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B KAPITALNUTZUNGSKOSTEN IN
OSTERREICH

Der vorliegende Beitrag quantifiziert mit dem Konzept der Kapi-
talnutzungskosten den Einfluss der Steuerpolitik auf die Bestim-
mungsfaktoren fir das unternehmerische Investitionsverhalten in
Osterreich. Die Uber den Zeitraum von 1976 bis 2000 durchge-
fihrte Sensitivitdtsanalyse untersucht den Wirkungsgrad der
wichtigsten steuerpolitischen Instrumente.

Die Unternehmensbesteuerung ist einer der wichtigsten Bestimmungsfaktoren
der Qualitét eines Wirtschaftsstandortes und hat unmittelbaren Einfluss auf das
Investitionsverhalten. Die Beurteilung ihrer Auswirkungen auf das Investitions-
verhalten ist somit fir die Wirtschaftspolitik von Bedeutung und ist seit langem
Gegenstand der theoretischen und empirischen Wirtschaftsforschung. Die
Untersuchung der Wirkungen einzelner steuerpolitischer Instrumente wird je-
doch durch die Komplexitdt des Steuersystems — verstanden als Zusammenwir-
ken sémilicher Mafinahmen — erschwert. Das Konzept der Kapitalnutzungskos-
ten bietet einen méglichen Zugang zur Quantifizierung des Einflusses der Unter-
nehmensbesteuerung auf die Investitionstétigkeit, indem es die Wechselwirkung
einiger wichtiger steuerpolitischer Instrumente in Uberschaubarer Weise erfasst.

Der Einfluss der Besteuerung auf die Kapitalnutzungskosten wurde von Hall —
Jorgenson (1967) abgeleitet und ergénzte das bereits von Jorgenson (1963)
eingefuhrte Investitionsmodell. Seitdem gehért dieses Modell zum Standard der
neoklassischen Theorie und wurde spéter in der Fachliteratur sowohl theoretisch
vertieft (vgl. z. B. King — Fullerton, 1984) als auch vielfach empirisch angewandt
(vgl. z. B. Chirinko, 1993, und Chirinko — Fazzari — Meyer, 1999; auch fir Os-
terreich: Szopo — Aiginger — Lehner, 1985).

Das Konzept der Kapitalnutzungskosten erméglicht eine Untersu-
chung der Wirkung einzelner steuerpolitischer Instrumente auf
das unternehmerische Investitionsverhalten.

Die vorliegende Arbeit befasst sich mit der Herleitung und Quantifizierung der
Kapitalnutzungskosten im Zeitraum von 1976 bis 2000 in Osterreich auf Basis
der aktuellen VGR-Daten laut ESVG 1995 von Statistik Austria. Die Kapitalnut-
zungskosten werden fir den privatwirtschaftlichen Sektor berechnet, dem ge-
ma&fB der neoklassischen Investitionstheorie gewinnmaximierendes Verhalten
unterstellt wird. Dabei wird nach der Art der genutzten Investitionsgiter differen-

MONATSBERICHTE 5/2002 339



B KAPITALNUTZUNGSKOSTEN

ziert. Diese umfassen Maschinen und Geréate, Fahr-
zeuge, Nichtwohnbauten und immaterielle Anlagegiter
einschlieBlich sonstiger Ausristungen. Wohnbauten wer-
den nicht bericksichtigt.

In dieser Studie werden die Kapitalnutzungskosten einer
Sensitivitdtsanalyse in Bezug auf die einzelnen steuerpo-
litischen Instrumente unterzogen. Es ist dabei nicht mog-

mal, so werden auf einem Gleichgewichtspfad zusétzli-
che Einheiten des Faktorinputs eingesetzt, solange das
Grenzprodukt den Faktorpreis nicht unterschreitet. In ei-
ner Volkswirtschaft ist dieses Grenzprodukt nicht direkt
beobachtbar (deshalb auch die Bezeichnung ,Schatten-
preis”), es wird aber durch das Steuersystem beeinflusst.

Fur die Herleitung des Grenzprodukts des Kapitals wird

lich, das gesamte Steuersystem in seiner Komplexitét
darzustellen. Deshalb werden hier nur die wesentlichsten
steuerpolitischen Instrumente beriicksichtigt, die fir eine
in Osterreich ansassige Kapitalgesellschaft im Zeitraum
von 1976 bis 2000 von Bedeutung waren: die Gewer-
bestever, die Koérperschaftsteuer, die steuerliche Ab-

schreibung und der Investitionsfreibetrag gemaB § 10 Ein optimierendes Unternehmen wihlt einen Zeitpfad fir
EStG. Investitionen und Arbeitseinsatz so, dass der Barwert der

kinftigen Einzahlungsiberschisse ein Maximum er-
reicht. Fir die Bestimmung des optimalen Zeitpfades
muss zusétzlich eine Annahme Uber den Verlauf der Ka-
pitalakkumulation getroffen werden. Diese ist wiederum
ein wesentlicher Bestandteil der Kapitalstockrechnung,
die in Osterreich von Statistik Austria vorgenommen
wird'). Konkret wird dabei eine Variante der Kumula-
tionsmethode (Perpetual Inventory Method) mit einer
geometrischen  Abschreibungsannahme  verwendet.
Diese Methode setzt eine Kapitalakkumulationsbezie-

im Folgenden eine Kapitalgesellschaft unterstellt, die ge-
winnmaximierend agiert. Die in diesem Zusammenhang
relevante ErtragsgréBe ist der Barwert der kinftigen Ein-
zahlungsiberschisse  (Unternehmenskapitalwert), der
den Marktwert des Unternehmens widerspiegelt.

DAS NEOKLASSISCHE INVESTITIONS-
MODELL

Das neoklassische Investitionsmodell geht
von einem optimal handelnden Kapitalnutzer
aus, wobei die Kapitalnutzungskosten dem
Grenzprodukt des Kapitals entsprechen.

In der neoklassischen Investitionstheorie entsprechen die
Kapitalnutzungskosten der Grenzproduktivitét des Pro-
duktionsfaktors Kapital. Agiert das Unternehmen opti-

') Die methodischen Grundlagen fur die aktuelle Kapitalstockrech-
nung fur Osterreich werden in Bshm et al. (2001) und Statistik Austria
(2002) erléutert.

Bestimmung des Unternehmenskapitalwertes

Vereinfacht setzt sich der gegenwdrtige Unternehmenskapitalwert wie folgt zusammen:
V=010-kK{0 - K,L)-wL-A-Bl-rD}+A4+B —(1-b)p,1.
' &Dﬂ&ﬁﬂﬂ%&hdhﬁﬂl@ﬂéﬁmé A )P,

G,

Die Produktionstechnologie des Unternehmens wird durch eine neoklassische Produktionsfunktion beschrieben. Sie ist
eine Funktion des Einsatzes von Kapital K, und Arbeit L,. Das Preissystem in diesem Investitionsmodell besteht aus dem
Preis des Outputs ¢, dem Lohn w pro Einheit der Arbeitsleistung und dem Preis einer Einheit Kapital p,. Dem Modell
entsprechend ist aus der Sicht des Unternehmens nur der Preis von Kapital variabel. Der Ausdruck in geschwungenen
Klammern ist der Umsatz vermindert um die Lohnaufwendungen, die steuerliche Abschreibung 4, und den Investitions-
freibetrag B,

Unter der Annahme, dass sémiliche Passivzinsen r D, (Produkt aus Zinssatz und Schuldenstand) Entgelte fir Dauer-
schulden sind, entspricht die obige Grofie bereits dem Gewerbeertrag, da die Dauerschuldzinsen bei der Ermittlung
der Gewerbesteuer nicht als Betriebsausgabe bericksichtigt werden kénnen. Diese Grofe ist somit die Bemessungs-
grundlage fir die Gewerbesteuer. Da der Abzug der Dauerschuldzinsen kérperschaftsteuerrechtlich gestattet ist, ist der
Gewinn nach Steuern durch die Gréfle G, gegeben, wobei die Parameter g und k den Grenzsteuersatz der Gewerbe-
bzw. Kérperschaftsteuer bezeichnen.

Die gewdhrten steuerlichen Abschreibungsméglichkeiten und der Investitionsfreibetrag werden steuerrechtlich als Auf-
wendungen behandelt, sind jedoch keine Auszahlungen. Der Gewinn nach Steuern erhéht um die Abschreibungen
und den Investitionsfreibetrag entspricht daher, in Abwesenheit von Rickstellungen, dem Cash-Flow nach der ,Prakti-
ker-Formel“, welcher vom Unternehmen zum Teil fir die Finanzierung der laufenden Investitionen herangezogen wird.
Mit einem Fremdfinanzierungsanteil von b wird also ein Anteil 1 — b der gesamten Investitionen I, aus dem Cash-Flow
selbstfinanziert. Der Restbetrag ergibt den aktuellen Einzahlungsiiberschuss. Der Barwert aller kinftigen Einzahlungs-
Uberschisse ist die Zielvariable des optimierenden Unternehmens.
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Bestimmung der Kapitalnutzungskosten

Die Gleichung fir die Kapitalnutzungskosten U, lautet
Of(K, L) _p [r-m+d 1-bk-(z+i)s
B (1-d)” 1—s '

Y= JK, q

Der erste Term P

ist der Preis pro Einheit des Investitionsgutes im Verhdlinis zum Outputpreis, fortan der Preisfaktor

genannt. Der zwqeife Term ist der Zinsfaktor, der sich aus dem Realzins (r — T) — er ergibt sich nach Abzug der Teue-
rungsrate des Investitionsgutes Tt vom Nominalzins » — und der Rate der ékonomischen Abschreibung d zusammen-
setzt. Dementsprechend steigen die Kapitalnutzungskosten mit steigenden Zinsen. Dariber hinaus folgt aus dem obi-
gen Ausdruck, dass das Investitionsgut umso kurzlebiger und die Kapitalnutzungskosten umso héher sind, je héher die

dkonomische Abschreibungsrate d ist.

Der letzte Term bildet schlieflich den Gesamteffekt der Besteuerung ab und wird im Text als Steuerfaktor bezeichnet.
Dabei entspricht die Gréfie s dem Mischgrenzsatz der gesamten steuerlichen Belastung durch Gewerbe- und Kérper-
schaftstever; b bezeichnet wieder den Fremdfinanzierungsanteil und k den Kérperschaftsteuersatz. Die Parameter z
und i bezeichnen den Barwert der steuerlichen Abschreibung und jenen des Investitionsfreibetrags.

hung voraus, wonach der vorhandene Kapitalstock mit
einer konstanten jdhrlichen Abschreibungsrate an Wert
verliert und die im laufenden Jahr erfolgten Investitionen
sich gleichférmig Uber das Jahr verteilen.

Aufgrund der Funktion fir den Barwert der kinftigen
Einzahlungsiberschisse, der Kapitalakkumulationsfor-
mel und aller obengenannten Parameter kann der opti-
male Zeitpfad fur die Investitionen und den Arbeitsein-
satz mit Hilfe der Optimalen Kontrolltheorie ermittelt
werden (siehe Kamien — Schwarz, 1981). Die Lésung er-
gibt u. a. den Ausdruck fir das Grenzprodukt des Kapi-
tals auf einem Gleichgewichtspfad und somit auch je-
nen fir die Kapitalnutzungskosten.

ZUR EMPIRISCHEN UMSETZUNG

Im Ubergang zur empirischen Rechnung stellt sich eine
Reihe von konzeptuellen und statistischen Fragen, die es
im Folgenden kurz zu erléutern gilt:

* Zundchst benétigt man zur Berechnung der Kapital-
nutzungskosten nach der obenstehenden Formel ei-
nen Preisfaktor. Dieser wird hier durch das Verhdlinis
des Deflators der Bruttoinvestitionen fir das jeweilige
Investitionsgut zu jenem des Bruttoinlandsproduktes
bestimmt.

* Der hier verwendete Realzins errechnet sich aus dem
Nominalzins fir Kommerzkredite vermindert um die
Inflationsrate des Investitionsgutes. Die aktuelle Infla-
tionsrate wird als die Differenz zwischen dem heuti-
gen Preisniveau und jenem der Vorperiode, bezogen
auf das Ausgangsniveau der Vorperiode errechnet.

* Die steuerpolitischen Gréflen wurden entweder direkt
dem Gesetzestext entnommen oder aus der jeweili-
gen Steuerstatistik errechnet (Gewerbe- und Kérper-
schaftsteuerstatistik, Statistik Austria). Insbesondere
wurden alle in der oben angegebenen Formel ver-
wendeten Grenzsteuersdtze durch Durchschnittsteuer-

sdtze angendhert. Letztere sind als Verhdlinis der
Steverlast zu dem zu versteuernden Einkommen,
ohne Beriicksichtigung der Nullfélle, zu berechnen?).

* Bei der Berechnung der Kapitalnutzungskosten wur-
den zwei Falle unterschieden: Im ersten Fall wird voll-
stéindige Selbstfinanzierung der Investition angenom-
men. Im zweiten Fall wurden je nach Investitionsgut
unterschiedliche konstante Fremdfinanzierungsanteile
unterstellt (Bauten 65%, Maschinen und Geréte 12%,
Fahrzeuge und immaterielle Anlagegiter 5%); der
durchschnittliche Fremdfinanzierungsanteil, gewichtet
jeweils mit dem Anteil des Investitionsgutes an den
gesamten Bruttoinvestitionen, entspricht damit etwa
dem fir die OECD-Lénder geschétzten Wert von 35%
(OECD, 1991). Letzterer ist ein Durchschnitt Gber alle
Investitionsgiter und OECD-Lénder und wird man-
gels konkreterer Hinweise unverdndert in die Berech-
nung fuor Osterreich Ubertragen.

* Zuletzt wurden fur alle Investitionsgiterklassen An-
nahmen Uber die 8konomischen und die steuerlichen
Abschreibungsraten getroffen. Die ersteren sind in
der Kapitalstockrechnung enthalten und gehen somit
entsprechend der Formel direkt in die Berechnung
der Kapitalnutzungskosten ein. Die beiden Abschrei-
bungsraten werden dann auch fir die Berechnung
des Barwertes der steuerlichen Abschreibungen und
des Investitionsfreibetrags verwendet. Die Barwerte
wurden unter der Annahme der stetigen Verzinsung
durch den Zinssatz fir Kommerzkredite bestimmt. Da-
bei ist fir die erste Barwertrechnung die steuerliche
und fir die zweite die 6konomische Lebensdauer des
Investitionsgutes mafBBgebend. Die Lebensdauer der
einzelnen Investitionsgiter ist durch den reziproken
Wert der Abschreibungsraten gegeben (Ubersicht 1).

2) Ein Nullfall ist ein Veranlagungsfall, bei dem keine Steuerschuld

entsteht.
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Ubersicht 1: Abschreibungssétze

Okonomische Steverliche
Abschreibungs- Abschreibungs- Abschreibungs- Abschreibungs-

séitze daver séifze daver

In % Jahre In % Jahre
Maschinen und Gerdte 13,0 8 12,5 8
Fahrzeuge 20,0 5 20,0 5
Nichtwohnbauten 2,6 38 3,0 33
Immaterielle Anlagen und
sonstige Ausristungen 30,0 3 3843 3

Q: Statistik Austria (2002), WIFO.

ERGEBNISSE

Abbildung 1 bietet einen Vergleich der Kapitalnutzungs-
kosten mit und ohne Beriicksichtigung des Steuerfaktors.
Fur alle InvestitionsgUter hat die Unternehmensbesteue-
rung demnach erheblichen Einfluss auf die Kapitalnut-
zungskosten. Allerdings héngt die Stérke dieses Effekts
vom Niveau der Kapitalnutzungskosten vor Steuern ab,
und dieses wird durch die Variablen bestimmt, die — zu-
mindest in der vorliegenden partialanalytischen Betrach-
tungsweise — auBerhalb des Einflusses der Steuerpolitik
liegen. Dazu gehdren insbesondere das Preisniveau, der
Zinssatz und die ékonomische Lebensdauer des Investi-
tionsgutes. So nimmt der Einfluss der Besteuerung auf
die Kapitalnutzungskosten mit sinkendem Zinsniveau ab
(Abbildung 1). Der Effekt der Besteuerung kann mit dem
Steuerfaktor isoliert werden (siehe dazu Kasten ,Bestim-
mung der Kapitalnutzungskosten”). Dennoch Gben die
dkonomischen Faktoren auf den Steuerfaktor einen ge-
ringfigigen Einfluss aus, weil die der Berechnung zu-
grunde liegenden Barwerte vom Zinssatz abhéngen. Ab-
bildung 2 zeigt den Steuerfaktor im Zeitablauf.

Der Steuerfaktor ist im Laufe der achtziger und neunzi-
ger Jahre gesunken. Diese Entwicklung wurde Uberwie-
gend durch den Rickgang des Zinsniveaus bestimmt.
Obwohl die Steuerbelastung durch die Steuerreformen
1988/89 und 1993/94 insgesamt gesenkt wurde, hatte
die begleitende Senkung des Investitionsfreibetrags eine
Abschwéchung des kompensierenden Effekts der Investi-
tionsférderung zur Folge. Dies ist aus der Verringerung
der Kluft zwischen den Kapitalnutzungskosten mit und
ohne Beriicksichtigung des Investitionsfreibetrags er-
sichtlich (Abbildung 2). Der kompensierende Effekt der
Investitionstérderung durfte allerdings hier durch die
Nichtbericksichtigung anderer investitionsférdernder
Mafinahmen, wie z. B. der vorzeitigen Abschreibung,
unterschétzt werden.

Ist der Steuerfaktor gleich 1, dann sind die Kapitalnut-
zungskosten und somit die Investitionen gegeniber der
Unternehmensbesteuerung bzw. Investitionsférderung
neutral. Investitionsneutralitét bedeutet, dass trotz Unter-
nehmensbesteuerung Investitionen in der selben Hohe
vorgenommen werden wie im hypothetischen Fall der
Nullbesteuerung. Ist die Steuerkomponente hingegen
gréBer als 1, so wirkt die Besteuerung insgesamt investi-

Abbildung 1: Kapitalnutzungskosten nach Guterklassen
In %

Maschinen und Geréte

60 T

50 +
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30 +
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20 +—+—+——+——+—+—+—+————+—+——+—+—+——+
Tttt

Nichtwohnbauten
30 T

Ohne Besteuerung, ohne Investitionsfreibeitrag

Mit Besteverung

Mit Besteverung, mit Investitionsfreibeitrag

tionsdémpfend, bei einem Steuerfaktor unter 1 investi-
tionsférdernd.

Dartber hinaus lasst sich die Finanzierungsneutralitét
der Besteuerung definieren. Fremdfinanzierungsneutral
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Abbildung 2: Der Steuerfaktor

Einfluss der Unternehmensbesteverung auf die
Kapitalnutzungskosten
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Zur Definition siehe Kasten ,Bestimmung der Kapitalnutzungskosten”. — ') Kein Investitions-

freibetrag, da die steuerliche Lebensdauer unter 4 Jahren liegt.

ist die Unternehmensbesteuerung, wenn ihr Einfluss auf
die Kapitalnutzungskosten unabhdngig vom Fremdfi-
nanzierungsanteil ist. Dies trifft in Osterreich im Allge-

meinen nicht zu, da das Ausmaf} der steuerlichen Entlas-
tung, welche durch den Abzug der Fremdkapitalzinsen
gewdhrleistet wird, von der Héhe des Kérperschaftsteu-
ersatzes abhéngig ist. Dieser Zusammenhang spiegelt
sich auch in den Ergebnissen der Sensitivitdtsanalyse.

DIE SENSITIVITATSANALYSE

Ziel der Sensitivitétsanalyse ist die Bestimmung der Se-
mielastizitdten der Kapitalnutzungskosten in Bezug auf
die wichtigsten Instrumente der Unternehmensbesteue-
rung in Osterreich. Die Semielastizitdt gibt an, um wel-
chen Prozentsatz sich die Kapitalnutzungskosten verdn-
dern, wenn der Satz der Besteuerungsvariablen um
1 Prozentpunkt erhéht wird. Die Ableitung der gesuch-
ten Verénderung des realen Investitionsvolumens von ei-
ner Verénderung der Kapitalnutzungskosten kann mit
Hilfe dieses Mafles allein nicht vollzogen werden. Eine
vollsténdige Analyse des Einflusses der Kapitalnutzungs-
kosten auf die Investitionen bedarf einer dkonometri-
schen Schétzung der Nachfragefunktionen nach den je-
weiligen Investitionsgitern. Eine solche Schatzung wird
das WIFO demnéchst im Rahmen der Arbeiten zur Er-
weiterung seines Makromodells vornehmen. Fir eine
erste Schétzung der Auswirkungen einer Anderung der
Kapitalnutzungskosten auf das heimische Investitionsvo-
lumen wird hier auf Ergebnisse empirischer Untersu-
chungen fir andere Lander, insbesondere fir Deutsch-
land zuriickgegriffen. Ausschlaggebend ist dabei die
Elastizitét der realen Bruttoinvestitionen in Bezug auf die
Kapitalnutzungskosten. Dieses Maf3 gibt an, um welchen
Prozentsatz sich die Bruttoinvestitionen veréindern, wenn
die Kapitalnutzungskosten sich um 1% éndern.

Die erforderliche Semielastizitéit ist das Produkt der Ab-
leitung nach dem Satz der Besteuerungsvariablen und
dem reziproken Wert der Kapitalnutzungskosten. Die ge-
wéhlte Methode setzt die Differenzierbarkeit der Kapital-
nutzungskosten nach dem Steuerparameter voraus, die
hier der Einfachheit halber angenommen wird. Das Pro-
dukt der Semielastizitét und der Elastizitét der Bruttoin-
vestitionen in Bezug auf die Kapitalnutzungskosten er-
gibt die Semielastizitdt der realen Bruttoinvestitionen in
Bezug auf den Satz der Besteuerungsvariablen.

Fur die Ermittlung der Auswirkungen einer Verénderung
des Satzes der Besteuerungsvariable um 1 Prozentpunkt
auf die Bruttoinvestitionen wird hier eine Kapitalkosten-
elastizitdt von -0,42 verwendet, welche den jingsten
Resultaten von Harhoff — Ramb (2001) fir Deutschland
entspricht. Die von diesen Autoren geschétzte Elastizitat
liegt innerhalb der Bandbreite der in anderen Studien
vorgelegten Werte (vgl. Chirinko, 1993)%). Anhand der
Kapitalkostenelastizitat fir Deutschland und der hier er-

3) Erste Schatzungen fir Osterreich weisen auf eine geringere Elasti-

zitét hin.
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Ubersicht 2: Auswirkungen einer Anhebung des Normalsatzes ausgewdhlter steverpolitischer Instrumente um 1 Prozentpunkt auf

Kapitalnutzungskosten und Bruttoinvestitionen
Stitzperiode: 1976 bis 2000

Kapitalnutzungskosten

Kérperschaft-
stever

Gewerbesteuver')

Investitions-
freibetrag

Bruttoinvestitionen

Investitions-
freibetrag

Kérperschaft-
stever

Abschreibungs-
satz

Abschreibungs-  Gewerbesteuver')
satz

Verénderung der Kapitalnutzungskosten bzw. Bruttoinvestitionen in % in der Folge einer Anhebung des Normalsatzes der steverpolitischen

Volle Selbstfinanzierung

Instrumente um 1 Prozentpunkt

Maschinen und Gerdéte 0,66 0,73 -0,90 - 2,38 -0,28 -0,31 0,38 1,00
Fahrzeuge 0,32 0,37 -0,93 - 1,10 -0,13 -0,15 0,39 0,46
Nichtwohnbauten 1,79 2,07 -0,85 -10,77 -0,75 -0,87 0,36 4,52
Immaterielle Anlagen und sonstige Ausristungen?) 0,50 0,56 - - 0,43 -0,21 -0,23 - 0,18
Gesamteffekt?) -0,47 -0,54 0,36 2,52
Mit Fremdfinanzierung

Maschinen und Gerdéte 0,54 0,35 -0,90 - 2,38 -0,23 -0,15 0,38 1,00
Fahrzeuge 0,27 0,20 -0,93 - 1,10 -0,11 -0,08 0,39 0,46
Nichtwohnbauten 1,18 0,14 -0,85 -10,77 -0,50 -0,06 0,36 4,52
Immaterielle Anlagen und sonstige Ausristungen?) 0,45 0,38 = - 0,43 -0,19 -0,16 = 0,18
Gesamteffekt?) -0,34 -0,10 0,36 2,52
Q: WIFO. - ') Bis 1993. — ?) Kein Investitionsfreibetrag, da die steuerliche Lebensdauer unter 4 Jahren liegt. — °) Mit dem Anteil an den gesamten Privatinvestitionen ohne Wohnbau gewichteter

Durchschnitt.

rechneten Semielastizitéten der Kapitalnutzungskosten
lésst sich nun die Auswirkung einer Verénderung des Be-
steuerungssatzes auf die Bruttoinvestitionen ermitteln.
Die Verdnderung der Kapitalnutzungskosten infolge ei-
ner Erhdhung des jeweiligen Normalsatzes um 1 Pro-
zentpunkt und deren Auswirkung auf die Bruttoinvestitio-
nen zeigt Ubersicht 2.

Erwartungsgemdf steigen die Kapitalnutzungskosten mit
wachsender Steuerbelastung durch Anhebung der Steu-
ersdtze und sinken mit zunehmender Férderung durch
den Investitionsfreibetrag und die steuerlichen Abschrei-
bungsbedingungen. Eine Senkung des Kérperschaftsteu-
ersatzes um 1 Prozentpunkt erhéht die Bruttoinvestitio-
nen insgesamt um etwa 0,10%, und eine Anhebung des
Investitionsfreibetrags um 1 Prozentpunkt hat eine Aus-
weitung der Bruttoinvestitionen um 0,37% zur Folge. Die
in Ubersicht 2 ausgewiesenen Verdnderungsraten sind
nicht als zusatzliche jahrliche Veranderung, sondern als
durchschnittliche Niveauveréinderungen zu inferpretie-
ren. An dieser Stelle sei an die partialanalytische Be-
trachtungsweise hinter dem Elastizitatskalkil (,Ceteris-
paribus”-Annahme) erinnert), ebenso an die Tatsache,
dass sowohl die staatlichen Nichtmarktproduzenten als
auch die Wohnbauinvestitionen wegen der Nichtan-
wendbarkeit des Konzepts der Kapitalnutzungskosten
ausgeschlossen wurden. Diese Einschrénkung kommt
bei der Bestimmung des Ausgangsniveaus zum Tragen.

Aus der Analyse folgt, dass die Beginstigung der Ab-
schreibungsbedingungen durch eine Anhebung des Ab-
schreibungssatzes um 1 Prozentpunkt aufgrund der ho-
hen Elastizitét einen vergleichsweise starken positiven Ef-
fekt auf die realen Investitionen ausiben sollte. Dieser
Effekt betragt im Durchschnitt Gber alle Investitionsgiter
rund 2,5%. Da die daraus folgende Entlastung der Kapi-

‘) Daher kénnen anhand der Elastizitéit nur die Effekte einer kleinen
Anderung des Satzes sinnvoll untersucht werden.
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talkosten erst allmahlich anféllt, kann ihr Wirkungsgrad
in der Praxis, im Gegensatz zu einer unmittelbar spirba-
ren Steuertarifsenkung, unterschétzt werden.

In der Regel nimmt das Ausmaf dieser Effekte mit stei-
gender Lebensdauer des Investitionsgutes zu. Dies be-
deutet insbesondere, dass in der Folge einer Steuererhs-
hung fur langlebige Investitionsgiter wie Bauten ein
starkerer Rickgang der Investitionstdtigkeit zu erwarten
wére. Eine Einfihrung bzw. Anhebung eines einheit-
lichen Investitionsfreibetrags wirkt in allen Guiterklassen
in &hnlichem Ausmaf auf die Investitionen. Sie hat ein-
deutig eine stimulierende Wirkung und ist dariber hin-
aus von der Finanzierungsstruktur der Investitionen un-
abhangig. Die Wirkung einer Anderung der steuerlich
anerkannten Abschreibungssétze ist ebenso unabhéngig
von der Finanzierungsstruktur.

Im Gegensatz dazu hangt der Effekt einer Erhdhung des
K&rperschaftsteuersatzes erheblich von der Finanzie-
rungsstruktur ab. Insbesondere wird der investitions-
démpfende Effekt einer Kérperschaftsteuererhdhung

Der Einfluss der Unternehmensbesteuerung
auf die Kapitalnutzungskosten hangt von der
Finanzierungsstruktur der Investitionen ab.
Kapitalnutzungskosten fir langlebige Kapital-
guter weisen in der Regel die héchste Sensiti-
vitét gegeniber Satzdnderungen auf. Die
Sensitivitdtsanalyse zeigt eine vergleichs-
weise hohe Wirkung einer Anderung der
steuerrechtlichen Abschreibungsbedin-
gungen.

durch die (satzabhéngige) Steuerbeginstigung der
Fremdkapitalzinsen merklich abgeschwécht. Analog ist
im Fall einer Steuersenkung ebenfalls nur eine geringe
Wirkung auf das Investitionsverhalten des privaten Sek-
tors zu erwarten.
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SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die vorliegende Untersuchung quantifiziert mit dem
Konzept der Kapitalnutzungskosten den Einfluss der
Steuerpolitik auf die Bestimmungsfaktoren fir das unter-
nehmerische Investitionsverhalten in Osterreich. Auf-
grund der Erkenntnisse aus der Investitionsliteratur und
der vorliegenden Berechnungen lassen sich zusammen-
fassend folgende Schlussfolgerungen ziehen:

* Die Unternehmensbesteuerung hat eine quantifizier-
bare Wirkung auf das Investitionsverhalten. Diese
Wirkung héngt wiederum stark vom gesamtwirtschaft-
lichen Umfeld ab. Die Kapitalnutzungskosten werden
einerseits durch die Zins- und Preisentwicklung sowie
andererseits durch die technologisch bedingte &ko-
nomische Lebensdauer der Investitionsgiter be-
stimmt.

* Die Sensitivitétsanalyse zeigt, dass die Anhebung der
steverrechtlich anerkannten Abschreibungsséitze unter
allen Mafnahmen (Senkung der Kérperschaftsteuer,
Anhebung des Investitionsfreibetrags) den hdchsten
Wirkungsgrad aufweist. Allerdings féllt die dadurch
entstehende Entlastung des Kapitals, im Gegensatz zu
einer unmittelbar spirbaren Steuertarifsenkung, erst
allméhlich an.

The User Costs of Capital in Austria — Summary

The concept of the user costs of capital, or its shadow
price, plays a prominent role in the neoclassical theory
of investment and constitutes a convenient vehicle for
evaluating effects of corporate taxation on private
business investment.

This paper presents a derivation of the user cost of
capital for Austria for the period of 1976 to 2000 and
discusses methodological and stafistical issues in-
volved. Special care is taken to ensure the correct re-
presentation of the major fiscal instruments of Austria’s
system of corporate taxation in place at that time.
These instruments comprise the business tax, the cor-
poration tax, the depreciation allowance and the in-
vestment tax allowance. The spectrum of capital goods
considered here encompasses machinery, vehicles,
buildings and intangible capital goods.

In addition, a comprehensive sensitivity analysis of the
user cost of capital with respect to the aforementioned
fiscal instruments is performed. lts results, coupled with
empirical evidence on the sensitivity of private invest-
ment fo user costs, provide the basis for fiscal policy
evaluation in the field of corporate taxation. The basic
measure used in the sensitivity analysis is semi-elastic-

ity.

The main findings can be summarised as follows:

e Um die gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen besser
zu erfassen bzw. die vorliegenden partialanalytischen
Ergebnisse zu vervollsténdigen, sind makroskonomi-
sche Simulationen notwendig. Diese werden kinftig
mit dem erweiterten WIFO-Makromodell durchge-
fohrt.
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