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effektive Steuersatz flir Kapitalgesellschaften von bisher
etwas mehr als 50% (im Durchschnitt) auf 34%. Fur natlrli-
che Personen sind im Gegensatz zu den Kapitalgeseli-
schaften wegen der Vermégensteuerpflicht') keine gene-
rellen Aussagen zur Senkung der effektiven Steuersitze
maglich

Dle zwe:te Etappe der Steuerreform brmgt einlr spu"_' are
. Senkur der Steuerbelastung fur { el

Grundsétziich wird aber deutlich, daB die zweite Etappe
der Steuerreform eine spirbare Senkung der Steuerbela-
stung fur die Unternehmungen bringt Insgesamt ist mit
einer Nettoentlastung des Unternehmenssektors aus den
einkommens- und vermdgensabhingigen Steuern von et-
wa 4 Mrd S zu rechnen

Eintliisse auf die Investitionen

Die zweite Etappe der Steuerreform beeinfluBt die Investi-
tionsentscheidungen der Unternehmen einerseits durch
die Senkung der Steuerbelastung, andererseits durch die
Reduzierung des Investitionsfreibetrags von 20% auf 15%
Die Abschaffung der Moglichkeit zur Bildung von Investi-
tionsriicklagen bleibt hier auBer Betracht, weil sie wie ein
aufgeschobener Investitionsfreibetrag wirkt Mit Hilfe
eines Kapitalwertmodells werden die Wirkungen dieser
Anderungen geschatzt Das Kapitalwertmodell wurde ge-
wihit, weil es im Unternehmensbereich fur Investitionsent-
scheidungen meist verwendet wird und daher die Ent-
scheidungsfindung spiegelt.

Betrachtet werden die Auswirkungen der Senkung von
Steuersatz und Investitionsfreibetrag unter alternativen
Annahmen iber Laufzeiter, Zinssédtze und Gewinnverlau-
fe In einem Fall werden nur die ertragsabhingigen Steu-
e einbezogen, das bedettet eine Senkung des effektiven
Steuersatzes von 39% aut 34% Im anderen Fall. der wahr-
§cheinlich der Praxis mehr entspricht, werden auch die
vermogensabhingigen Steuern berlicksichtigt; hier ergibt

" sich eine Senkung des effektiven Steuersatzes von etwa

- 51% im Durchschnitt auf 34%

Unterstelit werden Zinssétze von 8%, 10% und 15% sowie
Laufzeiten (Nutzungsdauern) von 5, 10 und 20 Jahren. Flr
den Gewinnverlauf wird zwischen konstantem, fallendem
und steigendem Gewinn unterschieden, wobei die Ge-
samtsumme der Gewinne Uber die Laufzeit jeweils gleich
ist.

Generell wirkt die Senkung des effektiven Steuersatzes
von 39% auf 34% erheblich stdrker als die Reduzierung
des Investitionsfreibetrags von 20% auf 15%. In allen F&i-
fen sind die Barwerte unter der Annahme eines Steuersat-
zes von 34% und eines Investitionstreibetrags von 15% ha-
her als bei ainem Investitionsfreibetrag von 20%, aber hé-
heren Steuersitzen (39% bzw. 51%). Die Vorteile der ab
1994 geltenden Regelungen nehmen mit der Nufzungs-
dauer der Investition zu Sie sind daher tendenziell fir Ge-
bdude groBer als fiir Ausriistungen Ebenso verbessern
sie sich mit steigenden Zinss#izen. Die Vorteile der neuen
Bestimmungen sind bei steigenden Gewinnen groBer als
bei fallenden, weil der Investitionsfreibetrag bei steigen-
den Gewinnen stirker wirkt Je nach Annahme iber Lauf-
zeit, Zinssatz und Gewinnverlauf betrédgt die Verbesserung
gegeniber der bisherigen Regelung zwischen 7.5% und
10% des Barwertes,

Im Fall der Senkung des effektiven Steuersatzes von 51%
auf 34% sind die Vorteile fir die Investitionen mit langerer
Nutzungsdauer und hdheren Zinsstzen noch deutlicher

sgesamt'ist von der And o
Unterne menshesteuerung eln'verha!tmsmaﬂ!g starker ‘
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Insgesamt ist daher von der Anderung der Unternehmens-
hesteuerung ein verhiltnismigig starker Impuls auf die n-
vestitionen zu erwarien, der vermutlich gréBer ist als jener
der ersten Etappe der Steuerreform

Effekte fiir die Unternehmensfinanzierung

Die zweite Etappe der Steuerreform beeinfluBt sowohl die
Fremdfinanzierung als auch die Eigenfinanzierung der Un-
ternehmen. In der Fremdfinanzierung wirken gegenldufige
Effekte: Die Abschaffung der Gewerbesteuer beglinstigt
die Fremdfinanzierung, weil die Hinzurechnung der Dauer-
schuldzinsen wegfillt. Andererseits wird die Kreditgeblhr
auf Fremdwahrungskredite und bloBe Kreditauftrdge aus-
gedehnt’). Insgesamt wird aber die Fremdfinanzierung
entiastet.

Dle Starkung der Ergenfmanznerung der Unternehmen ist
ein wrchtlges Ziel der zweiten Etappe’ der Steuerreform

Die Starkung der Eigenfinanzierung der Unternehmen ist
ein wichtiges Ziel der zweiten Etappe der Steuerreform
Sie wird durch mehrere Mafnahmen erreicht: zum einen
durch die (bereits mehrfach erwihnie) Abschaffung der
Gewerbesteuer, der Vermdgensteuer und des Erbschafts-

b
) Das steuerpflichtige Vermagen natlrlicher Personen kann neben dem Betriebsvermdgen auch Grundvermsgen und  sonstiges Vermégen' enthalten AuBerdem

‘ fpielen die Freibetrige eine Rolle

) Die urspringlich geplante Kreditsteuer konnte nicht realisiert werden Somit gilt weiter eine Kreditgeblhr von 0 8%
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