hat, hingt vor allem von den Méglichkeiten und Bedin-
gungen der Ausldnder ab, ihr Kapital im Inland anzulegen. Werden die an
Auslinder flielenden Zinsen als Folge ihrer Anlage im Inland von der Ein-
kommensteuer nicht erfait und sind die Transaktionskosten fiir Auslands-
anlagen nicht hoéher als flir heimische Anlagen, ist nicht unbedingt von
einer langerfristig bedeutsamen inldndischen Kapitalverknappung auszu-
gehen. In dem MaBe, in dem inldndische Kapitalabfliisse Zinssatzdifferen-
zen zum Ausland ausldsen, wird es ndmlich zu Zufllissen von Auslands-
kapital kommen. Dies bedeutet, dal eine flichendeckende Berichtspflicht
lingerfristig auch die Fremdfinanzierungsbedingungen selbst der Unter-
nehmen, die auf den heimischen Kapitalmarkt angewiesen sind, nicht
bemerkenswert verschlechtern wird.

4. Die Auswirkungen auf das Geldanlageverhalten
bei einer Sollzinsbesteuerung

Wie beeinfluit nun die Sollzinsbesteuerung die Geldvermodgensanlagen?
Die Antwort auf diese Frage hingt davon ab, wie die Finanzbehorde die
Konsumausgaben ermittelt und wie sie die Informationen nutzt, die bei der
Ermittlung der Konsumausgaben anfallen. Was die erste Teilfrage angeht,
so hat die Ermittlung der Konsumausgaben bei der Sollzinsbesteuerung
sinnvollerweise genauso zu erfolgen wie die Ermittlung der Konsumaus-
gaben im Rahmen der Ausgabensteuer. Dabei wird zunéchst wie bei der
Einkommensteuer das Einkommen des Steuerpflichtigen festgestellt, von
diesem Einkommen wird dann die Ersparnis bzw. genauer: die Erwerbsver-
mogensbildung abgezogen. Die sich so ergebende Differenz sind die Konsum-
ausgaben.

In dem hier interessierenden Zusammenhang ist nun entscheidend, daf3
ein Steuerpflichtiger mit Sollzinsbesteuerung durch einen hoheren Nach-
weis einer erfolgten Erwerbsvermogensbildung seine Konsumausgaben und
somit auch seine Sollzinseinkommen reduziert. Der Steuerpflichtige hat
also partiell ein finanzielles Interesse daran, die Finanzverwaltung tber
seine Vermogensbildung zu informieren. Diese Informationen — und das ist
der hier entscheidende Punkt — kann die Finanzverwaltung benutzen, um —
vom Schreibtisch aus — die Korrektheit der Zinseinkiinftedeklarationen zu
kontrollieren. Nun wird ein rational kalkulierender Steuerpflichtiger die
Auswertung seiner Vermdgensbildungsangaben fir finanzamtliche Kon-
trollzwecke berticksichtigen. Das mindert zwar den finanziellen Anreiz zur
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Offenbarung der Vermogensbildung; setzt aber (unter idealtypischen Bedin-
gungen) dennoch keinen finanziellen Anreiz zur Vermdgensverheimlichung.
Der rationale Steuerpflichtige weill zwar, daB die Finanzbehorde durch die
von ihm gegebenen Informationen Kenntnis davon erhéilt, dal er Zinsein-
kinfte bezieht, aber eine Verheimlichung wiirde nicht nur die Hinterzie-
hung dieser Zinseinkiinfte ermoéglichen, sie wiirde auch hohere Sollzinsein-
kommen zur Folge haben, erbrichte also netto keine Steuerersparnis. Wer
Steuern risikolos hinterziehen kann und gar keine Praferenz fiir die Wahr-
haftigkeit seiner Deklarationen hat, ist mithin indifferent zwischen korrek-
ter und falscher Deklaration?s.

Wird nun nach der Bedeutung der Sollzinsbesteuerung fiir die unterneh-
merische Eigenkapitalausstattung gefragt, ist entscheidend, dafi der Anreiz
zur Offenbarung der Vermogensbildung grundsitzlich nicht von der vom
Steuerpflichtigen gewdhlten Vermdgensanlage abhingt. Ob Steuerpflich-
tige privat Kredite geben, Staatsanleihen kaufen, sich fiir Auslandsanlagen
entscheiden oder Beteiligungspapiere erwerben, immer fehlt ein finanzielles
Motiv, der Finanzbehérde die so erfolgte Vermogensbildung zu verheim-
lichen. Auch unehrliche Steuerpflichtige haben mithin keine Vorliebe, sol-
che Anlagen zu wihlen, deren Ertrige sich leichter verheimlichen lassen. Es
besteht also diesbezliglich eine Anlageneutralitidt. Dies bedeutet, dal} eine
volle Besteuerung der Zinseinkiinfte verbunden mit einer Sollzinsbesteue-
rung volkswirtschaftlich nicht mehr auf eine Diskriminierung der unterneh-
merischen Eigenkapitalfinanzierung hinauslduft. Mit der Sollzinsbesteue-
rung entfallen mithin alle einkommensteuerlichen Anreize gegen eine
Eigenkapitalausstattung. Mithin wird mit der Sollzinsbesteuerung die
Eigenkapitalausstattung der Unternehmen héher sein als bei der bisherigen
Steuerpraxis, bei der Realisierung des Vorschlags der Zinskommission oder
bei einer flachendeckenden Berichtspflicht im Rahmen der herkommlichen
Einkommensteuer.

Es verdient eine Hervorhebung, unter welchen Bedingungen dieses Ergeb-
nis zustande kommt. Eine Voraussetzung fiir die Nichtdiskriminierung
unternehmerischen Eigenkapitals ist die unterschiedslose Belastung der in
Unternehmen erzielten Gewinne und der aullerbetrieblich erzielten Kapital-
ertrige. Damit diese unterschiedslose Besteuerung auch bei Steuerpflichti-
gen mit der Bereitschaft zur Steuerhinterziehung erreicht wird, bedarf es
bei der Sollzinsbesteuerung keiner Quellenbesteuerung oder banklicher

2 Dabei ist auller acht gelassen, daf} die Vermogensbildungsangaben auch Kon-
trollfunktionen im Rahmen der Erbschaft- und Schenkungsteuer oder auch in ande-
ren Zusammenhingen (Sozialhilfe, Konkursrecht, innerfamilidre Vermégensausein-
andersetzungen) libernehmen kénnen.

35*
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Kontrollmitteilungen oder einer internationalen Verhaltenskoordination
der Staaten. Das Vertrauensverhéltnis zwischen Kunden und Banken kann
also weiter so geschiitzt bleiben, wie es nach der bundesdeutschen Tradition
zum Bankgeheimnis gehdrt. Noch bedeutsamer ist es, daf keine internatio-
nale Kooperation erforderlich ist, um die bestehende einkommensteuerliche
Eigenkapitaldiskriminierung zu beseitigen bzw. um einkommensteuerlich
bedingte Kapitalfluchtanreize zu vermeiden. Der Staat kann die ihm gegen
seine Staatsblirger nach den zwischen den Staaten vereinbarten Regeln
(Doppelbesteuerungsabkommen) zustehenden Steueranspriiche gegen seine
Staatsbiirger durchsetzen, ohne auf die unterstiitzende Hilfe durch die
anderen Staaten angewiesen zu sein.

IV. SchluBifolgerungen und abschlieBender Ausblick

1. Sachvermdgensaufteilungs- und Geldvermdgenshaltungseffekte
in zusammengefiithrter Sicht

Die in der Realitdt bestehenden Einkommensteuern beeintrdachtigen das
Produktivvermogen einer Volkswirtschaft dadurch, daB sie das Konsumver-
mogen beglinstigen. Die Minderversorgung mit Produktivkapital fillt cete-
ris paribus um so schwécher aus, je unvollkommener die Kapitaleinkommen
einkommensteuerlich erfat werden. Wiirden etwa die Zinseinklnfte — als
Folge von Steuerhinterziehungen oder wegen einer rechtlichen Freistel-
lung — gar nicht belastet, wiirde das die einkommensteuerliche Diskriminie-
rung des Produktivvermdgens tendenziell aufheben. Dies verdeutlicht die
Betrachtung einer neoklassischen, durch einen vollkommenen Kapitalmarkt
gekennzeichneten Modellwelt. Bei Zinssteuerfreiheit wiirden dann alle
unternehmerischen Gewinne iiber eine Aufblihung der betrieblichen Ver-
schuldung in Zinseinkiinfte transformiert?6. Mit der Tendenz zur Transfor-
mation von Gewinn- in Zinseinkiinfte ist bei faktischer Steuerfreiheit der
Zinseinkiinfte auch unter realistischen Bedingungen zu rechnen. Werden
nun zusétzlich die unter III. dargelegten Zusammenhange berticksichtigt, so
offenbart sich folgendes Dilemma: Fiir sich genommen schwicht eine
weniger wirksame Zinsbesteuerung zwar die Produktivvermogensdiskrimi-
nierung (relativ zur Konsumvermoégenshaltung) ab, gleichzeitig beglinstigt
eine weniger durchgreifende Zinsbesteuerung jedoch die unternehmerische
Fremd- im Vergleich zur Eigenfinanzierung. Ceteris paribus fiihrt eine
schlechtere Eigenkapitalausstattung der Unternehmen nun jedoch, wie

26 Ausfiihrlicher dazu J. Hackmann: Abschaffung der Zins- oder Einfithrung einer
Sollzinsbesteuerung, in: Wirtschaftsdienst 11/1991, S. 567 1f.
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unter III. 1. ndher begriindet, zu einem geringeren Produktivvermégen.
Unter den Bedingungen der herkémmlichen Einkommensbesteuerung sind
mit einer wirksamen Durchsetzung der Zinsbesteuerung so einander wider-
strebende Tendenzen verbunden.

Wird die Einkommensbesteuerung um eine Sollzinsbesteuerung erginzt,
kommt weiterhin eine faktische Steuerfreiheit von Zinseinkiinften iiber die
unter II. betrachteten Zusammenhénge (durch die damit jetzt verbundene
Diskriminierung des Konsumvermogens) der Produktivvermoégenshaltung
zugute. Auch gibe es dann eine Diskriminierung des unternehmerischen
Eigenkapitals. Das zuvor beschriebene Dilemma existierte also trotz Soll-
zinsbesteuerung. Was die Sollzinsbesteuerung nun jedoch auszeichnet, ist
die Moglichkeit, Einkommensteuern auch unter realistischen Bedingungen
weitgehend diskriminierungsfrei zu erheben, und zwar simultan sowohl
hinsichtlich der Entscheidung zwischen unternehmerischer Eigen- und
Fremdfinanzierung als auch hinsichtlich der Entscheidung zwischen Kon-
sum- und Produktivvermogenshaltung. Die Voraussetzung fiir ein solches
harmonisches Resultat ist, dafl die Sollzinsbesteuerung zugleich eine weit-
gehend perfekte Durchsetzung der Zinsbesteuerung und eine Einbeziehung
der Einkommensidquivalente des Konsumvermdgens in den steuerlichen
Einkommensbegriff ermdéglicht.

2. Ausblick: Konsumausgaben- versus Sollzinsbesteuerung

Es wurden einkommensteuerlich bedingte Kapitalfehlallokationen
betrachtet, und es wurde aufgezeigt, wie sie sich durch eine Erginzung der
Einkommensteuer durch eine Sollzinsbesteuerung unter idealtypischen
Bedingungen beseitigen lassen. Liegen diese idealtypischen Bedingungen
nicht vor — speziell: Existiert in der Realitdt kein vollkommener Kapital-
markt, stellen sich einige weitere Probleme, die eine gewisse Relativierung
der hergeleiteten Ergebnisse gebieten. Nach meinem Urteil haben diese Pro-
bleme aber kein solches Gewicht, daf} sie die Attraktivitat des Sollzinsbe-
steuerungsverfahrens aufheben?’.

Die Kapitalfehlallokationen, die die Sollzinsbesteuerung tiberwindet,
sind {liberwiegend einkommensteuerlich bedingt; sie haben also ihre Ur-
sache in der Einkommensteuer selbst. Gidbe es keine Einkommensteuer,
gibe es mithin auch keinen Bedarf zur Uberwindung dieser Kapitalfehlallo-
kationen. Diese Einsicht fiihrt unmittelbar zu der Frage, ob es nicht besser
wire, die Einkommensteuer selbst abzuschaffen und etwa durch eine Aus-

27 S. ndherhin dazu Hackmann: Zinsbesteuerung, a.a.O.
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gabensteuer zu ersetzen, statt die bestehende Einkommensteuer durch eine
Sollzinsbesteuerungskomponente zu ergianzen.

Diese Frage hat viele Facetten. So erfordert sie im Grunde einen umfas-
senden Vergleich von Ausgaben- und Einkommensbesteuerung. Ein solcher
Vergleich iibersteigt den Rahmen dieses Themas?®. Dennoch sollen hier kurz
die spezifischen Merkmale erdrtert werden, in denen sich das Sollzinsbe-
steuerungsverfahren von einer Ausgabensteuerlosung vor allem unterschei-
det. Bei diesem Verfahrensvergleich zeigt sich, daff die Sollzinsbesteuerung
eine Reihe spezifischer Vorteile gegeniiber der Ausgabensteuer besitzt. Was
sind das fiir Vorteile?

Ein Vorteil der Sollzinsbesteuerung ist ihre Belastungskonsequenz bei
Groflanschaffungen dauerhafter Konsumgltiter. Die Ausgabensteuer hat hier
gravierende Nachteile. Wer etwa ein eigenes Haus kauft, wiirde durch die
Ausgabensteuer, sofern keine Sonderregelungen vorgesehen sind, in der
Zeit, in der er typischerweise ohnehin schon besondere Finanzierungspro-
bleme zu losen hat, zusdtzlich mit dem Problem der Finanzierung erheb-
licher Steuerschulden konfrontiert. Um die durch den Hauskauf ausgeloste
Ausgabensteuer zu finanzieren, wiren in betrichtlicher Hohe zusdtzliche
Kredite aufzunehmen. Wenn kein vollkommener Kapitalmarkt existiert,
trifft das besonders diejenigen, die auf eine Fremdfinanzierung angewiesen
sind. Dies wiirde die ohnehin als Folge von Kapitalmarktunvollkommenhei-
ten bestehenden Verletzungen der Bedingung einer interpersonell effizien-
ten Aufteilung des Konsumvermégens verschérfen. Bei der Sollzinsbesteue-
rung stellt sich diese Problematik schon deshalb nicht, weil die Steuern auf
die Sollzinseinkommen tiiberwiegend erst in der Zukunft fillig werden.
Mehr noch: Unter realistischen Bedingungen wird die Sollzinsbesteuerung
sogar, wie schon an fritherer Stelle unter II. dargelegt, eine Finanzierungs-
entlastung bewirken. Wihrend die Ausgabensteuer in der Realitit beste-
hende Kapitalfehlallokationen, die ihren Grund in Kapitalmarktunvoll-
kommenheiten haben, verscharft, reduziert die Sollzinsbesteuerung deren
Gewicht. Sie iiberwindet nicht nur einkommensteuerlich bedingte Kapital-
fehlallokationen, sondern verringert Wohlfahrtsverluste von Kapitalfehl-
allokationen, die nicht von der Besteuerung herriihren.

Weitere Vorteile der Sollzinsbesteuerung im Vergleich zu einer persén-
lichen Ausgabensteuer ergeben sich bei progressiven Tarifen. Eine Sollzins-
besteuerung bewirkt grundsétzlich auch dann eine intertemporale Konsum-

28 Wie dieser Vergleich unter realistischen Bedingungen speziell unter Wachs-
tumsgesichtspunkten ausfallt, wird erértert in J. Hackmann: Does Economic Growth
Require a Shift to Consumption Taxation, in: G. Krause-Junk (Hrsg.): Public Finance
and Steady Economic Growth, The Hague (1989), S. 122 ff.
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neutralitdt, wihrend eine Ausgabensteuer durch interperiodische Durch-
schnittsbesteuerungsverfahren zu ergidnzen wire, um dies zu erreichen. Bei
Steuertarifdnderungen ist, sieht man von der Méglichkeit der Einfiihrung
problematischer Lebenszeittarife ab, die Bedingung intertemporaler Kon-
sumneutralitdt bei der Ausgabensteuer immer verletzt; das Sollzinsbesteue-
rungsverfahren realisiert diese Neutralitdt auch dann, und zwar ohne daf
daflr besondere Vorkehrungen zu treffen wiren. Bei progressiven Tarifen
ist weiter von Vorteil, dafl die Sollzinsbesteuerung unter der Bedingung ver-
tikaler Verteilungsneutralitit mit weniger stark ansteigenden Tarifen aus-
kommt als die Ausgabensteuer. Obendrein geniigen bei ihr deutlich niedrige
Steuersitze, um bestimmte Steueraufkommensziele zu erreichen.

In der Einfiihrungs- bzw. Ubergangszeit ist die Ausgabensteuer mit einer
speziellen Doppelbelastungsproblematik konfrontiert. Wer aus Einkommen
gespart hat, das in der Vergangenheit im Rahmen der Einkommensteuer
versteuert wurde, wird, sofern keine Sonderregelungen vorgesehen sind,
nach der Einfiihrung der Ausgabensteuer von ihr nochmals erfa3t, wenn er
sein Erspartes dem Konsum zufiihrt. Bei der Sollzinsbesteuerung gibt es
eine solche Doppelbelastungsproblematik nicht. Sie kann aus dem hier erér-
terten Blickwinkel deshalb relativ problemlos eingefiihrt werden. Beide —
Ausgabensteuer wie Sollzinsbesteuerungsverfahren — sind jedoch mit der
Gefahr verbunden, daB sie in der Einfiihrungszeit konjunkturelle Stérungen
auslosen. Grundsitzlich besteht nach der Ankiindigung der Einfiihrung
dieser Besteuerungsverfahren ein Anreiz, der in der Zukunft erfolgenden
steuerlichen Belastung des Konsums dadurch zu entgehen, dafl Konsumaus-
gaben in die Zeit vor dem Inkrafttreten der betreffenden Steuergesetze vor-
gezogen werden. Weil die steuerliche Bemessungsgrundlage bei der Soll-
zinsbesteuerung breiter ist und somit die Steuersétze bei ihr niedriger sind
als bei der Ausgabensteuer, hat diese Problematik bei der Sollzinsbesteue-
rung ein geringeres Gewicht. Im Ubrigen sei darauf hingewiesen, daf sich
konjunkturelle Stérungen in der Umstellungsphase durch geeignete Vor-
kehrungen vermeiden lassen. Das ist auch bei der Ausgabensteuer méglich,
geht dort aber mit vermutlich so gewichtigen Steueraufkommensausfillen
in der Ubergangszeit einher, daB sich die Einfiihrung einer Ausgabensteuer
auch diesbeziiglich als problematischer erweist.

Ein weiterer Vorteil der Sollzinsbesteuerung ergibt sich mit Blick auf die
internationalen Doppelbesteuerungsabkommen. Die Einfiihrung einer Aus-
gabensteuer erfordert eine Klirung von wohl auch aus grundsatzlicher
Sicht nicht einfachen Fragen tiber die angemessene internationale Auftei-
lung von Steuerquellen bei national konsumorientierter Besteuerung. Selbst
wenn diese Fragen auf der grundsitzlichen Ebene geklart sind, stellt sich
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bei einer Ausgabensteuer immer noch die praktisch nicht einfache Aufgabe
der Anpassung und Neuverhandlung der bestehenden Doppelbesteuerungs-
abkommen. Bei der Sollzinsbesteuerung gibt es — soweit ich das zu erkennen
vermag — keine solchen Probleme. Mit der Sollzinsbesteuerung wird ja das
seit langem vertraute Regime der Einkommensteuer nicht verlassen.

Nach dem bisher Dargelegten schneidet das Sollzinsbesteuerungsverfah-
ren eindeutig besser als eine Ausgabensteuer ab. Dies 148t natiirlich fragen,
ob es gar keine spezifischen Nachteile oder Probleme gibt, die sich zwar bei
der Sollzinsbesteuerung, nicht jedoch bei einer Ausgabensteuer stellen? Sol-
che Probleme gibt es in der Tat. Mit der Sollzinsbesteuerung ist — vor allem
in ihrer Grundversion — eine Finanzierungsproblematik verbunden, wie sie
bei anderen Steuern nicht existiert: Es sollen in spateren Jahren auf den
Konsum friitherer Jahre Steuern gezahlt werden, auch wenn der Steuer-
pflichtige dann nur ein geringes Einkommen bezieht und gar kein Vermégen
hat. Ein vergleichbares Finanzierungs- oder Liquiditdtsproblem gibt es bei
der Ausgabensteuer nicht. Durch eine geeignete Gestaltung der Sollvermo-
gensfreibetrédge 148t es sich jedoch erreichen, dal die Steuerpflichtigen im
Durchschnitt nicht anders als bei einer normalen Einkommensteuer belastet
werden; die Finanzierungsproblematik verliert dadurch ihr Gewicht. Bei
geeigneter Festlegung der Sollvermdgensireibetrdge vereinigt die Sollzins-
besteuerung tendenziell so die Gerechtigkeitsvorteile der Einkommensbe-
steuerung mit den Effizienzvorteilen einer Konsumbesteuerung?e.

Ein anderes spezifisches Problem der Sollzinsbesteuerung ist die Fest-
legung der Zinssdtze fiir das Sollzinsbesteuerungsverfahren; bei der Aus-
gabensteuer ergibt sich keine solche Notwendigkeit.

Insgesamt diirften diese spezifischen Probleme der Sollzinsbesteuerung
jedoch ein schwicheres Gewicht haben als die spezifischen Probleme der
Einfiihrung einer Ausgabensteuer. Kdme noch hinzu - wofiir es meines
Erachtens gute Griinde gibt —, daB die Einkommensteuer ohne Erginzung
durch eine Sollzinsbesteuerung aus gesamtwirtschaftlicher Sicht wie
ebenso aus Gerechtigkeitsgriinden doch nicht so schlecht abschneidet, wie
viele, dem neoklassischen Modelldenken verhaftete Okonomen es der Welt

2% Das ist eine pauschale Charakterisierung. Eine differenzierte Sicht offenbart,
wie an fritheren Stellen schon hin und wieder anklang, daf§ die Effizienzvorteile der
Sollzinsbesteuerung unter realistischen Bedingungen die der Konsumbesteuerung
lbersteigen. Was ihre Gerechtigkeitsvorteile angeht, so sind sie umstritten; fiir man-
che Finanzwissenschaftler schneidet (eine ideal realisierte) Ausgabensteuer auch aus
Gerechtigkeitsgriinden besser als eine (ideal realisierte) Einkommensteuer ab. Auf
eine differenzierte Begriindung dieser Position — die iiber eine Gleichsetzung von
Gerechtigkeit mit Entscheidungsneutralitdt hinausginge — lassen sich die Vertreter
dieser Ansicht jedoch nicht ein.
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seit Mitte der 70er Jahre glauben machen wollen, gibt es also gute Griinde
dafiir, das Sollzinsbesteuerungsverfahren einer kritischen Priifung auf seine
Leistungsfahigkeit hin zu unterziehen.

Literatur

Aaron, H.: Income Taxes and Housing, in: American Economic Review 60 (1970),
S. 789ff. — Bierich, M.: Der EinfluBl der Besteuerung auf die Kapitalbeschaffung der
Unternehmen, in: Zeitschrift fiir betriebswirtschaftliche Forschung 1983, S. 41ff. —
Bradford, D. (Hrsg.): Blueprints for Basic Tax Reform, 2. rev. Aufl., Arlington 1984. -
Bradford, D.: Untangling the Income Tax, Cambridge u.a.0. 1986. — Fecht, R.: Zur
Einkommensbesteuerung der Selbstnutzung von Wohnungseigentum, in: Finanz-
archiv, N.F., Bd. 41 (1983), S. 476 ff. — Follain, J. R. und Ling, D. C.: The Federal Tax
Subsidy to Housing and the Reduced Value of the Mortgage Interest Deduction, in:
National Tax Journal, Bd. 44 (1991), S. 147 ff. — Hackmann, J.: Does Economic Growth
Require a Shift to Consumption Taxation, in: Krause-Junk, G. (Hrsg.): Public Finance
and Steady Economic Growth, The Hague, 1989, S.122ff. — Hackmann, J.: Abschaf-
fung der Zins- oder Einfiihrung einer Sollzinsbesteuerung, in: Wirtschaftsdienst 11/
1991, S. 567ff. — Hackmann, J.: Die Durchsetzung der Zinsbesteuerung, in: Finanzar-
chiv, N.F., Bd. 49, (1991/2), S. 3ff. — Hackmann, J.: Meldepflicht fiir Kapitaleinkiinfte
als Alternative zur ,, Abschlagsteuer” verbunden mit einer Erhéhung des Sparer-Frei-
betrags, in: Betriebs-Berater, Beilage 11 zu Heft 17/1992. — Hackmann, J.: Zu den
Nutzungsdauerwirkungen der Einkommensbesteuerung, in: Zeitschrift fiir Wirt-
schafts- und Sozialwissenschaften, 112. Jg. (1992), S. 169ff. — Kay, J. A.: in einem
Kommentar zu Bracewell-Milness, B.: The Meade-Report and the Taxation of Capital,
in: British Tax Review 1979, S. 42f. — Kommission zur verfassungsmaBigen Erfassung
der Zinsertrdge (Zinskommission): Vorschlag zur Einfithrung eines ,,Zinsabschlags®,
in: Presse- und Informationsamt der Bundesregierung: Aktuelle Beitrdge zur Wirt-
schafts- und Finanzpolitik, Nr. 42/1991. — Kotlikoff, L. J. (Hrsg.): What Determines
Savings, Hong Kong 1989. — Lodin, S. O.: Progressive Expanditure Tax — an Alterna-
tive. A Report of the 1972 Government Commission on Taxation, Stockholm u.a.O.
1978. — Meade, J. E. (Chairman): The Structure and Reform of Direct Taxation, Lon-
don 1978. — Nieskens, H.: Die Konsumgutlésung im Bereich der Immobilienbe-
steuerung, Frankfurt 1989. — van Order, R.: Housing Taxes, and Capital Allocation,
in: Journal of Public Economics 42 (1990), S. 387£f. — Rehm, H.: Zur Quellenbesteue-
rung von Kapitalertragen, in: Steuer und Wirtschaft 61. (14.) Jg. (1984), S. 2301f. -
Rolph, E. R.: Discriminatory Effects of the Income Tax Treatment of Owner-occu-
pants, in: National Tax Journal 26 (1973), S. 471£f. — Rose, M. (Hrsg.): Konsumorien-
tierte Neuordnung des Steuersystems, Berlin u.a.0. 1991. — Schlesinger, H.: Zur
Besteuerung von Kapitalertrigen, in: Cansier, D. und Kath, D. (Hrsg.): Offentliche
Finanzen, Kredit und Kapital, Berlin 1985, S. 244ff. — Schneider, D.: Investition,
Finanzierung und Besteuerung, 6. Aufl.,, Wiesbaden 1990. — Zeitler, F.-C.: Neurege-
lung der Zinsbesteuerung ab 1993, in: Deutsche Steuerzeitung, 80. Jg. (1992), Nr. 17,
S. 513ff.



526 Johannes Hackmann
Zusammenfassung

Die Uberwindung von Kapitalfehlallokationen durch
eine Besteuerung von Sollzinseinkommen

Real existierende Einkommensteuern bewirken vermutlich bedeutsame Kapital-
fehlleitungen. Diese Fehlallokationen lassen sich vor allem darauf zurlckfiihren, daf3
die Einkommensteuerpraxis entgegen dem, was eine finanzwissenschaftlich ideale
Einkommensteuer kennzeichnete, die Einkommensédquivalente des Konsumvermo-
gens wie auch manche Kapitaleinkiinfte (Zinseinkiinfte) steuerlich nicht belastet.
Durch eine Erganzung der herkommlichen Einkommensteuer um eine Sollzinsbe-
steuerungskomponente lassen sich die Kapitalfehlallokationen prinzipiell vermeiden.
Das Sollzinsbesteuerungsverfahren ist im Grundsatz dadurch gekennzeichnet, daB
dem zu versteuernden Einkommen Kapitaleinkiinfte hinzugerechnet werden, die der
Steuerpflichtige hitte erzielen konnen, hatte er nicht konsumiert. Das Sollzinsbe-
steuerungsverfahren vereinigt die Effizienzvorteile einer Ausgabensteuer tendenziell
mit den Gerechtigkeitsvorteilen der Einkommensteuer, und ist gegeniiber der Ausga-
bensteuer auch durch weitere Vorteile gekennzeichnet.

Summary

Overcoming Misallocations of Capital by Means of a Tax on Potential Interest Earnings

Real existing income taxes presumably cause significant misappropriations of cap-
ital funds. These misallocations can largely be traced to the income tax practice, as
opposed to the public finance idea of income taxation. Real income taxes commonly
do not subject the income equivalent of consumption capital (imputed rent) to taxa-
tion. The same is true for some capital income (interest income). By modifying the
conventional income tax with a potential interest tax component, the misappropria-
tion of capital funds can be avoided. The modification exists in adding a potential
interest income to the conventionally defined income tax base. The potential income
equates basically to the capital income that the taxpayer would have earned had he
not consumed. The modified income tax tends to combine the efficiency advantages of
an expenditure tax roughly with the equity advantages of the income tax. Compared
to the expenditure tax it also features further advantages.

Résumé

L’élimination des mauvaises allocations de capitaux par
un impot sur les revenus potentiels des intéréts

Les taxes sur les revenus réellement appliquées sont susceptibles de provoquer une
allocation inefficiente des capitaux significative. Ces mauvaises allocations sont dues
avant tout a l'application pratique de I'impét sur les revenus, qui est contraire a la
conception de I'imposition des revenus. Les taxes sur les revenus ne touchent genera-
lement pas les équivalents de revenus du capital du consommateur ni certains revenus
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du capital (revenus sous forme d’intéréts). En ajoutant a I'imp6t sur les revenus con-
ventionnel une imposition des revenus potentiels des intéréts, on peut éviter en prin-
cipe les mauvaises allocations de capitaux. Le processus d'imposition des revenus po-
tentiels des intéréts se caractérise en principe par ceci qu'il est ajouté au revenu passi-
ble de I'imp6t des revenus du capital que le contribuable aurait pu obtenir s’il n’avait
pas consommé. Le processus d'imposition des revenus potentiels des intéréts associe
les avantages d’efficience d'une taxe sur les dépenses aux avantages d’équité de 1'im-
p6t sur les revenus. Comparé a la taxe sur les dépenses, il a encore d’autres avantages.
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