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e f f e k t i v e S t e u e r s a t z f ü r K a p i t a l g e s e l l s c h a f t e n v o n b i s h e r 
e t w a s m e h r a l s 5 0 % ( im D u r c h s c h n i t t ) a u f 34%. F ü r n a t ü r l i ­
c h e P e r s o n e n s i n d im G e g e n s a t z z u d e n K a p i t a l g e s e l l ­
s c h a f t e n w e g e n d e r V e r m ö g e n s t e u e r p f l i c h t 1 ) k e i n e g e n e ­
re l l en A u s s a g e n z u r S e n k u n g d e r e f f e k t i v e n S t e u e r s ä t z e 
m ö g l i c h 

Die z w e i t e E tappe der S t e u e r r e f o r m br ingt e ine spürbare 
S e n k u n g der S t e u e r b e l a s t u n g für d ie U n t e r n e h m e n . 

G r u n d s ä t z l i c h w i r d a b e r d e u t l i c h , daß d i e z w e i t e E t a p p e 
de r S t e u e r r e f o r m e i n e s p ü r b a r e S e n k u n g d e r S t e u e r b e l a ­
s t u n g f ü r d i e U n t e r n e h m u n g e n b r i ng t . I n s g e s a m t i s t m i t 
e i ne r N e t t o e n t l a s t u n g d e s U n t e r n e h m e n s s e k t o r s a u s d e n 
e i n k o m m e n s - u n d v e r m ö g e n s a b h ä n g i g e n S t e u e r n v o n e t ­
w a 4 M r d S z u r e c h n e n 

E i n f l ü s s e auf d i e I n v e s t i t i o n e n 

Die z w e i t e E t a p p e d e r S t e u e r r e f o r m b e e i n f l u ß t d i e Investi­
tionsentscheidungen d e r U n t e r n e h m e n e i n e r s e i t s d u r c h 
d ie S e n k u n g d e r S t e u e r b e l a s t u n g , a n d e r e r s e i t s d u r c h d ie 
R e d u z i e r u n g d e s I n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g s v o n 2 0 % a u f 1 5 % 
Die A b s c h a f f u n g d e r M ö g l i c h k e i t z u r B i l d u n g v o n I n v e s t i ­
t i o n s r ü c k l a g e n b l e i b t h ie r a u ß e r B e t r a c h t , w e i l s i e w i e e i n 
a u f g e s c h o b e n e r I n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g w i r k t M i t H i l fe 
e i nes K a p i t a l w e r t m o d e l l s w e r d e n d ie W i r k u n g e n d i e s e r 
Ä n d e r u n g e n g e s c h ä t z t . D a s K a p i t a l w e r t m o d e l l w u r d e g e ­
wäh l t , w e i l es i m U n t e r n e h m e n s b e r e i c h f ü r I n v e s t i t i o n s e n t ­
s c h e i d u n g e n m e i s t v e r w e n d e t w i r d u n d d a h e r d i e E n t ­
s c h e i d u n g s f i n d u n g s p i e g e l t . 

B e t r a c h t e t w e r d e n d i e A u s w i r k u n g e n d e r S e n k u n g v o n 
S t e u e r s a t z u n d i n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g u n t e r a l t e r n a t i v e n 
A n n a h m e n Ube r L a u f z e i t e n , Z i n s s ä t z e u n d G e w i n n v e r l ä u ­
fe In e i n e m Fal l w e r d e n n u r d i e e r t r a g s a b h ä n g i g e n S t e u ­
ern e i n b e z o g e n , d a s b e d e u t e t e i n e S e n k u n g d e s e f f e k t i v e n 
S t e u e r s a t z e s v o n 3 9 % a u f 3 4 % I m a n d e r e n Fal l , d e r w a h r ­
s c h e i n l i c h d e r P r a x i s m e h r e n t s p r i c h t , w e r d e n a u c h d ie 
v e r m ö g e n s a b h ä n g i g e n S t e u e r n b e r ü c k s i c h t i g t ; h i e r e r g i b t 
s ich e i n e S e n k u n g d e s e f f e k t i v e n S t e u e r s a t z e s v o n e t w a 
5 1 % i m D u r c h s c h n i t t a u f 34%. 

U n t e r s t e l l t w e r d e n Z i n s s ä t z e v o n 8%, 1 0 % u n d 15% s o w i e 
L a u f z e i t e n ( N u t z u n g s d a u e r n ) v o n 5 , 10 u n d 2 0 J a h r e n Für 
d e n G e w i n n v e r l a u f w i r d z w i s c h e n k o n s t a n t e m , f a l l e n d e m 
u n d s t e i g e n d e m G e w i n n u n t e r s c h i e d e n , w o b e i d i e G e ­
s a m t s u m m e d e r G e w i n n e ü b e r d i e L a u f z e i t j e w e i l s g l e i c h 
ist. 

G e n e r e l l w i r k t d i e S e n k u n g d e s e f f e k t i v e n S t e u e r s a t z e s 
v o n 3 9 % a u f 3 4 % e r h e b l i c h s t ä r k e r a ls d i e R e d u z i e r u n g 
d e s I n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g s v o n 2 0 % au f 15%. In a l l en F ä l ­
l en s i n d d i e B a r w e r t e u n t e r d e r A n n a h m e e i n e s S t e u e r s a t ­
z e s v o n 3 4 % u n d e i n e s I n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g s v o n 1 5 % h ö ­
h e r a ls be i e i n e m I n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g v o n 2 0 % , a b e r h ö ­
h e r e n S t e u e r s ä t z e n ( 3 9 % b z w 51%) . D ie V o r t e i l e d e r a b 
1994 g e l t e n d e n R e g e l u n g e n n e h m e n m i t d e r N u t z u n g s ­
d a u e r d e r I n v e s t i t i o n z u S ie s i n d d a h e r t e n d e n z i e l l f ü r Ge­
bäude g r ö ß e r a l s f ü r Ausrüstungen. E b e n s o v e r b e s s e r n 
s i e s i c h m i t s t e i g e n d e n Z i n s s ä t z e n . D ie V o r t e i l e de r n e u e n 
B e s t i m m u n g e n s i n d b e i steigenden G e w i n n e n g r ö ß e r a ls 
b e i fallenden, w e i l d e r I n v e s t i t i o n s f r e i b e t r a g be i s t e i g e n ­
d e n G e w i n n e n s t ä r k e r w i r k t . Je n a c h A n n a h m e Uber L a u f ­
ze i t , Z i n s s a t z u n d G e w i n n v e r l a u f b e t r ä g t d i e V e r b e s s e r u n g 
g e g e n ü b e r d e r b i s h e r i g e n R e g e l u n g z w i s c h e n 7 ,5% u n d 
1 0 % d e s B a r w e r t e s . 

Im Fal l d e r S e n k u n g d e s e f f e k t i v e n S t e u e r s a t z e s v o n 5 1 % 

a u f 3 4 % s i n d d ie V o r t e i l e f ü r d i e I n v e s t i t i o n e n m i t l ä n g e r e r 

N u t z u n g s d a u e r u n d h ö h e r e n Z i n s s ä t z e n n o c h d e u t l i c h e r 

i nsgesamt ist von der Änderung der 
U n t e r n e h m e n s b e s t e u e r u n g e in v e r h ä l t n i s m ä ß i g s t a r k e r 

I m p u l s a u f die Invest i t ionen zu e r w a r t e n . 

D ie S t ä r k u n g der E igenf inanz ierung der U n t e r n e h m e n ist 
e in wicht iges Z ie l der zwei ten Etappe der S t e u e r r e f o r m . 

Die S t ä r k u n g d e r E i g e n f i n a n z i e r u n g d e r U n t e r n e h m e n ist 
e in w i c h t i g e s Z ie l d e r z w e i t e n E t a p p e d e r S t e u e r r e f o r m 
S ie w i r d d u r c h m e h r e r e M a ß n a h m e n e r r e i c h t : z u m e i n e n 
d u r c h d ie ( b e r e i t s m e h r f a c h e r w ä h n t e ) A b s c h a f f u n g d e r 
G e w e r b e s t e u e r , d e r V e r m ö g e n s t e u e r u n d d e s E r b s c h a f t s -

I n s g e s a m t i s t d a h e r v o n d e r Ä n d e r u n g d e r U n t e r n e h m e n s ­
b e s t e u e r u n g e in v e r h ä l t n i s m ä ß i g s t a r k e r I m p u l s au f d i e In ­
v e s t i t i o n e n z u e r w a r t e n , d e r v e r m u t l i c h g r ö ß e r ist a ls j e n e r 
d e r e r s t e n E t a p p e d e r S t e u e r r e f o r m 

Effek te für d i e Un te i n e h m e n s f i n a n z i e i u n g 

Die z w e i t e E t a p p e d e r S t e u e r r e f o r m b e e i n f l u ß t s o w o h l d ie 
Fremdfinanzierung a l s a u c h d ie Eigenfinanzierung d e r U n ­
t e r n e h m e n . In d e r F r e m d f i n a n z i e r u n g w i r k e n g e g e n l ä u f i g e 
E f f e k t e : D i e A b s c h a f f u n g d e r G e w e r b e s t e u e r b e g ü n s t i g t 
d i e F r e m d f i n a n z i e r u n g , w e i l d i e H i n z u r e c h n u n g de r D a u e r ­
s c h u l d z i n s e n w e g f ä l l t . A n d e r e r s e i t s w i r d d i e K r e d i t g e b ü h r 
a u f F r e m d w ä h r u n g s k r e d i t e u n d b l o ß e K r e d i t a u f t r ä g e a u s ­
g e d e h n t 2 ) . I n s g e s a m t w i r d a b e r d i e F r e m d f i n a n z i e r u n g 
e n t l a s t e t . 

) D a s s t e u e r p f l i c h t i g e V e r m ö g e n n a t ü r l i c h e r P e r s o n e n k a n n n e b e n d e m B e t r i e b s v e r m ö g e n a u c h G r u n d v e r m ö g e n u n d , s o n s t i g e s V e r m ö g e n ' e n t h a l t e n A u ß e r d e m 
s P i e l e n d i e F r e i b e t r ä g e e i n e R o ü e 

) D ie u r s p r ü n g l i c h g e p l a n t e K r e d i t s t e u e r k o n n t e n i c h t r e a l i s i e r t w e r d e n S o m i t g i l t w e i t e r e i n e K r e d i t g e b ü h r v o n 0 8 % 
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