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Zusammenfassung 

Die Steuerreform 2000 brachte in Österreich auch Neuerungen im Bereich der Unternehmens-

besteuerung. Aus steuersystematischer Sicht ist insbesondere die Einführung der Zinsbereini-

gung des Eigenkapitalzuwachses zu erwähnen. Ausgehend von einer Bestandsaufnahme zur 

gegenwärtigen Belastungssituation der österreichischen Unternehmen wird im vorliegenden 

Beitrag ein Vorschlag zur Reform der Unternehmensbesteuerung diskutiert, der auf eine steuer-

liche Entlastung des Eigenkapitals abzielt. Anhand von Simulationsrechnungen werden die 

Auswirkungen einer Umsetzung dieses Reformansatzes erörtert. Mit der Einführung des neuen 

Modells könnte die steuerliche Attraktivität Österreichs als Investitionsstandort erhöht werden, 

gleichzeitig würden bestehende Verzerrungen der Unternehmensbeteuerung ausgeglichen. 

 

JEL-Klassifikation: H21, H25, H73 

Schlagwörter: Unternehmensbesteuerung, Steuerreform, effektive Grenzsteuersätze 

                                                                 

*
 Institut für Volkswirtschaftslehre, Johannes Kepler Universität Linz, Altenbergerstr. 69, A-4040 Linz-Auhof,    

e-mail: friedrich.schneider@jk.uni-linz.ac.at. ** Institut für Finanzwissenschaft, Leopold-Franzens-Universität 
Innsbruck, Universitätsstrasse 15, A-6020 Innsbruck, e-mail: hannes.winner@uibk.ac.at. Wir danken einem ano-
nymen Gutachter für wertvolle Hinweise und Verbesserungsvorschläge. Verbleibende Fehler gehen zu unseren 
Lasten. 



 

 

2

1.  Einleitung 

Die Integration der Volkswirtschaften hat die nationale Steuerpolitik grundlegend verändert. 

Waren für Steuerreformüberlegungen bis in die 80´er Jahre fast ausschließlich innerstaatliche 

Effizienz- und Gerechtigkeitsvorstellungen maßgebend, sind heute die Staaten durch die Mobi-

lität der Produktionsfaktoren zunehmend gezwungen, in der Neugestaltung ihrer Steuersysteme 

internationale Rahmenbedingungen zu beachten. Im Bereich der Unternehmensbesteuerung ist 

die Diskussion um die internationale Dimension der Besteuerung häufig mit den Schlagworten 

der Betriebsansiedlung und -abwanderung verbunden. Aktuelle Beispiele hierfür sind die Steu-

erreformdiskussionen in Deutschland und Österreich.1 Dass der internationale Steuerwettbe-

werb die Standortwahl der Unternehmen beeinflussen könnte, bestätigen auch Unternehmens-

befragungen: Eine jüngst durchgeführte Befragung von 300 oberösterreichischen Unternehmen 

kam etwa zu dem Ergebnis, dass 46% der Unternehmen eine Sitzverlegung ins Ausland über-

legen. Für 20% der Unternehmen hängt diese Entscheidung unmittelbar mit der Unterneh-

mensbesteuerung zusammen.2 

Der vorliegende Beitrag widmet sich den internationalen Aspekten der österreichischen Unter-

nehmensbesteuerung. Ausgehend von einer Bestandsaufnahme zur steuerlichen Belastung der 

österreichischen Unternehmen werden die Entscheidungswirkungen eines Besteuerungsmo-

dells beleuchtet, das einerseits auf eine Erhöhung der Attraktivität des Landes als Investitions-

standort abzielt und anderseits die steuerliche Diskriminierung des Eigenkapitals vermindern 

soll. Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: Nach einer Darstellung der methodischen Grundlagen 

des Steuerbelastungsvergleichs (Teil 2) wird die gegenwärtige Steuerbelastung der österreichi-

schen Unternehmen erörtert (Teil 3). Durch den empirischen Befund sollen einerseits die steu-

erliche Position Österreichs innerhalb der EU-Mitgliedstaaten konkretisiert, anderseits beste-

hende Unzulänglichkeiten des gegenwärtigen Unternehmensteuersystems aufgezeigt werden. 

Im Anschluss wird ein Besteuerungsmodell von SCHNEIDER ET AL. (1998) vorgestellt (Teil 4), 

das auf die Vermeidung dieser Schwachstellen abzielt. Dieser Vorschlag wird anhand von Si-

                                                                 
1
  Vgl. für Deutschland BUNDESMINISTERIUM DER FINANZEN (1999), für Österreich STEUERREFORMKOM-

MISSION (1998). 
2
  Vgl. SCHNEIDER ET AL. ( 1998), S. 94 ff. Ein ähnliches Ergebnis ergab eine Unternehmensbefragung der 

Europäischen Kommission, bei der 48% der befragten Unternehmen erklärten, dass die Besteuerung für die 
Standortwahl stets oder üblicherweise entscheidend ist (COMMISSION OF THE EUROPEAN COMMUNITIES 
(1992)). 
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mulationsrechnungen effektiver Grenzsteuersätze zu beurteilen versucht (Teil 5 und 6). In den 

abschließenden Schlussbemerkungen werden die Überlegungen zusammengefasst (Teil 7). 

2.  Methodische Vorbemerkungen 

Im vorliegenden Beitrag werden anhand eines Steuerbelastungsvergleichs die Anreiz- und Ent-

scheidungswirkungen der geltenden Unternehmensbesteuerung Österreichs analysiert und mit 

denen eines Reformvorschlages von SCHNEIDER ET AL. (1998) verglichen.3 Diese Fragestellung 

legt als adäquate Untersuchungsmethode die Ermittlung von effektiven Grenzsteuersätzen 

nahe.4 Im Gegensatz zu nominellen Grenzsteuersätzen, die bei internationalen Fragestellun-

gen v.a. zur Problematik grenzüberschreitender Gewinnverlagerungen (z.B. durch konzernin-

terne Verrechnungspreisgestaltungen) herangezogen werden,5 finden die Bemessungsgrundla-

gen Berücksichtigung, es werden also Grenzbelastungen unter Inanspruchnahme steuerlicher 

Abzugsposten ermittelt. Effektive Grenzsteuersätze geben die (kalkulatorische) Steuerbelas-

tung einer Grenz- bzw. Erweiterungsinvestition an, nachdem die Entscheidung des Unterneh-

mensstandortes bereits gefallen ist.6 Sie unterscheiden sich damit auch in der Fragestellung von 

effektiven Durchschnittsteuersätzen, die das Verhältnis zwischen den Steuerzahlungen des 

Unternehmens und dem steuerpflichtigen Gewinn messen und im Kontext der Unternehmens-

besteuerung zur Untersuchung von Standortwirkungen des Steuersystems herangezogen wer-

den.7 Letzteren wurde – in der Ausprägung impliziter Steuerquoten – in den Steuerreformdis-

kussionen fast aller europäischen Länder besondere Aufmerksamkeit zuteil.8 

Zur Berechnung effektiver Grenzsteuersätze hat sich in der Literatur eine von KING und 

FULLERTON entwickelte Methode durchgesetzt.9 Die Grundidee ihres Modells lässt sich verein-

facht wie folgt darstellen:10 Ein Unternehmen tätigt eine Grenzinvestition in Realkapital und 

                                                                 
3
  Zu ähnlichen Arbeiten für Deutschland vgl. SINN (1997) sowie jüngst SINN ET AL. (1999) und SINN, 

SCHOLTEN (1999). 
4
  Vgl. etwa GENSER, HAUFLER (1999), S. 334. 

5
  Grundlegend dazu WEICHENRIEDER (1995).  

6
  Vgl. dazu ausführlich HAUFLER (1999), S. 141. 

7
  Vgl. etwa RICHTER, SEITZ, WIEGARD (1996). 

8
  Zu den methodischen Grundlagen vgl. MENDOZA,  RAZIN und TESAR (1994). Empirisch für Österreich 

FELDERER, KOMAN (1998). 
9
  Vgl. KING, FULLERTON (1984). 

10
  Eine kursorische Darstellung des zentralen Formelapparats findet sich im Anhang. 
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erzielt daraus eine bestimmte (Vor-Steuer-)Rendite (Kapitalkosten). Die Kapitalkosten geben 

an, wie hoch die marginale Vor-Steuer Rendite einer Investition mindestens sein muss, um den 

Kapitalgebern die Rendite einer Alternativanlage zu bieten.11 Neben den Kapitalkosten ist die 

Nach-Steuer Rendite des Kapitalgebers zu berechnen. Dieser kann entweder sein Kapital dem 

Unternehmen zur Verfügung stellen oder am Kapitalmarkt zum Marktzinssatz investieren, wo-

bei abgeleitete Kapitalerträge einkommensteuerpflichtig sind. Die Kapitalanlage wird dort vor-

genommen, wo die Nettorendite höher ist. Der effektive Grenzsteuersatz errechnet sich 

schließlich als Quotient aus dem „Steuerkeil“ (Differenz aus Vor- und Nach-Steuer Rendite) 

und der Vor-Steuer Rendite. 

KING und FULLERTON beziehen sich ausschließlich auf inländische Direktinvestitionen. In der 

vorliegenden Untersuchung werden hingegen Steuerbelastungen für inländische und internati-

onale Direktinvestitionen ermittelt.12 Die zugrunde liegende Unternehmensgruppe besteht aus 

einer Mutter- und einer Tochtergesellschaft. Bei der inländischen Direktinvestition sind sowohl 

die Mutter- als auch die Tochtergesellschaft im Inland ansässig. Ausländische Direktinvestitio-

nen werden aus der Sicht Österreichs in aktive und passive Direktinvestitionen unterteilt: Die 

aktive Direktinvestition besteht aus einer Investition der österreichischen Muttergesellschaft in 

einer ausländischen Tochtergesellschaft, umgekehrt stellt die passive Direktinvestition ein En-

gagement einer ausländischen Muttergesellschaft in einer österreichischen Tochtergesellschaft 

dar. Die Muttergesellschaft finanziert sich auf dem jeweiligen heimischen Kapitalmarkt aus 

Eigen- und Fremdmitteln. Die Tochtergesellschaft steht dauerhaft zu 100% im Eigentum der 

Muttergesellschaft13 und finanziert sich ausschließlich aus Eigenmitteln der Muttergesellschaft. 

Die Tochtergesellschaft tätigt eine Grenzinvestition in Anlage- und Umlaufvermögen und 

schüttet die Gewinne voll an die Muttergesellschaft aus. Dabei gelangen die Gewinnermitt-

lungsvorschriften der jeweiligen Quellenstaaten zur Anwendung. Das Quellenland erhält dar-

über hinaus das primäre Besteuerungsrecht auf die Gewinne der Tochtergesellschaft. Der An-

teilseigner ist im Sitzstaat der Muttergesellschaft ansässig und dort unbeschränkt einkommens-

teuerpflichtig. Bei der Beteiligung handelt es sich um eine nicht-wesentliche Beteiligung mit 

langfristigen Anlagemotiven. Mit dieser Annahme wird sichergestellt, dass die steuerlichen 

                                                                 
11

  Vgl. AUERBACH (1983), S. 905. 
12

  Zur methodischen Erweiterung vgl. ALWORTH (1988) und CROOKS ET AL. (1989); zu empirischen Studien 
insbesondere OECD (1991) und COMMISSION OF THE EUROPEAN COMMUNITIES (1992) oder jüngst 
BAKER&MCKENZIE (1999). Für Deutschland SCHADEN (1995), für Österreich WINNER (2000). 

13
  Die 25%ige Mindestbeteiligung und die zweijährige Behaltefrist der Mutter-/Tochter-Richtlinie ist erfüllt 

(AblEG 1990 L225/6). 
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Sondervorschriften zur Veräußerung von wesentlichen Beteiligungen (z.B. nach §31 öEStG 

oder §17 dEStG) und zur Besteuerung von Spekulationsgewinnen (z.B. nach § 30 öEStG oder 

§17 dEStG) außer Betracht bleiben. Kapitalgewinnsteuern fallen nur in Ländern an, in denen 

sie umfassend erhoben werden (Finnland, Frankreich, Großbritannien, Irland, Italien und 

Schweden).  

Die effektive Steuerbelastung wird von den nominellen Steuersätzen, dem Körperschaftsteuer-

system und den Gewinnermittlungsvorschriften bestimmt. Dabei wird unterstellt, dass die steu-

erlichen Normalregelungen zur Anwendung gelangen.14 Steuerliche Ausnahmen bzw. Begüns-

tigungen für bestimmte Regionen (z.B. Sondergebiete in Irland oder Italien), Branchen und 

Unternehmenstypen (z.B. Koordinationszentren in Belgien oder den Niederlanden) bleiben 

unberücksichtigt. Dies betrifft auch die steuerlichen Regelungen zur österreichischen Privatstif-

tung. Als Steuern werden die Körperschaft-, Einkommen- und Vermögensteuer (auf das Be-

triebs- und Privatvermögen) sowie lokale Ertragsteuern einbezogen. Die Bemessungsgrundlage 

setzt sich aus den Abschreibungsmodalitäten, steuerlichen Investitionsvergünstigungen, der 

Vorratsbewertung, Verlustausgleichs, -vortrags und -rücktragsregelungen sowie innerhalb des 

Konzerns der steuerlichen Behandlung von Beteiligungserträgen und Schachteldividenden zu-

sammen. Sofern (bei aktiven und passiven Direktinvestitionen) grenzüberschreitende Gewinn-

ausschüttungen erfolgen, werden die Zuteilungsregeln und Quellensteuern der jeweiligen Dop-

pelbesteuerungsabkommen Österreichs herangezogen. Die ökonomische Abschreibungsrate 

beträgt bei Gebäuden 3,6% und bei Maschinen 12,3%.15 Für den realen Kapitalmarktzins wird 

5%, für die (erwartete) Inflationsrate einheitlich 2% angenommen.16 

KING und FULLERTON gehen von hypothetischen Investitionen aus, die durch eine Kombination 

aus Branchenzugehörigkeit (verarbeitendes Gewerbe, Handel- und Dienstleistungen sowie 

sonstige Industrieunternehmen), Identität des Investors (privater Haushalt, steuerbefreite Insti-

tution und Versicherungsgesellschaft), Finanzierungsart (Fremd-, Beteiligungs- und Selbstfi-

nanzierung) und Kapitalanlage (Gebäude, Maschinen und Vorräte) charakterisiert sind.17 Für 

jede dieser 81 Kombinationen wird ein effektiver Grenzsteuersatz berechnet. Die vorliegende 

Untersuchung beschränkt sich bei der Branchenzugehörigkeit auf das verarbeitende Gewerbe 

                                                                 
14

  Eine Übersicht über die wichtigsten steuerrechtlichen Regelungen der EU-Mitgliedstaaten gibt Tabelle A1. 
15

  Diese Werte gehen auf HULTEN, WYKOFF (1981) zurück. 
16

  Der Wechselkurs zwischen den Ländern bleibt konstant bei eins. Für die Europäische Union kann darin ein 
Vorgriff auf die Schaffung einer gemeinsamen Währung gesehen werden. 

17
  Vgl. KING, FULLERTON (1984), S. 13 ff. 



 

 

6

und bei der Identität des Anteilseigners auf einen privaten Haushalt. Da für jede der drei Inves-

titionsgüter drei Finanzierungsmöglichkeiten zu berücksichtigen sind, ergeben sich neun effek-

tive Grenzsteuersätze. Diese Kombinationen werden gewichtet und (1) als Standardinvestition 

und -finanzierung sowie (2) als durchschnittlicher effektiver Grenzsteuersatz ausgegeben. Als 

Gewichte werden bei der Standardfinanzierung 35% Fremdfinanzierung, 10% Beteiligungsfi-

nanzierung und 55% einbehaltene Gewinne angenommen, die Standardinvestition setzt sich zu 

28% aus Gebäuden, zu 50% aus Maschinen und zu 22% aus Vorräten zusammen.18 

3.  Die Steuerbelastung der österreichischen Unternehmen im internatio-
nalen Vergleich 

Aus Tabelle 1 gehen die effektiven Grenzsteuersätze für inländische Direktinvestitionen in den 

EU-Mitgliedstaaten hervor.19 Da im folgenden nach den Wirkungen des österreichischen Un-

ternehmensteuersystems auf die nationalen und internationalen Anlage- und Finanzierungsent-

scheidungen gefragt wird, werden in Tabelle 1 die Ergebnisse der Finanzierungsformen und 

des durchschnittlichen Grenzsteuersatzes herausgegriffen.20  

Aus den empirischen Ergebnissen von Tabelle 1 folgen für die Steuerpolitik Österreichs wie 

auch der anderen EU-Mitgliedstaaten wichtige Schlussfolgerungen. Zunächst fällt auf, dass die 

nominellen Körperschaftsteuersätze (letzte Spalte) erheblich von den effektiven Grenzsteuer-

sätzen abweichen. Länder mit geringen Körperschaftsteuersätzen (etwa 28% in Schweden oder 

Finnland) sind bei den effektiven Grenzsteuersätzen als Hochsteuerländer einzustufen, umge-

kehrt zählen Länder mit einem hohen Körperschaftsteuersatz (z.B. Italien mit 37% oder Frank-

reich mit knapp 42%) zu den Niedrigsteuerländern. Der nominelle Körperschaftsteuersatz ver-

mittelt daher nur ein unzureichendes Bild von der tatsächlichen Steuerbelastung der Unterneh-

men. 

                                                                 
18

  Vgl. OECD (1991), S. 94 f. Aus Gründen der Vergleichbarkeit wird bei diesen Gewichten auf den OECD-
Durchschnitt abgestellt. In Österreich betrug 1991 der Anteil der Eigenfinanzierung 33% und der der Fremd-
finanzierung 67% (OECD (1991), S. 456). In einer aktuelleren Untersuchung wurde für Österreich eine Ei-
genkapitalquote von knapp 30% ermittelt. Vgl. PENEDER, PFAFFERMAYR (1998), S. 164. Zur theoretischen 
Diskussion um die marginale Finanzierungsquelle vgl. SØRENSEN (1995). 

19
  Detailergebnisse aller neun Kombinationen finden sich für inländische, aktive und passive Direktinvestitio-

nen im Tabellenanhang, Tabelle A2 bis A4. 
20

  Ein negatives Vorzeichen bringt zum Ausdruck, dass die jeweilige Finanzierungsalternative an der Grenze (!) 
subventioniert wird. 
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Tabelle 1  Effektive Grenzsteuersätze für inländische Direktinvestitionen in den EU-Mit-

gliedstaaten, 1.1.1999 

Land 
Fremdfinan- 

zierung 
Beteiligungs- 
finanzierung 

Selbstfinan- 
zierung 

Gesamt KSt-Satz 

Österreich 0,2 49,0 20,1 21,6 34 

Belgien -5,3 56,8 53,6 43,5 39 

Dänemark 82,5 82,8 54,9 74,3 34 

Deutschland 57,4 68,3 58,4 60,0 45/301) 

Finnland 48,6 48,6 62,7 57,8 28 

Frankreich -4,0 61,5 28,6 27,8 33,332) 

Griechenland -13,5 -52,1 25,7 10,7 35 

Großbritannien 46,1 52,6 59,6 55,1 31 

Irland -7,2 53,3 44,4 34,8 323) 

Italien -18,2 -18,2 28,6 15,4 37 

Luxemburg -180,9 67,7 8,2 14,4 30 

Niederlande 98,2 99,0 95,5 97,7 35 

Portugal -19,3 24,1 16,1 12,6 34 

Schweden 65,6 78,6 75,4 73,4 28 

Spanien 75,2 83,2 36,7 67,0 35 

EU-Durchschnitt4) 15,0 50,3 44,6 44,4 34,15) 

1)  Satz für einbehaltene/ausgeschüttete Gewinne, ohne Solidaritätszuschlag.   2) Normalsatz  33,33%, 
inkl. 10% Zusatzsteuer und 15% lokalem Zuschlag 41,66%.   3) Der Satz für manufactoring comp a-
nies (10%) wurde nicht berücksichtigt.   4) Arithmetischer Mittelwert; gerundet.   5) Für Deutschland 
wurde der Thesaurierungssatz verwendet. 

 

Österreich weist einen durchschnittlichen effektiven Grenzsteuersatz von knapp 22% aus und 

liegt mit dieser Belastung innerhalb der EU-Mitgliedstaaten am unteren Ende (bei einem EU-

Durchschnitt von 44,4%). Lediglich in Griechenland (10,7%), Italien (15,4%), Luxemburg 

(14,4%) und Portugal (12,6%) ist die durchschnittliche Grenzbelastung geringer. Hochsteuer-

länder sind hingegen Dänemark (74,3%), die Niederlande (97,7%), Schweden (73,4%) und 

Spanien (67%). Signifikant über Österreich liegen ferner Deutschland (60%), Finnland (57,8%) 

und Großbritannien (55,1%). Die erhebliche Differenz zwischen Österreich und Deutschland 

ist zunächst auf die unterschiedlichen nominalen Steuersätze der Körperschaftsteuer (vgl. Ta-

belle 1) und Kapitalertragsteuer (Ö: 25%, D: 30%) zurückzuführen. Daneben wird in Deutsch-

land mit der Gewerbesteuer eine lokale Gewinnsteuer erhoben. Auf der Seite Österreichs wirkt 
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insbesondere die Gewährung eines Investitionsfreibetrages im Rahmen der Gewinnermittlung 

positiv (vgl. Tabelle A1). 

Trotz der günstigen steuerlichen Rahmenbedingungen bestehen in Österreich zwischen den 

Steuerbelastungen der einzelnen Finanzierungsalternativen beträchtliche Unterschiede: Wäh-

rend eine fremdfinanzierte Grenzinvestition mit 0,2% belastet ist, beträgt die Grenzbelastung 

für dieselbe Investition bei Eigenfinanzierung 49% bzw. 20,1%. Dies bestätigt die für Öster-

reich mehrfach festgestellte Diskriminierung des Eigenkapitals.21 Dafür verantwortlich ist die 

duale Behandlung der Finanzierungsformen: Während die Fremdkapitalzinsen abzugsfähig 

sind, sind – als Ergebnis des klassischen Körperschaftsteuersystems – die Gewinnausschüttun-

gen (d.h. die Renditen der Eigenfinanzierung) doppelt belastet. Das österreichische Steuersys-

tem verletzt damit die Finanzierungsneutralität.22 Diese ist im Ergebnis erfüllt, wenn alle einer 

Unternehmung zur Verfügung stehenden Finanzierungsformen steuerlich gleich behandelt 

werden, was in identen effektiven Grenzsteuersätzen zum Ausdruck kommt.23,24  

Anhand der Steuerbelastungen des EU-Durchschnitts ist zu erkennen, dass die Finanzierungs-

neutralität auch in den restlichen EU-Mitgliedstaaten nicht erfüllt ist. Relativ nahe kommen 

diesem steuertheoretischen Desideratum Deutschland, Großbritannien, die Niederlande und 

Schweden, jedoch alle auf einem höheren Belastungsniveau. Abgesehen von Griechenland 

dominiert die Fremdfinanzierung die Beteiligungsfinanzierung in allen Ländern. In Ländern 

mit einem (reinen) Vollanrechnungssystem (Finnland und Italien) wird eine Gleichstellung 

zwischen der Fremd- und Beteiligungsfinanzierung erreicht.25 Schwach ausgeprägt ist die Be-

vorzugung der Fremdfinanzierung in Dänemark und der Niederlande. In Luxemburg ist die 

enorme (marginale) Subventionierung der Fremdfinanzierung durch die Steuerbefreiung von 

Zinserträgen einerseits und der Investitionszulage (12%) sowie den günstigen Abschreibungs-

regelungen (degressiv mit 30%) anderseits zu erklären. Aus Tabelle 1 geht schließlich hervor, 

                                                                 
21

  Vgl. etwa FELDERER, KOMAN (1998), S. 15. 
22

  Zu dieser Feststellung vgl. auch OECD (1991), S. 98. 
23

  Vgl. dazu SCHNEIDER (1992), S. 203 ff.; einen Überblick über die verschiedenen Neutralitätspostulate der 
Unternehmensbesteuerung gibt HOMBURG (2000), S. 327 ff. 

24
  Tabelle A2 (Anhang) zeigt ferner, dass im österreichischen Steuersystem Verzerrungen zwischen Investitio-

nen in Anlagevermögen und Umlaufvermögen auftreten und auf diese Weise auch die Investitionsneutralität 
verletzt wird. Diese gilt als erfüllt, wenn sich bei den Investitionsalternativen durch die Besteuerung die 
Rangfolge und die Vorzeichen der Kapitalwerte nicht verändern. Vgl. HOMBURG (2000), S. 329. 

25
  In Italien wird die Fremd - und Beteiligungsfinanzierung steuerlich subventioniert. Dies ist ein Ergebnis der 

Steuerreform 1998, bei der ein (partieller) Abzug der Eigenkapitalverzinsung eingeführt wurde. In Verbin-
dung mit dem Vollanrechnungssystem, der moderaten Besteuerung von Kapitalerträgen (12,5%) und der Ab-
schaffung der Vermögensteuer sinken die effektiven Grenzsteuersätze. Vgl. BORDIGNON ET AL. (1999). 
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dass in drei Ländern (Dänemark, Niederlande und Spanien) die Grenzbelastungen der Selbstfi-

nanzierung unter denen der Fremdfinanzierung liegen. Innerhalb der Eigenfinanzierung wird 

lediglich in Belgien, der Niederlande und Schweden annähernd ein Ausgleich zwischen der 

Beteiligungs- und der Selbstfinanzierung erreicht. Ansonsten ist – vor allem in Ländern mit 

einem klassischen Körperschaftsteuersystem – eine starke Diskriminierung der Beteiligungs- 

zugunsten der Selbstfinanzierung zu beobachten (besonders markant sind Luxemburg und 

Spanien). Diese empirische Beobachtung deckt sich mit den Ergebnissen der steuertheoreti-

schen Literatur, die als Hauptproblem der klassischen Körperschaftsteuer die Doppelbelastung 

ausgeschütteter Gewinne thematisiert.26 Die Doppelbelastung wird verschärft, wenn keine Ka-

pitalgewinnsteuern erhoben werden und der (Einkommens-)Steuersatz auf Zinserträge über 

dem der Körperschaftsteuer liegt, was etwa in Spanien der Fall ist. In Österreich ist für die 

Verzerrung zwischen der Beteiligungs- und Selbstfinanzierung neben der Steuersatzdifferenz 

zwischen der Körperschafts- und Kapitalertragsbesteuerung vor allem die Steuerbefreiung von 

Kapitalgewinnen verantwortlich. 

Der Vergleich zwischen Österreich und den anderen EU-Ländern zeigt, dass das Kriterium der 

Finanzierungsneutralität nicht unbedingt mit der Zielsetzung der Attraktivität des Investitions-

standortes übereinstimmen muss. Diese Feststellung ist für steuerpolitische Empfehlungen, die 

aus den empirischen Ergebnissen zu ziehen sind, von zentraler Bedeutung: Da in Österreich die 

steuerliche Diskriminierung des Eigenkapitals als Schwachstelle des Unternehmensteuersys-

tems anzusehen ist, sollte der steuerlichen Entlastung dieser Finanzierungsform Priorität einge-

räumt werden. Demgegenüber legt Tabelle 1 etwa für Deutschland eine umfassende Senkung 

der Steuerbelastung nahe. Eine einseitige Begünstigung von einbehaltenen Gewinnen, die von 

der deutschen Bundesregierung im Anschluss an die „Brühler Empfehlungen zur Unterneh-

mensbesteuerung“27 angekündigt wurde,28 erscheint hingegen von sekundärer Bedeutung. Im 

Gegensatz zu Österreich sind in Deutschland nicht primär die Eigenkapitalformen zu entlasten, 

sondern generell die Steuersätze zu senken. Die Aufrechterhaltung der Finanzierungsneutralität 

                                                                 
26

  Vgl. etwa SØRENSEN (1995). 
27

  Vgl. Brühler Empfehlungen zur Reform der geplanten Unternehmensbesteuerung vom 30.4.1999, Betriebs-
Berater 54 (1999), S. 1188 ff.; auch unter http://www.bundesfinanzministerium.de/infos/u_besteuerung.htm 
(Stand: 28.5.2000). Ablehnend dazu WAGNER ET AL. (1999). 

28
  Ausführliche Informationen zur deutschen Unternehmenssteuerreform finden sich unter http://www.bundes-

finanzministerium.de/infos/steuerindex.htm (Stand: 28.5.2000). 



 

 

10

erfordert dabei, den Körperschaftsteuersatz und Spitzensatz der Einkommensteuer auf ein ähn-

liches Niveau zu senken.29 

In Österreich wurde die steuerliche Diskriminierung des Eigenkapitals im Rahmen der Steuer-

reform 2000 diskutiert. Als Lösungsmöglichkeit wurde u.a. die Einführung einer zinsbereinig-

ten Gewinnsteuer in Betracht gezogen.30 Dabei handelt es sich um eine Form eines konsumori-

entierten Unternehmensteuersystems, bei der die kalkulatorische Eigenkapitalverzinsung bis zu 

einer bestimmten Höhe („Schutzzins“) vom ökonomischen Gewinn nach Betriebsvermögens-

vergleich abgezogen werden kann.31 Die Zinsbereinigung ist (barwert-)äquivalent zu einer 

Cash-flow Steuer und in Bezug auf Investitions- und Finanzierungsentscheidungen neutral.32 In 

Österreich konnte sich der Steuergesetzgeber nicht zu einem derartig weitreichenden Schritt 

entschließen. Statt dessen wurde die Zinsbereinigung lediglich auf den Eigenkapitalzuwachs 

beschränkt (§ 11 öEStG). Damit wurde allerdings der Umfang abzugsfähiger Eigenkapitalzin-

sen auf einen Minimalbetrag eingeschränkt. In Verbindung mit dem Verwaltungs- und Berech-

nungsaufwand, der von den Unternehmen zur Ermittlung des jährlichen Eigenkapitalzuwachses 

zu leisten ist, wird durch die neue Bestimmung die Benachteiligung des Eigenkapitals kaum 

reduziert werden können.33 Die Eigenkapitalzuwachsverzinsung ist zwar als erster Ansatz in 

Richtung einer Konsumorientierung zu werten, sie vermag aber nicht die Investitions- und Fi-

nanzierungsneutralität des Unternehmensteuersystems herzustellen.  

4.  Das Modell von Schneider et al. als Alternative zur gegenwärtigen Un-
ternehmensbesteuerung 

Die bisherigen Ergebnisse zeigen, dass Österreich in steuerlicher Hinsicht als günstiger Investi-

tionsstandort zu charakterisieren ist. Allerdings ist eine Diskriminierung der Eigenfinanzierung 

zu beanstanden. Im folgenden wird eine Besteuerungsmodell vorgestellt, das auf die Aufrecht-

                                                                 
29

  Vgl. Sondervotum von H. POLLAK zu den Brühler Empfehlungen zur Unternehmensbesteuerung. Ähnlich 
WAGNER ET AL. (1999) und SINN ET AL. (1999), S. 3. 

30
  Vgl. STEUERREFORMKOMMISSION (1998). Eine umfassende Diskussion dazu findet sich in WAGNER (1998), 

GENSER (1999) und WINNER (1999). 
31

  Eine zinsbereinigte Einkommens- und Unternehmensbesteuerung, basierend auf einem Vorschlag von M. 
ROSE, F.W. WAGNER und E. WENGER, wird bereits seit längerem in Kroatien praktiziert. Vgl. ROSE (1999); 
zur theoretischen Fundierung der zinsbereinigten Gewinnsteuer vgl. WENGER (1983). 

32
  Zu den Neutralitätseigenschaften von konsumorientierten Steuersystemen vgl. SINN (1984). 

33
  Zu dieser Einschätzung ausführlich WALA, RIENER-MICHELER (2000). 
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erhaltung bzw. Verbesserung der steuerlichen Attraktivität Österreichs bei gleichzeitigem Ab-

bau der Diskriminierung zwischen der Fremd- und Eigenfinanzierung abzielt. Der Vorschlag 

von SCHNEIDER ET AL. sieht im Ergebnis vor, Gewinne erst zu besteuern, wenn sie dem Unter-

nehmen in Form von Ausschüttungen entzogen werden. Bis zu diesem Zeitpunkt bleiben ein-

behaltene Gewinne steuerfrei.34 Als fiskalische Kompensation für den Steuerausfall soll der 

Investitionsfreibetrag (IFB, derzeit 9%) abgeschafft werden.35 

Die Funktionsweise des neuen Besteuerungsmodells soll exemplarisch anhand von Tabelle 2 

illustriert werden.36 Darin werden vier Perioden eines (fiktiven) Unternehmens herausgegriffen, 

in denen unterschiedliche Annahmen über die Gewinnsituation und das Ausschüttungsverhal-

ten getroffen werden. Bei dem Unternehmen könnte es sich um eine Kapitalgesellschaft han-

deln, die ihre Investitionen mit Fremd- und Eigenmitteln finanziert. Für den Kapitalgeber wird 

angenommen, dass er unbeschränkt einkommensteuerpflichtig ist. Dividendenzuflüsse unter-

liegen daher der Endbesteuerung von 25%. 

In Periode 1 erzielt das Unternehmen einen Gewinn von 1.000 GE (vor Steuer). Die Hauptver-

sammlung beschließt eine 100%ige Gewinnthesaurierung. Nach dem geltenden Steuerrecht ist 

auf die einbehaltenen Gewinne der gesetzliche Körperschaftsteuersatz von 34% anzuwenden. 

Das Unternehmen hat daher 340 GE an Körperschaftsteuer zu entrichten. Da es zu keiner Ge-

winnausschüttung kommt, fallen beim Anteilseigner keine Einkommensteuern an. Die gesamte 

Steuerbelastung beträgt 340 GE (oder 34%). Im neuen System sind die einbehaltenen Gewinne 

solange steuerfrei, bis sie zur Ausschüttung gelangen. Die Gesamtsteuerbelastung beträgt daher 

0 GE. Der Differenzbetrag zwischen den beiden Systemen (340 GE) würde dem Unternehmen 

für zusätzliche (betriebliche und Portfolio-)Investitionen zur Verfügung stehen oder (zumindest 

vorübergehend) die Liquidität des Unternehmens stärken. 

 

                                                                 
34

  Vgl. SCHNEIDER ET AL. ( 1998), S. 85 ff. Steuertechnisch geht der Reformvorschlag von einem anderem 
Gewinnbegriff aus: „Einkommen soll erst dann vorliegen, wenn der Gesellschafter Vermögen entnimmt, das 
er vorher dem Unternehmen in Form von Einlagen zugeführt hat“ (SCHNEIDER ET AL. ( 1998), S. 85). Diese 
steuerrechtlichen Details bleiben unberücksichtigt, da sie nicht Gegenstand der vorliegenden Simulations-
rechnungen sind. 

35
  Die Autoren schlagen weiters eine Kombination mit einer Mindestkörperschaftsteuer von 17% vor 

(SCHNEIDER ET AL. ( 1998), S. 145 f.). Auf diese Variante wird im folgenden nicht eingegangen. 
36

  Vgl. SCHNEIDER ET AL. ( 1998), S. 87. 
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Tabelle 2 Wirkungen des Reformvorschlages gegenüber dem bisherigen System 

Gewinn Körperschafts-
teuer 

Ausschüt-
tung 

Kapitaler-
tragsteuer 

Steuern 
gesamt 

Periode 

(1) (2) (1) – (2) (3) (2) + (3) 

bisher 1000 340 0 0 340 Periode 1 
positives Jahresergebnis  
keine Ausschüttung 

neu 1000 0 0 0 0 

bisher 1000 340 660 165 505 Periode 2 
positives Jahresergebnis  
Ausschüttung (voll) 

neu 1000 340 
(=660×1,51× 0,34) 

660 165 505 

bisher 0 1) 0 660 165 165 Periode 3 
negatives Jahresergebnis 1) 

Ausschüttung (voll) 
neu 0 340 

(=660×1,51× 0,34) 
660 165 505 

bisher 1000 340 200 50 390 Periode 4 
positives Jahresergebnis  
Ausschüttung (teilweise) 

neu 1000 103 
(=200×1,51× 0,34) 

200 50 153 

1) Verlustvortrag, keine Einnahmen/Ausgaben-Rechnung 

Quelle:  SCHNEIDER ET AL. (1998), S. 87 

 

In der zweiten Periode erzielt das Unternehmen wieder ein positives Jahresergebnis, das voll an 

die Anteilseigner repatriiert wird. Gegenwärtig fallen auf Unternehmensebene eine Körper-

schaftsteuer von 340 GE, beim Anteilseigner die Kapitalertragsteuer in Höhe von 165 GE 

(25% der Bardividende) an. In Summe beträgt die Steuerbelastung 505 GE (bzw. 50,5%). Dies 

entspricht der Steuerbelastung des Modells von SCHNEIDER ET AL.: In ihrem Modell hat der 

Anteilseigner – wie im bestehenden System – die Dividendenzuflüsse der Einkommensteuer zu 

unterwerfen. Bemessungsgrundlage ist die Bardividende. Im Bereich der Dividendenbesteue-

rung würden sich durch den Systemwechsel also keine Änderungen ergeben. Auf Ebene der 

Gesellschaft ist die Körperschaftsteuer auf die bisherig (steuerfrei) einbehaltenen Gewinne zu 

erheben. Die Bemessungsgrundlage der Körperschaftsteuer beträgt dabei 151% der Bardivi-

dende,37 im konkreten Beispiel beträgt die Steuerbelastung auf Unternehmensebene 340 GE. 

Gegenüber dem gegenwärtigen Rechtsstand bleibt die Gesamtsteuerbelastung unverändert. 

                                                                 
37

  Vgl. SCHNEIDER ET AL. (1998), S. 86. 
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Für die dritte Periode sei angenommen, dass das Unternehmen Verluste erleidet, dennoch aber 

eine Gewinnausschüttung in Höhe von 660 GE beschließt. Nach der momentanen Rechtslage 

hat die Kapitalgesellschaft im Verlustfall keine Körperschaftsteuer zu entrichten, es fällt ledig-

lich die Kapitalertragsteuer auf Ebene des Anteilseigners an. Die Summe der Steuerzahlungen 

beträgt 165 GE (oder 16,5%). Im neuen Besteuerungsmodell führt die Gewinnausschüttung 

hingegen zu einer Entnahme, die Kapitalgesellschaft hat auf den Ausschüttungsbetrag eine 

Körperschaftsteuer von 340 GE zu entrichten. Zusammen mit der Kapitalertragsteuer des Ge-

sellschafters beträgt die Gesamtsteuerbelastung 505 GE (50,5%).  

In der vierten Periode schreibt das Unternehmen wieder Gewinne, die jedoch nur teilweise an 

die Gesellschafter ausgeschüttet werden. Nach Entrichtung der Körperschaftsteuer in Höhe von 

340 GE verbleibt im bestehenden System ein Betrag von 660 GE zur Ausschüttung. Davon 

werden annahmegemäß nur 200 GE ausgeschüttet. Beim Gesellschafter fallen daher Kapitaler-

tragsteuern von 50 GE an. Die Gesamtbelastung beträgt 390 GE (39%). Im Modell von 

SCHNEIDER ET AL. ist aufgrund des geringeren Ausschüttungsbetrages lediglich eine Körper-

schaftsteuer von 103 GE zu entrichten, die Kapitalertragsteuerbelastung auf die Ausschüttung 

ist mit 50 unverändert gegenüber dem bisherigen System. Die Gesamtbelastung beträgt 153 GE 

(15,3%). 

Ein Vergleich zwischen den beiden Systemen zeigt, dass die Gesamtsteuerbelastung ident ist, 

wenn das Unternehmen Gewinne erzielt und diese vollständig ausschüttet. Im Falle eines Ver-

lustes und gleichzeitiger Gewinnausschüttung löst der Systemwechsel eine höhere Steuerbelas-

tung aus, da auf die Ausschüttung die Körperschaftsteuer nachgeholt wird. Völlige Gleichheit 

der beiden Steuersysteme wäre im Verlustfall dann gegeben, wenn das Unternehmen keine 

Gewinnausschüttungen vornimmt. Schließlich ist das Modell von SCHNEIDER ET AL. unter dem 

Aspekt der Gesamtbelastung dann vorteilhaft, wenn das Unternehmen die Gewinne (ganz oder 

teilweise) einbehält. Der Vorteil ist allerdings zeitlich begrenzt, solange die einbehaltenen Re-

serven nicht ausgeschüttet werden. Der Unterschied zwischen den beiden Systemen liegt daher 

im Besteuerungszeitpunkt: Während nach geltendem Recht die Gewinne infolge ihrer Realisie-

rung besteuert werden, verbleiben sie im neuen Modell bis zur Ausschüttung im Unternehmen 

und ermöglichen auf diese Weise ihren Einsatz für weitere Investitionen. Das neue Modell ist 

daher mit einem Steuerstundungseffekt bzw. Zinsvorteil verbunden, der c.p. umso größer ist, je 

später die Ausschüttung der einbehaltenen Gewinne erfolgt. 
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In Unternehmensbefragungen und makroökonomischen Simulationen zeigen SCHNEIDER ET 

AL., dass mit der Umsetzung des Reformvorschlags positive Effekte volkswirtschaftlicher und 

administrativer Art verbunden sind. Ihr Modell würde insbesondere die Eigenkapitalbildung 

der Unternehmen anregen, zusätzliche Investitionen (im Ausmaß von 10 bis 20 Mrd. ATS.) 

auslösen und auch erhebliche Verwaltungsvereinfachungen für die Betriebe und die Finanz-

verwaltung mit sich bringen.38 Als weiteres Argument für das neue Modell spricht nach Mei-

nung der Autoren, dass durch den Systemwechsel ausländisches Kapital angezogen und gleich-

zeitig die Abwanderung österreichischer Unternehmen weniger interessant wird.39 Im folgen-

den wird – unter Ausklammerung von Aufkommenseffekten – untersucht, ob durch den Re-

formvorschlag die Finanzierungsneutralität des österreichischen Steuersystems erhöht werden 

kann (Teil 5). Darüber hinaus wird geprüft, ob nach Umsetzung des neuen Modells Anreize 

bestehen, in Österreich Erweiterungsinvestitionen durchzuführen bzw. zu unterlassen (Teil 6). 

Dazu werden für den Vorschlag von SCHNEIDER ET AL. effektive Grenzsteuersätze ermittelt 

und entsprechende Simulationsrechnungen durchgeführt. 

5.  Die Neutralitätseigenschaften des neuen Modells 

Verglichen mit dem gegenwärtigen System treten im Modell von SCHNEIDER ET AL.  auf Ge-

sellschafterebene keine zusätzlichen Belastungseffekte auf (vgl. Tabelle 2). Die Nach-Steuer 

Rendite des Anteilseigners bleibt daher unverändert. Der Systemwechsel zeigt hingegen unmit-

telbar Auswirkungen auf die Besteuerung der Unternehmensebene. Durch die temporäre Steu-

erbefreiung von einbehaltenen Gewinnen sinken bei der Selbstfinanzierung die Kapitalkosten 

und daher – bei Konstanz der Nach-Steuer Renditen – auch die effektiven Grenzsteuersätze. 

Die Auswirkungen des Systemwechsels werden in zwei nachgelagerten Schritten simuliert: 

– Schritt 1: Zunächst werden effektive Grenzsteuersätze für die vorübergehende Steuerbe-

freiung einbehaltener Gewinne ermittelt. Im Ergebnis liegt der Unterschied zwischen dem 

neuen und dem geltenden Besteuerungssystem im Zinsvorteil aus den künftig anfallenden 

Steuerzahlungen. Im Rahmen der Berechnung effektiver Grenzsteuersätze ist daher anstelle 

des nominellen Körperschaftsteuersatzes von 34% der Barwert künftiger Steuerzahlungen 

                                                                 
38

  Vgl. SCHNEIDER ET AL. (1998), S. 97. 
39

  Vgl. SCHNEIDER ET AL. (1998), S. 92 ff. 
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zu berücksichtigen, wobei davon ausgegangen wird, dass jährlich 10% der Rücklagen ab-

geschmolzen werden.40 Im vorliegenden Fall errechnet sich (bei einem nominellen Zinssatz 

von 7%, s.o.) ein Wert von 23,9%. Im ersten Schritt müssten damit die effektiven Grenz-

steuersätze absinken. 

– Schritt 2: Anschließend wird die Abschaffung des Investitionsfreibetrages (IFB) als fiskali-

sche Kompensation der Einführung des Reformvorschlages simuliert.41 Aus dem IFB er-

wächst dem Steuerpflichtigen ein Steuervorteil, der mit steigendem Körperschaftsteuersatz 

zunimmt. Eine isolierte Abschaffung des IFB würde sich in einem Anstieg der effektiven 

Grenzsteuersätze äußern. Der Nettoeffekt aus der Abschaffung des IFB und der vorläufigen 

Steuerbefreiung einbehaltener Gewinne hängt vom nominellen Körperschaftsteuersatz, von 

der Höhe des IFB und der Gewichtung der Selbstfinanzierung ab. 

 

Nach den Plänen des österreichischen Steuergesetzgebers soll der IFB mit 1.1.2001 abgeschafft 

werden.42 Schritt 2 ist somit nicht nur als realistische, sondern nach 1.1.2001 auch als relevante 

Variante einer Gegenfinanzierung zu betrachten. Als Vergleichsmaßstab wird daher zusätzlich 

der status quo ohne IFB herangezogen: Bei einer isolierten Abschaffung des IFB steigt die ef-

fektive Grenzbelastung von derzeit 21,6% auf 29,3% an. Dabei betragen die effektiven 

Grenzsteuersätze der Fremdfinanzierung 13,7%, der Beteiligungsfinanzierung 53,3% und der 

Selbstfinanzierung 29,4%. 

Abbildung 1 zeigt die effektiven Grenzsteuersätze für inländische Direktinvestitionen vor und 

nach Umsetzung des Reformvorschlags. Im status quo (erste Säule) beträgt die durchschnittli-

che effektive Grenzbelastung einer inländischen Direktinvestition 21,6% (vgl. auch Tabelle 1). 

Diese Belastung sinkt bei Einführung des Modells von SCHNEIDER ET AL. im ersten Schritt 

(zweite Säule) auf 17,5%.43 Österreich wurde damit innerhalb der EU-Mitgliedstaaten weiter an 

Attraktivität gewinnen und sich nunmehr klar unter den Niedrigsteuerländern einordnen (vgl. 

Tabelle 1). In Kombination mit der Abschaffung des IFB (Schritt 2, dritte Säule) steigt die Ge-

samtsteuerbelastung auf 24,3%. Die Position innerhalb der EG-Mitgliedstaaten würde dadurch 

                                                                 
40

  Im Modell von King und Fullerton wird bei der Selbstfinanzierung unterstellt, daß jährlich 10% der stillen 
Reserven realisiert werden. Vgl. KING, FULLERTON (1984), S. 24; OECD (1991), S. 93. 

41
  Der IFB (§10 öEStG) kann im Jahr der Anschaffung zusätzlich zur Normalabschreibung gewinnmindernd 

geltend gemacht werden. Vgl. DORALT , RUPPE (2000), S. 176. 
42

  Vgl. Steuerteil des Budgetbegleitgesetzes 2001/2002, Österreichische Steuer-Zeitung 53 (2000), S. 542. 
43

  Die Simulationen stellen wiederum – wie in Abschnitt 2 beschrieben – auf gewichtete Gesamtsteuersätze ab. 
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aber nicht merklich beeinträchtigt. Wird hingegen als Referenz der status quo ohne IFB heran-

gezogen, sinkt die durchschnittliche Grenzbelastung von 29,3% auf 24,3%.  

 

Abbildung 1 Effektive Grenzsteuersätze für inländische Direktinvestitionen nach Umsetzung 

des neuen Modells 
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Abbildung 1 veranschaulicht die bisher festgestellte Diskriminierung des Eigenkapitals. Inner-

halb der Eigenfinanzierung wird im status quo die Selbst- gegenüber der Beteiligungsfinanzie-

rung steuerlich bevorzugt (vgl. Tabelle 1). Die Einführung des neuen Systems führt im ersten 

Schritt zu einem Entlastungseffekt, der ausschließlich auf die Selbstfinanzierung zurückgeht 

(zweite Säule). Selbstfinanzierte Investitionen weisen nunmehr eine Grenzbelastung von 

13,9% auf, ein Wert, der innerhalb der EU nur von Luxemburg (8,9%, vgl. Tabelle 1) unter-

schritten wird. Ferner verringert sich die Differenz zwischen der Fremd- und der Selbstfinan-

zierung. In Kombination mit der Abschaffung des IFB (Schritt 2, dritte Säule) steigen hingegen 

die Grenzbelastungen bei allen Finanzierungsformen. Besonders fällt dabei die Zunahme bei 

der Fremdfinanzierung ins Gewicht (von 0,2% auf 13,7%). In der Tendenz resultiert daraus 

eine Angleichung zwischen den Belastungen der Selbst- und Fremdfinanzierung. 

Insgesamt könnten mit der Einführung des neuen Modells die steuerbedingten Verzerrungen 

der Finanzierungsentscheidungen abgebaut werden. Die Diskriminierung der Beteiligungsfi-
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nanzierung bleibt indessen bestehen. Um eine vollständige Finanzierungsneutralität des öster-

reichischen Steuersystems zu erreichen, müssten auch die Ausschüttungen steuerlich entlastet 

werden.  

6. Die Attraktivität Österreichs als Investitionsstandort nach Einführung 
des neuen Modells 

In Abbildung 2 sind die internationalen Auswirkungen des Systemwechsels dargestellt. Zur 

anschaulicheren Darstellung wird auf die durchschnittlichen effektiven Grenzsteuersätze der 

EU abgestellt.44 Da bei den aktiven Direktinvestitionen gegenüber der Ausgangslage nur ge-

ringfügige Änderungen eintreten,45 werden nur die Simulationsergebnisse der passiven Direkt-

investitionen erörtert. 

Passive Direktinvestitionen sind als Investition einer ausländischen Muttergesellschaft in eine 

österreichische Tochtergesellschaft definiert. Die Ergebnisse können auch als Gradmesser der 

steuerlichen Investitionsattraktivität eines Landes interpretiert werden.46 Im status quo ist eine 

Direktinvestition aus den EU-Mitgliedstaaten in Österreich mit einem durchschnittlichen effek-

tiven Grenzsteuersatz von 38,7% belastet (Abbildung 2, erste Säule; vgl. auch Tabelle A3). Der 

Vergleich zum EU-Durchschnitt auf inländische Direktinvestitionen (44,4%, Tabelle 1) zeigt, 

dass es für Muttergesellschaften aus den EU-Mitgliedstaaten im großen und ganzen günstiger 

ist, in Österreich zu investieren als im jeweiligen Heimatland. Dies lässt darauf schließen, dass 

Österreich für ausländische Direktinvestitionen attraktive steuerliche Bedingungen bietet. In-

nerhalb der Finanzierungsmöglichkeiten ist eine Bevorzugung des Fremdkapitals festzustellen. 

Ferner wird auch bei den passiven Direktinvestitionen die Beteiligungsfinanzierung gegenüber 

der Selbstfinanzierung benachteiligt. Die Differenz zwischen der Beteiligungs- und Selbstfi-

nanzierung ist jedoch geringer als bei den inländischen Direktinvestitionen (vgl. Abbildung 1 

und 2). 

                                                                 
44

  Die Detailergebnisse für die EU-Mitgliedstaaten finden sich in den Tabellen A5 und A6 des Anhanges. 
45

  Aufgrund der Annahme, dass die Tochtergesellschaft im Ausland ansässig ist, bewirkt der Reformvorschlag 
kaum Änderungen der Ergebnisse. Wie aus Tabelle A3 im Anhang hervorgeht, beträgt der effektive Grenz-
steuersatz im EU-Durchschnitt 26,3% (mit Fremdfinanzierung 3,0%, Beteiligungsfinanzierung 49,4% und 
Selbstfinanzierung 25,1%). 

46
  Vgl. DEVEREUX, PEARSON (1989); ähnlich OECD (1991). 
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Abbildung 2 Effektive Grenzsteuersätze bei passiven Direktinvestitionen nach Umsetzung 

des neuen Modells 
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Nach dem Übergang auf das neue Modell verzeichnen die durchschnittlichen effektiven Grenz-

steuersätze zunächst (bei Schritt 1) eine Absenkung von 38,7% auf 36,3%. Diese geht aus-

schließlich auf eine Abnahme bei der Selbstfinanzierung zurück (von 37,3% auf 34,4%). In 

Kombination mit der Abschaffung des IFB steigen die effektiven Grenzsteuersätze auf 

41,4%,47 wobei eine Angleichung zwischen der Eigen- und Fremdfinanzierung auffällt. Diese 

fällt sogar stärker als bei den inländischen Direktinvestitionen aus (vgl. Abbildung 1 und 2). 

Abbildung 3 zeigt für die einzelnen EU-Mitliedstaaten, in welchem Ausmaß bei passiven Di-

rektinvestitionen die effektiven Grenzsteuersätze reagieren. Die Änderungen sind jeweils in 

Prozentpunkten angegeben. In Deutschland sinken etwa die effektiven Grenzsteuersätze passi-

ver Direktinvestitionen nach Reformschritt 1 um 3,8 Prozentpunkte (erste Säule), was (unter 

den gegebenen Annahmen) bedeutet, dass Österreich als Investitionsstandort für deutsche Mut-

tergesellschaften attraktiver wird. Massive Verbesserungen erfahren ferner Investitionen aus 

Griechenland (-5,7), Portugal (-5,1), Belgien (-4,8) und Frankreich (-4,2). Auch die Direktin-

vestitionen aus den anderen EU-Mitgliedstaaten würden durch diesen Reformschritt – wenn 

auch nur in geringem Ausmaß – entlastet. Im EU-Durchschnitt fallen die Grenzbelastungen um 
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2,4 Prozentpunkte. Für die Streichung des IFB zeigt Abbildung 3 (zweite Säule), dass die Steu-

erbelastung auf passive Direktinvestitionen in fast allen Ländern steigt. Die stärksten Belas-

tungseffekte treten dabei für deutsche (8,4) und italienische (8,5) Muttergesellschaften auf. Im 

EU-Durchschnitt steigen die Grenzbelastungen um 2,7 Prozentpunkte. Allerdings würde eine 

isolierte Abschaffung des IFB zu wesentlich stärkeren Belastungseffekten führen. 

 

Abbildung 3 Passive Direktinvestitionen nach Umsetzung des neuen Modells 
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Die Gegenüberstellung zwischen den effektiven Grenzsteuersätzen auf inländische (Tabelle 1) 

und passive Direktinvestitionen zeigt, ob für die ausländischen Muttergesellschaften steuerli-

che Anreize für zusätzliche Investitionen in österreichischen Tochtergesellschaften bestehen. 

Abbildung 4 zeigt für diesen Vergleich die Be- und Entlastungseffekte des Reformvorschlags. 

                                                                                                                                                          
47

  Wird als status quo ein Zustand ohne IFB gewählt, ergibt sich eine Absenkung von derzeit 43,8% auf 
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Beispielsweise liegt im Ausgangszustand (erste Säule) für eine Direktinvestition einer deut-

schen Muttergesellschaft in einer österreichischen Tochtergesellschaft der (durchschnittliche) 

effektive Grenzsteuersatz um 34,9 Prozentpunkte unter dem einer jeweiligen Inlandsinvestiti-

on. Aus der Sicht einer deutschen Muttergesellschaft bestehen daher starke Anreize, Investitio-

nen in Österreich und nicht in Deutschland zu tätigen. Im EU-Durchschnitt liegen im status 

quo die durchschnittlichen effektiven Grenzsteuersätze einer passiven Direktinvestition um 5,7 

Prozentpunkte unter den jeweiligen Inlandsinvestitionen. Die stärksten Unterschiede treten 

dabei in Deutschland (-34,9), Belgien (-10,8), Griechenland (-12,8) und Frankreich (-7,1) zu 

Tage. Einzig Luxemburg (12,9) und Portugal (5,1) weisen gegenüber Österreich positive Be-

lastungsdifferenzen auf, was vorwiegend auf die geringen Steuerbelastungen der inländischen 

Direktinvestitionen zurückzuführen ist (vgl. Tabelle 1). 

 

Abbildung 4 Vergleich zwischen inländischen und passiven Direktinvestition nach Umset-

zung des neuen Modells 
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41,4%  (mit Fremdfinanzierung 25,3, Beteiligungsfinanzierung 47,7% und Selbstfinanzierung 45,3%). 
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Nach der Einführung des neuen Modells steigt in Schritt 1 (zweite Säule) die Differenz des 

EU-Durchschnitts auf 8,1 Prozentpunkte. Österreichs Attraktivität als Investitionsstandort 

nimmt daher weiter zu. Bei einer länderweisen Betrachtung erfährt keines der EU-Mit-

gliedstaaten eine nennenswerte Verschlechterung. Ein differenzierteres Bild zeigt sich indessen 

in Kombination mit der Abschaffung des IFB (Schritt 2, dritte Säule). Die Differenz des EU-

Durchschnitts schrumpft nunmehr von -5,7 auf -3 Prozentpunkte. Die stärksten Rückgänge 

treten dabei in Deutschland (von –34,9 auf –26,5) auf. Abgesehen von Luxemburg (14,0), Por-

tugal (6,9) und Italien (3,2) wird die Nulllinie aber auch nach dem zweiten Simulationsschritt 

von keinem der EU-Mitgliedstaaten wesentlich nach oben durchbrochen. Dies lässt den 

Schluss zu, dass Österreich nach Umsetzung des Modells von SCHNEIDER ET AL. als Sitzstaat 

von Tochtergesellschaften attraktiv bleibt. 

7.  Schlussbetrachtungen 

Aus den Ergebnissen des vorliegenden Beitrages geht hervor, dass Österreich in steuerlicher 

Hinsicht ein günstiger Unternehmens- und Investitionsstandort ist. Allerdings wird das Deside-

ratum der Finanzierungsneutralität mehrfach verletzt, was eine suboptimale Kapitalallokation 

zur Folge hat. Ein Modell, das auf die Vermeidung dieser Schwachstelle abzielt, wurde von 

SCHNEIDER ET AL. vorgelegt. Darin wird vorgeschlagen, einbehaltene Gewinne erst dann zu 

besteuern, wenn sie an die Anteilseigner ausgeschüttet werden. Die vorliegenden Simulations-

rechnungen kommen zu einer positiven Gesamteinschätzung: Der durchschnittliche effektive 

Grenzsteuersatz einer inländischen Direktinvestition sinkt von derzeit 21,6% auf 17,5% bzw. – 

in Kombination mit der für 1.1.2001 beschlossenen Abschaffung des IFB – von 29,3% auf 

24,3%. Auch bei internationalen Direktinvestitionen kommt es zu signifikanten Entlastungsef-

fekten. Eine Reform in Richtung des neuen Modells bringt somit eine Erhöhung der steuerli-

chen Attraktivität Österreichs. Ferner wird die Steuerbelastung der Selbstfinanzierung an die 

Belastung der Fremdfinanzierung angeglichen, was einen Abbau der steuerlichen Diskriminie-

rung des Eigenkapitals zur Folge haben würde. Bei dem Reformvorschlag von SCHNEIDER ET 

AL. handelt es sich daher nicht um eine steuerliche Begünstigung einbehaltener Gewinne, son-

dern um ein Besteuerungsmodell, das die Finanzierungsneutralität der Besteuerung verbessern 

und damit die effiziente Verwendung des Kapitals gewährleisten soll. 
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Ein Problem liegt in der nach wie vor vorhandenen Diskriminierung zwischen der Beteili-

gungs- und der Selbstfinanzierung; daraus könnte insbesondere ein unerwünschter lock-in-

Effekt entstehen. Der Vorschlag von SCHNEIDER ET AL. ist daher durch entsprechende Maß-

nahmen im Bereich der Beteiligungsfinanzierung zu ergänzen. Mit der Zinsbereinigung des 

Eigenkapitalzuwachses wurde schon ein – zwar zaghafter – Versuch in diese Richtung unter-

nommen. Längerfristig sollte aber eine konsequentere Konsumorientierung angestrebt werden. 
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Anhang 

Der effektive Grenzsteuersatz einer Grenzinvestition ist als Quotient aus Steuerkeil (p – s) und 

Vor-Steuer Rendite p definiert: 

(1) 
p

sp
t

−= . 

p steht für die Bruttorendite des Unternehmens, s gibt die Nach-Steuer Rendite des Kapitalge-

bers an. Der Kapitalgeber kann auf dem Kapitalmarkt zum nominellen Zinssatz i anlegen, wo-

bei die Rendite einkommensteuerpflichtig ist. Die reale Nach-Steuer Rendite errechnet sich aus 

(2) pi w)r)(m1(s −π−π+−=  

wp entspricht dem Steuersatz der (persönlichen) Vermögensteuer, mi dem Steuersatz auf Zinser-

träge, r dem realen Marktzinssatz und π der Inflationsrate. 

Im Gleichgewicht ergeben sich für eine inländische Direktinvestition die Kapitalkosten aus 

(AUERBACH (1983); KING, FULLERTON (1984); zur formalen Ableitung WINNER (2000)): 

(3) ( )( ) ( )[ ] δ−−+τνπ+η−τ−τ−π−δ+ρ
τ−

= c1232d1 wd1dffAf1
1

1
p  

mit den Steuerparametern δ (ökonomische Abschreibungsrate), η (Investitionszulage), ν (An-

teil des Vorratsvermögens, der zu historischen Kosten bewertet wird), ρ (Diskontierungsrate), τ 

(nomineller Körperschaftsteuersatz), Ad  (Barwert steuerlicher Abschreibungen), d1  (Dummy 

für die Abzugsfähigkeit der betrieblichen Vermögensteuer), d2  (Dummy für Lagerinvestitio-

nen), f1 (Anteil der Anschaffungs- und Herstellungskosten, der zum Anschaffungszeitpunkt 

abgeschrieben werden kann), f2 (Anteil der Anschaffungs- und Herstellungskosten, für den eine 

Investitionszulage in Anspruch genommen werden kann), f3 (Anteil der Anschaffungs- und 

Herstellungskosten, der über die Normalabschreibung hinaus in der ersten Periode abgeschrie-

ben werden kann), wc (Satz der Vermögensteuer auf das Betriebsvermögen). 

Zur Ermittlung der Kapitalkosten für internationale Direktinvestitionen wurden die Modeller-

weiterungen von CROOKS ET AL. (1989) herangezogen. Analog zu (3) errechnen sich die Kapi-
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talkosten für eine internationale Direktinvestition p* nach (CROOKS ET AL. (1989); zur forma-

len Ableitung WINNER (2000)) 

(4) ( )( ) ( )[ ] δ−τ−+πτ+π−δ+ρ−
τ−

= F
c

FF
1

FFFF
2

FHF
*

* wd1rdA1
1

1
p . 

Ein hochgestellter Index bringt die jeweiligen inländischen („H“) und ausländischen („F“) Vari-

ablen zum Ausdruck. AF bezeichnet die Summe aus dem Barwert der steuerlichen Abschrei-

bungen und den Investitionsvergünstigungen des Quellenlandes 

(5) η+τ+τ= F
3

*F
2

*F
d

F
1

F ffAfA  

Der Diskontierungssatz ρ unterscheidet sich je nach Finanzierungsform (Abbildung 1; vgl. 

ausführlich CROOKS ET AL. (1989) und WINNER (2000)). i steht für den nominellen Marktzins-

satz, md bezeichnet den Steuersatz auf Dividenden. z gibt den effektiven Grenzsteuersatz auf 

Kapitalgewinne an. Dabei wird unterstellt, dass die Unternehmen über die Laufzeit jährlich 

einen konstanten Anteil von 10% der einbehaltenen Gewinne realisieren (KING, FULLERTON 

(1984), S. 23). θ  zeigt schließlich an, wie stark ein Körperschaftsteuersystem zwischen der 

Gewinnthesaurierung und -ausschüttung verzerrt. θ ist definiert als die Dividende, die ein An-

teilseigner erhält, wenn eine zusätzliche Gewinneinheit (nach Abzug der Körperschaftsteuer) 

ausgeschüttet wird (ALWORTH (1988), S. 41 ff.). Je größer θ, desto stärker verringert das Kör-

perschaftsteuersystem die Doppelbelastung aus Körperschaft- und Einkommensteuer. Bei ei-

nem klassischen Körperschaftsteuersystem nimmt θ einen Wert von 1 an.  

 

Übersicht A1 Diskontierungsraten für inländische und internationale Direktinvestitionen 

 inländische   
Direktinvestition 

internationale   
Direktinvestition 

Fremdfinanzierung (8) )1(i τ−=ρ  (11) )1(i HH τ−=ρ  

Beteiligungsfinanzie -
 rung (9) 

)m1(
)m1(

i
d

i

−θ
−=ρ  (12) 

)m1(
)m1(

i H
d

H

H
iH

−θ
−=ρ  

Selbstfinanzierung 
(10) 

z1
)m1(

i i

−
−=ρ  (13) H

H
iH

z1
)m1(

i
−
−=ρ  
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Aufgrund der Annahme, dass sich die ausländische Tochtergesellschaft durch Eigenkapital der 

Muttergesellschaft finanziert und keine Finanzierungsquellen des Quellenlandes in Anspruch 

nimmt, wird die Diskontierungsrate ausschließlich durch die steuerlichen Parameter des Sitz-

staates der Muttergesellschaft bestimmt (CROOKS ET AL. (1989) kritische dazu WEICHENRIEDER 

(1995)).  

In Gleichung (4) stellt τ* einen kumulierten Steuersatz auf Gewinnausschüttungen der auslän-

dischen Tochtergesellschaft an die inländische Muttergesellschaft dar. τ* setzt sich aus der 

Körperschaftsteuer des Quellenlandes (τF), einer allfälligen Quellensteuer auf die Gewinnaus-

schüttung F
wτ  und der Körperschaftsteuer im Sitzstaat der Muttergesellschaft (τH) zusammen. 

Doppelbesteuerungen können durch die Befreiungs- oder Anrechnungsmethode gemildert wer-

den. 

Bei Anwendung der Befreiungsmethode ist die Gesamtsteuerbelastung der Muttergesellschaft 

ausschließlich durch die ausländische Körperschaftsteuer der Tochtergesellschaft und die im 

Ausland einbehaltene Quellensteuer determiniert. Im Inland sind für die Ausschüttungen der 

Tochtergesellschaft keine weiteren Steuern zu entrichten. 

(6) F
w

FF* )1( ττ−+τ=τ  

Bei Ausschüttungen von einer in der EU ansässigen Tochtergesellschaft an eine im Gemein-

schaftsgebiet ansässige Muttergesellschaft entfällt die Quellensteuer, wenn es sich um eine 

wesentliche Beteiligung handelt. Da von einer 100%igen Beteiligung ausgegangen wird, 

nimmt F
wτ  einen Wert von 0 an. Insgesamt ergibt sich unter Anwendung der Befreiungsmetho-

de 

(7) F* τ=τ . 

Bei der Anrechnungsmethode sind zwei Fälle zu unterscheiden: (i) Bei der unbeschränkten 

Anrechnung wird die gesamte ausländische Körperschaft- und Quellensteuer auf die inländi-

sche Steuerschuld angerechnet. τ* entspricht daher dem inländischen Steuerniveau, τ* = τH. (ii) 

Bei der beschränkten Anrechnung entspricht τ* dem inländischen Steuerniveau (τ* = τH), wenn 

τH > τF. Umgekehrt (τH < τF) wird die gesamte Steuerschuld durch das ausländische Steuerni-

veau determiniert, τ* = τF. 



 

 

 

 

Tabellenanhang 

Tabelle A1 Ausgewählte Vorschriften der Unternehmensteuersysteme in den EU-Mitgliedstaaten, Stand: 1.1.1999 

Land Körperschaftsteuer Lokale Ertrag- Körperschaftsteuerbemessungsgrundlage Einkommensteuer 

 
System Satz 

steuern Abschreibung  
Gebäude (in %)1) 

Abschreibung  
Maschinen (in %)1) 

Investitions- 
anreize (in %) 

Zinsen2) Dividen- 
den2) 

Österreich klassisch 34  4 10-20 9 (Freibetrag) 258) 258) 9) 

Belgien klassis ch 393)  3-5 (2×lin.A.) 10 (2×lin.A.) 3,5-10,5 (Freibetrag) 158) 258) 

Dänemark klassisch 34  6-2 (30)  - (60)10) 258) 

Deutschland Vollanrechnung 45 (30) Gewerbesteuer4) 4 10 (3×lin.A.)  30 (53)11) 25 (53) 

Finnland Vollanrechnung 28  (4-20, Regelsatz 7%) (0-30)  288) 288) 

Frankreich Teilanrechnung 33,335) taxe professionelle  
2-5 (2,5×lin.A.) 10-20 (2-2,5×lin.A.)  19,48)  (50) 

Griechenland split rate 35 (0)  8 10-20  158)  

Großbritannien Teilanrechnung 31  4 (25)  25 (40)  (40) 

Irland Teilanrechnung 326)  4 15  108)  (46) 

Italien Vollanrechnung 37 IRAP 3-10 10-20  12,58) 12,58) 

Luxemburg klassisch 30 impot commercial 2-5 10-20 (3×lin.A., max.30) 12 (Zulage)  25 (50) 

Niederlande klassisch 35  2-4 10-20 0-24 (Freibetrag)  (60)10) 25 (60) 

Portugal Teilanrechnung 347)  2-5 12,5-25 (1,5/2,5×lin.A.) 5 (Zulage) 208) 258) 

Schweden klassisch 28  4 20 (30)  308)  308)  

Spanien Teilanrechnung 35 ISPAE 3 8/10/12 (1,5/2,5×lin.A.) 5 (Zulage) 25 (56)10) 25 (56) 

1)  Angaben beziehen sich auf die lineare Abschreibung. In Klammer sind die (Höchst-)Sätze der degressiven Abschreibung angegeben.   2) Angaben beziehen sich auf die 
Quellensteuersätze; in Klammer sind – sofern es sich nicht um Definitivbelastungen handelt – die jeweiligen Höchststeuersätze der Einkommensteuer angegeben.   3) Inkl. 3% 
Krisenzuschlag 40,17%.   4) Inkl. Gewerbesteuer 53,6% bzw. 41% (bei einem Hebesatz von 372%).   5) Inkl. 10% Zusatzsteuer und 15% lokaler Zuschlag 41,66%.   6) Sonder-
satz von 10% für manufactoring companies.   7) Inkl. 10% lokalem Zuschlag 37,4%.   8) Definitivbelastung.   9) Auf Antrag Ermäßigung der Einkommensteuer um die Hälfte.   
10) Kontrollmitteilungen der auszahlenden Stelle; Anrechnung auf die Einkommensteuer.   11) Freibetrag in Höhe von 6.000 DM bzw. 12.000 DM; ohne SolZ (7,5%). 

Quellen: IBFD (1999); MENNEL, FÖRSTER (1999) 
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Tabelle A2 Effektive Grenzsteuersätze für inländische Direktinvestitionen, 1.1.1999 

Land Gebäude Maschinen Vorräte Gesamt 

 FF BF SF FF BF SF FF BF SF  

Österreich 10,6 53,2 27,7 -18,1 41,9 7,0 27,5 59,8 40,3 21,6 

Belgien -20,3 53,3 49,5 -8,6 55,6 52,3 21,0 64,1 61,6 43,5 

Dänemark 82,9 83,2 54,3 80,8 81,1 49,1 86,0 86,2 68,8 74,3 

Deutschland 57,2 68,6 58,2 53,5 65,2 54,6 66,4 74,9 67,2 60,0 

Finnland 48,1 48,1 62,7 45,1 45,1 60,4 57,2 57,2 68,2 57,8 

Frankreich -8,8 61,1 26,4 -10,9 58,9 23,8 17,6 68,0 42,5 27,8 

Griechenland -18,4 -59,5 23,3 -16,4 -54,3 23,0 -0,7 -37,5 35,0 10,7 

Großbritannien 45,6 52,3 59,5 44,0 50,7 57,9 51,7 57,4 63,5 55,1 

Irland -7,4 54,1 45,2 -12,6 51,0 41,5 5,1 57,5 49,7 34,8 

Italien -33,7 -33,7 21,7 -25,1 -25,1 24,5 17,5 17,5 46,6 15,4 

Luxemburg -51,0 70,9 26,8 -331,7 61,9 -19,0 -3,3 76,8 46,2 14,4 

Niederlande 98,2 99,1 95,5 97,9 98,9 94,8 98,6 99,2 97,1 97,7 

Portugal -10,4 27,8 20,6 -45,2 11,1 1,1 28,0 48,6 44,5 12,6 

Schweden 66,3 79,3 76,0 62,5 76,9 73,3 72,0 81,9 79,3 73,4 

Spanien 77,5 84,4 50,1 71,3 81,0 18,0 81,4 86,7 62,3 67,0 

EU-Durchschnitt 22,4 49,5 46,5 -0,9 46,7 37,5 41,7 59,9 58,2 44,4 

FF ... Fremdfinanzierung; BF ... Beteiligungsfinanzierung; SF ... Selbstfinanzierung 
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Tabelle A3 Effektive Grenzsteuersätze für aktive Direktinvestitionen, 1.1.1999 

Land Gebäude Maschinen Vorräte Gesamt 

 FF BF SF FF BF SF FF BF SF  

Belgien 1,0 54,3 29,8 10,7 56,9 35,4 35,0 65,7 50,8 35,3 

Dänemark 20,5 57,1 35,0 10,9 51,4 26,9 35,0 62,2 45,4 33,3 

Deutschland -7,9 68,3 51,9 -17,0 63,0 45,2 15,5 72,8 60,2 43,2 

Finnland 21,1 51,3 26,0 16,6 48,2 21,7 35,0 57,9 38,6 29,3 

Frankreich 2,9 52,1 26,5 1,1 49,9 24,3 26,5 61,6 43,1 27,7 

Griechenland 2,6 50,3 23,2 4,3 49,7 23,7 17,2 57,8 35,0 24,9 

Großbritannien 23,0 55,7 32,5 20,6 53,2 30,0 31,7 59,6 39,7 33,6 

Irland 21,1 55,7 32,5 17,1 52,7 28,7 30,4 59,7 39,9 32,6 

Italien -5,3 49,4 21,6 1,4 50,7 25,3 35,0 64,3 48,7 29,0 

Luxemburg -9,0 47,2 17,7 -211,8 14,1 -72,1 25,4 61,1 42,1 -2,8 

Niederlande 16,3 56,3 33,5 4,3 49,7 23,7 35,0 62,9 46,5 31,5 

Portugal 0,4 49,2 20,2 -31,1 38,9 -0,8 35,0 62,2 45,4 18,9 

Schweden 28,0 55,7 32,5 17,9 49,2 22,9 40,4 61,4 43,7 33,2 

Spanien 11,8 54,7 30,4 -12,5 46,6 14,4 27,2 60,5 41,3 24,9 

EU-Durchschnitt 8,4 50,5 27,6 -11,2 44,9 16,6 28,3 58,0 41,4 26,3 

FF ... Fremdfinanzierung; BF ... Beteiligungsfinanzierung; SF ... Selbstfinanzierung 
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Tabelle A4 Effektive Grenzsteuersätze für passive Direktinvestitionen, 1.1.1999 

Land Gebäude Maschinen Vorräte Gesamt 

 FF BF SF FF BF SF FF BF SF  

Belgien -24,9 52,2 48,4 -68,7 41,3 36,3 11,6 60,6 57,8 32,7 

Dänemark 80,7 81,1 43,2 74,6 75,1 -8,7 86,0 86,2 68,8 68,4 

Deutschland 28,7 50,4 30,8 -11,5 30,4 -7,0 46,4 61,1 47,8 25,1 

Finnland 49,1 49,1 63,9 34,1 34,1 54,7 62,0 62,0 71,5 56,7 

Frankreich -7,6 62,0 27,7 -43,8 53,6 8,0 13,3 66,6 39,6 20,7 

Griechenland -11,6 -50,5 27,7 -48,0 -110,9 8,7 -2,2 -39,6 34,0 3,6 

Großbritannien 43,9 51,1 58,7 26,6 37,0 47,7 54,2 59,6 65,3 50,5 

Irland -12,4 53,1 43,7 -47,5 42,7 30,6 8,5 58,9 51,4 29,0 

Italien -18,4 -18,4 30,5 -63,8 -63,8 10,2 15,9 15,9 45,9 10,1 

Luxemburg -32,0 73,7 35,2 -76,2 68,7 19,5 -21,1 75,3 40,6 27,3 

Niederlande 98,0 99,0 94,7 97,4 98,7 90,3 98,6 99,2 97,0 97,2 

Portugal 1,0 34,0 27,7 -30,8 16,7 7,9 28,0 48,6 44,5 17,7 

Schweden 66,7 79,8 76,6 56,9 75,0 70,6 75,2 83,7 81,5 73,2 

Spanien 76,6 83,8 47,9 68,9 79,4 13,9 81,0 86,4 61,4 65,4 

EU-Durchschnitt 22,5 46,7 43,8 -2,1 31,9 25,5 37,2 55,0 53,8 38,7 

FF ... Fremdfinanzierung; BF ... Beteiligungsfinanzierung; SF ... Selbstfinanzierung 
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Tabelle A5 Effektive Grenzsteuersätze für passive Direktinvestitionen nach Umsetzung des 

Modells von Schneider et al. – Schritt 1 

Land Gebäude Maschinen Vorräte Gesamt 

 FF BF SF FF BF SF FF BF SF  

Belgien -24,9 52,2 42,0 -68,7 41,3 33,4 11,6 60,6 49,7 27,9 

Dänemark 80,7 81,1 34,2 74,6 75,1 0,7 86,0 86,2 58,3 67,3 

Deutschland 28,7 50,4 21,4 -11,5 30,4 -4,2 46,4 61,1 35,8 21,3 

Finnland 49,1 49,1 59,5 34,1 34,1 53,0 62,0 62,0 65,8 53,9 

Frankreich -7,6 62,0 18,9 -43,8 53,6 5,0 13,3 66,6 28,6 16,5 

Griechenland -11,6 -50,5 18,9 -48,0 -110,9 5,5 -2,2 -39,6 23,9 -2,1 

Großbritannien 43,9 51,1 57,1 26,6 37,0 47,1 54,2 59,6 62,8 49,4 

Irland -12,4 53,1 42,3 -47,5 42,7 29,9 8,5 58,9 49,0 27,9 

Italien -18,4 -18,4 30,5 -63,8 -63,8 10,2 15,9 15,9 43,5 9,4 

Luxemburg -32,0 73,7 27,2 -76,2 68,7 16,0 -21,1 75,3 31,5 23,5 

Niederlande 98,0 99,0 93,9 97,4 98,7 91,0 98,6 99,2 96,0 97,2 

Portugal 1,0 34,0 18,9 -30,8 16,7 5,0 28,0 48,6 32,8 12,6 

Schweden 66,7 79,8 74,8 56,9 75,0 69,9 75,2 83,7 79,0 72,1 

Spanien 76,6 83,8 40,4 68,9 79,4 17,8 81,0 86,4 52,1 64,4 

EU-Durchschnitt 22,5 46,7 38,7 -2,1 31,9 25,4 37,2 55,0 47,3 36,3 

FF ... Fremdfinanzierung; BF ... Beteiligungsfinanzierung; SF ... Selbstfinanzierung 
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Tabelle A6 Effektive Grenzsteuersätze für passive Direktinvestitionen nach Umsetzung des 

Modells von Schneider et al. – Schritt 2 

Land Gebäude Maschinen Vorräte Gesamt 

 FF BF SF FF BF SF FF BF SF  

Belgien -15,0 54,6 44,1 -30,9 47,8 38,6 11,6 60,6 49,7 32,6 

Dänemark 82,2 82,5 41,1 79,7 80,0 34,9 86,0 86,2 58,3 71,5 

Deutschland 36,6 54,8 27,5 27,7 48,6 20,5 46,4 61,1 35,8 33,5 

Finnland 52,6 52,6 61,2 45,9 45,9 57,4 62,0 62,0 65,8 57,2 

Frankreich 0,6 63,8 22,4 -13,2 58,3 15,0 13,3 66,6 28,6 22,9 

Griechenland -3,2 -37,2 22,3 -17,6 -56,1 14,8 -2,2 -39,6 23,9 6,3 

Großbritannien 47,9 54,3 59,5 40,5 47,8 54,3 54,2 59,6 62,8 53,9 

Irland -4,4 55,4 45,2 -19,0 48,7 37,6 8,5 58,9 49,0 33,2 

Italien -8,5 -8,5 34,9 -25,1 -25,1 24,5 15,9 15,9 43,5 18,6 

Luxemburg -22,0 74,7 30,0 -39,0 71,0 23,1 -21,1 75,3 31,5 28,4 

Niederlande 98,2 99,0 94,5 97,9 98,9 93,9 98,6 99,2 96,0 97,5 

Portugal 8,3 38,0 22,5 -4,6 29,0 15,0 28,0 48,6 32,8 19,5 

Schweden 69,0 80,9 76,0 64,6 78,1 73,3 75,2 83,7 79,0 74,2 

Spanien 78,3 84,8 45,5 75,3 82,6 40,2 81,0 86,4 52,1 68,7 

EU-Durchschnitt 28,0 50,0 41,8 18,8 43,7 36,2 37,2 55,0 47,3 41,4 

FF ... Fremdfinanzierung; BF ... Beteiligungsfinanzierung; SF ... Selbstfinanzierung 
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A proposal for a new business taxation in Austria 

 

Abstract 

This paper evaluates an alternative for the Austrian business taxation in which the company has 

to pay no taxes on retained earnings until repatriation to the shareholders. We analyze the ef-

fects of the proposal in a framework of effective marginal tax rates as developed by King and 

Fullerton. Effective marginal tax rates before and after the introduction of the new business 

taxation are calculated for national and international foreign direct investment. Our result is 

that the overall tax burden of corporations would be substantially lower both, for Austrian and 

international investors. Moreover, corporations face stronger incentives to finance investments 

at the margin with retained earnings. Therefore the tax disadvantage of equity would be re-

duced. 
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