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Unternehmenssteuerreform Il

Quantitative Auswirkungen auf Wachstum und Verteilung

Prof. Dr. Christian Keuschnigg und Martin D. Dietz,
St. Gallen*

Ausgangslage

Die aktuelle Besteuerung der Unternehmensgewinne
in der Schweiz weist zwei wesentliche Besonderheiten
auf, namlich die wirtschaftliche Doppelbelastung von
Dividenden und die grundsatzliche Steuerfreiheit von
Beteiligungsgewinnen. Daraus ergeben sich Probleme
bezuglich wirtschaftlicher Effizienz und Steuergerech-
tigkeit. Die Verwirklichung des verfassungsrechtlichen
Gebots einer Besteuerung nach der wirtschaftlichen

Zusammenfassung

Die Studie fuhrt im Auftrag der Eidgenodssischen
Steuerverwaltung eine quantitative Abschatzung der
volkswirtschaftlichen Auswirkungen durch. Sie er-
scheint auch als Buch**. Im folgenden Beitrag fassen
die Autoren die wichtigsten Punkte zusammen.

Leistungsfahigkeit erfordert einen weiten Einkom-
mensbegriff, wonach samtliche, die wirtschaftliche
Leistungsfahigkeit steigernden Einkommensbestand-
teile erfasst werden. Eine weitgehende Steuerfreiheit
von Beteiligungsgewinnen (und anderen Kapitalge-
winnen) stellt in dieser Hinsicht eine Steuerliicke dar.
Fur die wirtschaftliche Effizienz im Sinne méglichst

220 hoher gesamtwirtschaftlicher Einkommen und eines
nachhaltigen Wachstums sind vier grundsatzliche
TREX Anreizwirkungen der Unternehmensbesteuerung be-

4/ 03 deutsam:
(i) Investitionsanreize und Standortattraktivitat,
(ii) Investitionsfinanzierung mit Eigen- oder Fremd-
kapital,

(iii) Eigenkapitalfinanzierung mit einbehaltenen Ge-
winnen oder neuen Anteilen, und
(iv) Rechtsformwahl.

Die steuerlichen Investitionsanreize werden mit dem
Konzept der effektiven Grenzsteuerbelastung gemes-
sen. Trotz Doppelbelastung von Dividenden weisen
internationale Belastungsvergleiche fir die Schweiz
eine vergleichsweise giinstige Grenzsteuerbelastung
aus. Die jungste Standortstudie weist z.B. mit 39% (fur
qualifizierte Beteiligungen) eine deutlich geringere
Grenzsteuerbelastung als etwa flr Deutschland (56%),
USA (56%) oder Frankreich (68%) aus.' Dafir ist
gerade auch die relativ geringe Steuerbelastung auf
Unternehmensebene verantwortlich. Ein wesentlich
schwerwiegenderes Problem stellt jedoch die man-
gelnde Finanzierungsneutralitat der schweizerischen
Unternehmensbesteuerung dar. Bei Kapitalgesell-
schaften diskriminiert die Besteuerung stark zwischen
ausgeschitteten und einbehaltenen Gewinnen. So-
weit Investitionen durch neues Eigenkapital von
aussen finanziert werden, mussen sie als Folge der
wirtschaftlichen Doppelbelastung die volle kumulative
Steuerbelastung auf Unternehmens- und Personen-
ebene tragen. Die Doppelbelastung erweist sich bei
dieser Finanzierungsform als grosses Investitions-
hindernis, sofern die Unternehmen nicht auf billigere
Finanzierungsformen ausweichen kdnnen. Dies durfte
insbesondere junge und rasch wachsende Unter-
nehmen behindern, die fir ihre weitere Entwicklung
auf neues Eigenkapital von aussen angewiesen sind.

Wahrend Dividenden einer vollen wirtschaftlichen
Doppelbelastung unterliegen, kénnen die aus einbe-
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haltenen Gewinnen entstehenden Beteiligungsge-
winne zum Teil steuerfrei vereinnahmt werden. Aber
auch dann, wenn tatsachlich eine Besteuerung erfolgt,
fuhrt die Anwendung des Realisationsprinzips zu einer
Beginstigung von Beteiligungsgewinnen. Im Ver-
gleich zu anderen, regelmassig fliessenden und daher
laufend versteuerten Einkommensarten bleiben Betei-
ligungsgewinne solange unbesteuert, als sie nicht
realisiert werden. Die Steuerpflichtigen erhalten daher
fur die Dauer der Halteperiode einen zinslosen Steuer-
kredit. Die Kombination von wirtschaftlicher Doppel-
belastung und begtinstigter Besteuerung von Beteili-
gungsgewinnen schafft daher einen starken Anreiz,
Gewinne einzubehalten und Investitionen selbst zu
finanzieren, anstatt die Gewinne auszuschiitten und
Investitionen mit neuem Eigenkapital von aussen zu
finanzieren. Dementsprechend zeigt die Berechnung
der Grenzsteuerbelastung von Investitionen in der
vorliegenden wie auch in anderen Studien (z.B. der
erwahnten Standortstudie), dass die Selbstfinanzie-
rung steuerlich wesentlich gunstiger als die Fremd-
finanzierung ist, wahrend die Anteilsfinanzierung mit
Abstand die unglnstigste Quelle fir Investitions-
finanzierung darstellt. Eine dermassen starke, ein-
seitige Beglinstigung der Selbstfinanzierung als Resul-
tat einer steuerlichen Diskriminierung von Ausschit-
tungen wirkt unter Effizienzgesichtspunkten negativ.
Sie setzt teilweise die wachstumsférdernde Aufgabe
des Kapitalmarktes, die verfigbaren Investitionsmittel
auf die gewinntrachtigsten Unternehmen und damit
auf die rentabelsten Investitionsprojekte zu lenken,
ausser Kraft.

Die Unternehmensbesteuerung in der Schweiz
behandelt Kapitalgesellschaften und Personenunter-
nehmen unterschiedlich und ist daher nicht rechts-
formneutral. Sehr kleine Unternehmen werden Gber-
wiegend als Personenunternehmen gefihrt; ab einer
gewissen Grosse kommt allerdings nur mehr die
Rechtsform der Kapitalgesellschaft in Frage. Flr einen
Teil von kleinen und mittelgrossen Unternehmen
besteht hingegen ein Entscheidungsspielraum. Die
Doppelbelastung der Dividenden benachteiligt die
Rechtsform der Kapitalgesellschaft, wahrend die
Behandlung der selbststandig Erwerbstétigen in der
Sozialversicherung eher fir eine Umwandlung in eine
Kapitalgesellschaft spricht. Eine mangelnde Rechts-
formneutralitat beeintrachtigt die Effizienz der
Ressourcenallokation. Wenn ein Unternehmen unter
wirtschaftlichen Gesichtspunkten als Kapitalgesell-
schaft schneller wachsen und héhere Gewinne erzielen
kénnte, aber aus steuerlichen Griinden die Umwand-

lung nicht vornimmt, dann werden potenzielle Ein-
kommensmdglichkeiten nicht ausgeschépft. Es bleiben
zu viele Unternehmen und damit zu viele Ressourcen
im Sektor der Personenunternehmen eingesperrt, ob-
wohl sie als Kapitalgesellschaften produktiver waren.
Eine starkere Orientierung der Besteuerung an der
Rechtsformneutralitdt kénnte zu gesamtwirtschaft-
lichen Effizienzgewinnen fihren.

Der Reformvorschlag

Die «Expertenkommission Steuerliicken» hat die
fehlende Besteuerung von Kapitalgewinnen ein-
schliesslich von Beteiligungsgewinnen als Steuerliicke
identifiziert.? Die Volksinitiative «Fir eine Kapitalge-
winnsteuer», die sich auf die Grundsatze der Allge-
meinheit und Gleichmassigkeit einer gerechten Be-
steuerung beruft, wurde vom Bundesrat und spater in
der Abstimmung 2001 abgelehnt. Allerdings erkannte
der Bundesrat einen grundsatzlichen Korrekturbedarf
an und prifte die Einflhrung einer Beteiligungs-
gewinnsteuer bei gleichzeitiger Milderung der wirt-
schaftlichen Doppelbelastung im Rahmen einer breiter
angelegten Unternehmenssteuerreform. Ein konkre-
ter Reformvorschlag wurde von der daraufhin einge-
setzten Expertenkommission fir Rechtsformneutrale
Unternehmensbesteuerung (ERU) ausgearbeitet.’ Die
nunmehr zur Diskussion stehende «Unternehmens-
steuerreform II» orientiert sich im Wesentlichen an den
Eckwerten des ERU-Vorschlags. Die vorliegende Studie
fuhrt im Auftrag der Eidgendssischen Steuerverwal-
tung eine quantitative Abschatzung der volkswirt-
schaftlichen Auswirkungen durch. Das vorgegebene
Szenario der Unternehmenssteuerreform Il sieht die
Einflhrung einer Teilgewinnbesteuerung auf Beteili-
gungsertrage von Kapitalgesellschaften vor. Die Mass-
nahmen sind auf qualifizierende Beteiligungen be-
schrankt; diese sind solche mit einem Mindestbe-
teiligungsanteil von 5% oder einem Beteiligungswert
von mindestens 1 Million CHF. Der Reformvorschlag
umfasst im Einzelnen folgende Massnahmen:
(1) Besteuerung von 60% der Dividendenbezlge bei
der Einkommensteuer,
(2) Besteuerung von 60% der Beteiligungsgewinne
bei der Einkommensteuer und
(3) Besteuerung von 60% des Beteiligungswertes bei
der Vermdgenssteuer.

Die Unternehmenssteuerreform Il enthéalt somit so-
wohl belastende als auch begtinstigende Einzelmass-
nahmen.
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Volkswirtschaftliche Auswirkungen

Die Berechnungen zu den gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen der Reform wurden auf der Basis eines
empirisch implementierten dynamischen Gleichge-
wichtsmodells der Schweiz durchgefihrt, welches die
Besteuerung insgesamt, und besonders die Unter-
nehmensbesteuerung getrennt nach Personen- und
Kapitalgesellschaften, in grossem Detail abbildet. Das
Reformszenario wird unter isolierten Bedingungen,
frei von anderen Einfllssen auf die schweizerische
Volkswirtschaft, durchgerechnet.

Wachstum, Einkommen und Beschéftigung

Um den Wachstumsimpuls zu quantifizieren, berech-
net die Studie zunachst die effektive Grenzsteuer-
belastung von Investitionen vor und nach der Reform.
Wahrend die Milderung der Doppelbelastung und die
Ermassigung bei der Vermdgensteuer auf wesentliche
Beteiligungen die Investitionsanreize starken, wirkt
die effektivere Besteuerung von Beteiligungsge-
winnen hemmend. Als Nettoeffekt ergibt sich jedoch
eine leichte Absenkung der Grenzsteuerbelastung und
damit ein moderater Investitionsanreiz. Nach diesen
Ergebnissen verspricht das Reformszenario Wachs-
tumsgewinne. Im langfristigen Wachstumsgleich-
gewicht nach Abschluss aller Anpassungsvorgange
sollte der Kapitalstock gegenlber dem Ausgangs-
szenario um etwa 1,4% zunehmen. Sobald also nach
einer langeren Ubergangsphase der neue Wachs-
tumspfad erreicht ist, bleibt die Kapitalintensitat
nachhaltig auf diesem héheren Niveau. Die hohere
Kapitalausstattung steigert die Arbeitsproduktivitat
und damit die Léhne (+0,6%), die verfligbaren Ein-
kommen und den privaten Konsum (ebenfalls um etwa
+0,6%). Die hohere Kapitalintensitdt dehnt die
Arbeitsnachfrage der Unternehmen aus, steigert die
Loéhne und mobilisiert auf diesem Weg zusétzliches
Arbeitsangebot. Dies ermdglicht eine Zunahme der
Beschaftigung von 0,3%. Bei einer Beschaftigtenzahl
von 3,43 Mio. entsprache dies 10 000 Arbeitsplatzen.

Die Wirkungen der Steuerreform kénnen allerdings
nicht sofort eintreten, sondern werden erst nach einer
gewissen Anpassungsphase starker splrbar. Lohnstei-
gerungen und Beschaftigungsgewinne sind erst dann
moglich, wenn die Kapazitatseffekte der Investitionen
zur Geltung kommen. Nach Ublichen Schatzungen
betragt die Halbwertszeit der Investitionsdynamik
etwa acht Jahre. Dieser Zeitraum wird benétigt, um die
Halfte der langfristigen Kapitalbildung zu realisieren.
Daher sind die expansiven Effekte der Steuerreform

kurzfristig bedeutend geringer. In einem isolierten
Szenario frei von anderen wirtschaftlichen Stérungen
wird nach etwa 8 Jahren nach Durchflhrung der
Reform erst die Halfte der langfristigen Zugewinne
realisiert. Waéhrend die langfristige Zunahme des
Kapitalstocks mit 1,4% beziffert wird, betragt sie nach
etwa 8 Jahren erst die Halfte, namlich 0,7%, nach
16 Jahren 1,05% oder % der langfristigen Anpassung,
nach 24 Jahren 1,23% oder % des langfristigen Effektes
und so fort. Im Hinblick auf diesen langsamen Prozess
der Kapitalakkumulation missen daher die genannten
langfristigen Effekte (+1,4% fr den Kapitalstock oder
0,6% fur die Lohnsteigerungen usw.) als Obergrenzen
verstanden werden.

Steuereinnahmen

Die direkten Einnahmenausfalle aus der geringeren
Besteuerung von Dividenden und der Ermdssigung bei
der Vermégenssteuer werden die zusatzlichen Ein-
nahmen aus der Besteuerung von Beteiligungs-
gewinnen deutlich bersteigen und sollten sich sofort
im offentlichen Haushalt niederschlagen. Die Modell-
simulation ergibt einen sofortigen Steuerausfall von
0,75% des gesamten Steueraufkommens. Gemessen
am konsolidierten Steueraufkommen des 6ffentlichen
Sektors von 95,2 Mrd. CHF im Jahr 2000 entspréche dies
einem Betrag von 0,7 Mrd. CHF. Im Zuge des allge-
meinen Einkommenswachstums und der Zunahme des
privaten Konsums expandieren im Laufe der Zeit die
Bemessungsgrundlagen der Einkommensteuern und
indirekten Steuern (darunter vor allem die MWSt) und
fihren damit zu Steuermehreinnahmen in den 6éffent-
lichen Haushalten. Allerdings kommen die Wachs-
tumseffekte der Steuerreform erst mittel- bis lang-
fristig voll zur Entfaltung. Erst nach einigen Jahren
sollte die allgemeine Expansion sich in zusatzlichen
Steuereinnahmen niederschlagen, weil das angestos-
sene Wachstum die Bemessungsgrundlagen stérkt.
Damit kann langfristig zumindest ein Teil der Reform
selbst finanziert werden. Nach den Simulationser-
gebnissen werden die Einnahmenausfalle langfristig
nur mehr mit etwa 0,5% des gesamten Steuerauf-
kommens beziffert. Nachdem die Steuereinnahmen
auch ohne Reform im Laufe der Zeit mit der Wachs-
tumsrate des BIP wachsen, werden die Kosten der
Steuerreform besser in Prozentpunkten der Steuer-
quote ausgedriickt. Die Entlastung des Unterneh-
menssektors wirde kurzfristig einer Absenkung der
Steuerquote um 0,18 Prozentpunkte, von 23,48 auf
23,3% des BIP, entsprechen, wahrend langfristig die
Steuerausfalle sich auf etwa 0,11% des BIP verringern
wirden. Die Einnahmenausfélle erscheinen also lang-
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fristig verhaltnismassig gering; kurzfristig ist die
Steuerreform etwas «kostspieliger».

Verteilungseffekte

Als Folge der Anpassungsdynamik zeigen die Modell-
simulationen einige charakteristische Verteilungswir-
kungen auf. Zunéchst fihren die zusatzlichen Investi-
tionsanreize zu héherer Kapitalbildung. Mit kapital-
intensiverer Produktion steigt die Arbeitsproduktivi-
tat, sodass auf diesem Wege die Arbeitnehmer in Form

von héheren Reall6hnen an den Einkommensgewin-
nen der Reform partizipieren koénnen. Allerdings
werden diese Lohnsteigerungen wiederum erst mit
Verzégerung moglich sein, namlich erst wenn nach
einigen Jahren die Kapazitatseffekte der ausgelésten
Investitionen zur Entfaltung kommen. Im ersten Jahr
ist kaum ein Effekt auf die Loéhne feststellbar, nach
etwa 8 Jahren sollten die Ldhne um etwa 0,3% hoher
liegen als im Vergleichsszenario ohne Steuerreform.
Erst zuklnftige Generationen von Arbeitnehmern
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kénnen in vollem Ausmass von den mdglichen
Lohnsteigerungen (langfristig +0.6%) profitieren.
Gegenwartig aktive Generationen und insbesondere
altere Arbeitnehmer durften weniger stark gewinnen,
da ihr Beschaftigungshorizont nicht mehr lang genug
ist, um die volle Auswirkung auf die Lohne noch
ausreichend lange zu erleben.

Ein zweiter wichtiger Einfluss auf mdgliche Vertei-
lungseffekte folgt aus den Auswirkungen auf die
Unternehmenswerte. Dabei bleiben spekulative
Aspekte der Unternehmensbewertung, die bisweilen
das Bérsengeschehen dominieren, aber mit der Steuer-
reform an sich nichts zu tun haben, ausgeblendet. In
dieser isolierten Betrachtung driicken die Unter-
nehmenswerte den Barwert der zuklinftigen Gewinne
bzw. Ausschittungen nach Steuern aus. Wenn sich
aufgrund der Steuerentlastung der Barwert zuk(inf-
tiger Steuerzahlungen verringert, dann schlagt sich
dies im gegenwartigen Unternehmenswert unmittel-
bar nieder und fihrt zu einmaligen Wertzuwéchsen zu
dem Zeitpunkt, in dem mit der Durchfihrung der
Reform allgemein gerechnet wird (Steuerkapitali-
sierung). Zusatzlich werden sich auch die allgemein
verbesserten Investitionsaussichten in héheren Beteili-
gungswerten niederschlagen. Obwohl sie nicht direkt
von der Reform betroffen sind, kénnen auch Perso-
nenunternehmen an der allgemeinen Expansion teil-
haben, sodass sich ihre Gewinnaussichten und Unter-
nehmenswerte ebenfalls verbessern, wenn auch nur
unterdurchschnittlich. Bei Kapitalgesellschaften wird
eine Zunahme der Unternehmenswerte um 3% und
bei Personenunternehmen um etwa 0,8% berechnet.
Dies fuhrt unter sonst gleichen Bedingungen zu
sofortigen, einmaligen Wertzuwachsen bei den An-
teilseignern. Von diesen Vermdgenssteigerungen
sollten vor allem é&ltere Generationen mit grossen
Kapitalvermogen profitieren, sofern sie einen Grossteil
ihres Vermogens im Sektor der Kapitalgesellschaften
investiert haben. Die Beteiligungen an Personenunter-
nehmen hingegen durften nur unterdurchschnittlich
an Wert zunehmen, denn die Reform hat fir diese
Unternehmen keine unmittelbaren Konsequenzen.

Finanzierungswege

Die Unternehmenssteuerreform hat Folgen fir das
Finanzierungsverhalten von Kapitalgesellschaften.
Wahrend die Fremdfinanzierungskosten nicht un-
mittelbar angesprochen sind, ergibt sich eine sehr
deutliche Verschiebung bei den Finanzierungskosten
fur Eigenkapital. Die Ausgangssituation ist durch eine
Uberaus starke BegUlnstigung der Selbstfinanzierung

mit einbehaltenen Gewinnen gegenulber der Beteili-
gungsfinanzierung charakterisiert. Eine separate Be-
rechnung der Grenzsteuerbelastung getrennt nach
Finanzierungswegen zeigt, dass die starkere Besteue-
rung von Beteiligungsgewinnen die Grenzsteuerbe-
lastung von selbstfinanzierten Investitionen von
35,4% auf 37,8% erhoht. Wenn die Beteiligungs-
gewinne, die aus diesen Investitionen erwachsen, bei
Realisation starker besteuert werden, dann missen die
Unternehmen dies in ihrer Investitionsrechnung be-
rlicksichtigen, damit die Renditeanspriiche der Inves-
toren noch befriedigt werden kénnen. Selbstfinan-
zierung wird damit teurer. Andererseits erleichtert die
Milderung der Doppelbelastung von Dividenden die
Ausschittung von Gewinnen und im Gegenzug die
Finanzierung mit neuem Eigenkapital. Die Grenz-
steuerbelastung bei Anteilsfinanzierung sinkt von
60% auf 52%. Die Reform beseitigt damit zu einem
erheblichen Teil die Diskriminierung der Anteilsfinan-
zierung gegeniber der Selbstfinanzierung und fihrt
zu einer vorteilhaften Angleichung der Finanzie-
rungskosten fur die beiden Wege der Eigenkapital-
finanzierung. Unter Beriicksichtigung eines durch-
schnittlichen Finanzierungsverhaltens von Kapitalge-
sellschaften berechnen wir als Nettoeffekt eine
geringfligige Verbilligung des Eigenkapitals relativ
zum Fremdkapital.

Nach diesen Uberlegungen werden zwei Effekte der
Unternehmenssteuerreform auf das Finanzierungsver-
halten deutlich. Sowohl die Milderung der wirtschaft-
lichen Doppelbelastung als auch die héhere Besteue-
rung von Beteiligungsgewinnen wirken auf eine
héhere Ausschlttungsquote hin und veranlassen
damit die Unternehmen, die Investitionsfinanzierung
deutlich starker auf Beteiligungs- anstatt Selbstfinan-
zierung umzustellen. Unter Zugrundelegung von
empirischen Schatzungen Uber die Elastizitat der
Ausschuttungsquote beziiglich der relativen Kosten
von Selbst- und Anteilsfinanzierung ergeben die
Modellsimulationen, dass die Ausschittungsquote um
etwa 8 Prozentpunkte ansteigt, also von einem durch-
schnittlichen Wert von 40% des Nettogewinns auf
etwa 48%. Die Eigenkapitalkosten als gewogenes
Mittel zwischen der teureren Selbstfinanzierung
(héhere Beteiligungsgewinnsteuer) und der billigeren
Anteilsfinanzierung (geringere Doppelbelastung der
Dividenden) kénnen wegen der gegenlaufigen Effekte
nur geringfligig von 8% auf 7,8% abnehmen. An den
Fremdfinanzierungskosten &ndert die Reform hin-
gegen nichts. Da aber Eigenkapital relativ zur Fremd-
finanzierung etwas billiger wird, zeigen die Simula-
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tionsergebnisse einen geringfiigigen Rlckgang der
Verschuldungsquote um 1,2 Prozentpunkte, von etwa
43,9% auf 42,7% des gesamten Anlagevermdgens.
Somit tragt die Steuerreform zu einer geringfiigigen
Starkung der Eigenkapitalbasis bei.

Rechtsformwahl

Neben den Finanzierungsentscheidungen von Kapital-
gesellschaften spricht die Steuerreform unmittelbar
die Rechtsformwahl von kleinen Unternehmen an.
Wahrend Personenunternehmen keine Anderung in
der steuerlichen Behandlung erfahren, wird die
Grenzsteuerbelastung von Kapitalgesellschaften ab-
gebaut. Fir jene kleinen und mittelgrossen Unter-
nehmen, fir die die Rechtsformwahl zur Entscheidung
ansteht, wird die Rechtsform der Kapitalgesellschaft
steuerlich attraktiver. Es wird also ein grdsserer Anteil
dieser Unternehmen in den Sektor der Kapitalgesell-
schaften «wechseln». Ausserdem werden alle Unter-
nehmen, die schon bisher als Kapitalgesellschaften
gefihrt wurden, aufgrund der Investitionsanreize
starker wachsen. In der Gesamtwirtschaft wird also das
zusatzliche Wachstum vor allem im Sektor der Kapital-
gesellschaften stattfinden, wéhrend Beschéftigung
und Kapitalbildung der Personenunternehmen hinter
dem allgemeinen Wachstum zur(ckbleiben. Wahrend
der gesamtwirtschaftliche Kapitalstock langfristig um
etwa 1,4% zunimmt, wachst er im Sektor der Kapital-
gesellschaften um etwa 1,6%, im Sektor der Personen-
unternehmen aber nur um 0,9%. Ahnliches gilt fur
Beschaftigung und Output. Allerdings handelt es sich
hierbei nicht um eine unterschiedliche Branchen-
entwicklung im herkémmlichen Sinne. Es sind die-
selben Unternehmen in derselben Branche, die «ledig-
lich» ihre Rechtsform wechseln, sodass deren Faktor-
einsatz und Output mit dieser Entscheidung plétzlich
im anderen «Sektor» verbucht werden. Gleichwohl hat
die Wahl der Rechtsform reale Konsequenzen, da eine
geeignete Rechtsform fir die Gewinnerzielungs-
fahigkeit der Unternehmen bedeutsam ist. Eine
Annaherung an eine Neutralitét der Besteuerung be-
zliglich der Rechtsformwahl kann damit die gesamt-
wirtschaftliche Effizienz steigern und zu hdheren
Einkommen beitragen.

Ob die derzeitige Besteuerung die Kapitalgesell-
schaften beginstigt oder benachteiligt, hangt sehr
vom Ausschlttungsverhalten ab. Bei hoher Ausschit-
tung dominiert die Doppelbelastung der Dividenden
die gesamte Steuerbelastung auf der Unternehmens-
und Personenebene, sodass Kapitalgesellschaften
benachteiligt werden. Sind die Ausschiittungsquoten

gering, so hangt die gesamte Steuerbelastung im
Wesentlichen nur von der Gewinnsteuer ab und kann
somit deutlich geringer werden als bei Personenunter-
nehmen. Wegen der fehlenden Beteiligungsgewinn-
steuer kommt derzeit auf der Ebene der Anteilseigner
keine nennenswerte weitere Belastung hinzu. Da die
Ausschttungsquoten fur verschiedene Gruppen von
Kapitalgesellschaften recht unterschiedlich sind, ergibt
sich empirisch kein einheitliches Bild von einer
systematischen Bevorzugung von Kapitalgesellschaf-
ten und Personenunternehmen. Bei hdheren Aus-
schittungsquoten sind Kapitalgesellschaften in der
Ausgangssituation benachteiligt, sodass die Milde-
rung der Doppelbelastung eine hdhere Neutralitat der
Rechtsformwahl bewirkt und entsprechende Effizienz-
gewinne ermdglicht. Bei geringer Ausschittungsquote
sind Kapitalgesellschaften bevorzugt. Im Hinblick auf
eine hohere Rechtsformneutralitat mussten dann die
Personenunternehmen und nicht die Kapitalgesell-
schaften entlastet werden. Angesichts der Heterogeni-
tat des Unternehmenssektors bezlglich des Ausschit-
tungsverhaltens kann derzeit nicht von einer syste-
matischen Verzerrung gesprochen werden, sodass die
Steuerreform weder zu héherer Neutralitdt beitragen
noch diese besonders stéren kann.
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