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Bessere Steueranreize fiur starke Banken

Eigenkapital ist teuer. Daher haben die Banken einen Anreiz, beim Eigenkapital zu sparen, und finanzieren sich lieber
mit Spareinlagen und anderem Fremdkapital. Mit geringeren Finanzierungskosten ist es leichter, den Kunden im
Wettbewerb bessere Konditionen anbieten zu konnen. Die Besteuerung fordert die Verschuldung der Banken zusditzlich.
Mit dem Zinsabzug wird das Fremdkapital steuerlich entlastet, das risikotragende Eigenkapital jedoch nicht. Das
fordert die Verschuldung der Banken und Unternehmen und trigt zur Krisenanfilligkeit bei. Die Bankenregulierung
will mit hoheren Kapitalstandards die Eigenkapitalausstattung und damit die Krisenrobustheit des Bankensektors
stirken. Da macht es wenig Sinn, wenn der Staat mit dem steuerlichen Schuldenanreiz das genaue Gegenteil tut.
Christian Keuschnigg und Michael Kogler, Herausgeber.

Quelle: Martin-Flores, Jose und Christophe Moussu (2018), Is Bank Capital Sensitive to a Tax Allowance on Marginal
Equity? Erscheint in: European Financial Management, doi:10.1111/eufm.12163.

Hohe Uberschuldung und wenig Eigenkapital gelten nicht erst seit der Finanzkrise 2008 als einer der
grossten Risikofaktoren im Bankensektor. Strengere Kapitalvorschriften wie etwa die Reform der
Bankenregulierung «Basel III» zielen darauf ab, die Eigenkapitalquote der Banken zu erhéhen und so ihre
Krisenrobustheit zu verbessern. Besonders strenge Kapitalvorschriften kénnen aber auch zu einem
Problem werden, wenn Banken ihre Kreditvergabe verringern, um auf diesem Weg die Eigenkapitalquote
zu erhohen. Das wiirde zu einer Kreditklemme fithren und kénnte ganz besonders in Krisenzeiten eine
Rezession verscharfen.

Die Politik kann jedoch auch einen zweiten Weg gehen, die Krisenrobustheit der Banken zu stdrken, ohne
das Risiko einer Kreditklemme heraufzubeschworen. Sie konnte steuerliche Anreize setzen, damit Banken
mehr Eigenkapital aufnehmen, anstatt sich hauptsdchlich iiber Einlagen und anderes Fremdkapital zu
refinanzieren. Wie andere Unternehmen kénnen auch die Banken die Zinszahlungen auf ihr Fremdkapital
von der Unternehmenssteuer abziehen. Gleichzeitig ist dies fiir die Eigenkapitalkosten nicht moglich.
Dieser Steuernachteil schafft einen Anreiz, dass Banken ihre Eigenkapitalquote niedrig halten und sich
lieber mit Fremdkapital finanzieren. Dies widerspricht dem Ziel der Bankenregulierung und fordert die
Uberschuldung. Ein gutes Anreizsystem dreht den Spiess um. Eigenkapital wird steuerlich nicht mehr
langer benachteiligt, damit es eine attraktivere Finanzierungsquelle wird. So konnte eine Steuerreform die
Banken unterstiitzen, mehr Eigenkapital zu bilden, damit sie Kreditausfdlle und Verluste besser
verkraften, Abschwiinge abfedern und eine Krise leichter iiberstehen kénnen.

Jose Martin-Flores und Christophe Moussu untersuchen, wie sich eine Steuerreform, welche die
Diskriminierung des Eigenkapitals verringert, auf Eigenkapital und Verschuldung der Banken auswirkt.
Dazu betrachten sie zwei Steuerreformen in Italien Ende der 1990er bzw. Anfang der 2000er Jahre. Sie
zeigen, dass ein Abbau steuerlicher Nachteile die Eigenkapitalquote der Banken erhoht.
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Italien fiihrte mit der Steuerreform von 1998 einen Steuerabzug fiir Eigenkapital ein: Unternehmen und
Banken zahlen eine reduzierte Gewinnsteuer auf das zusétzliche Eigenkapital, welches nach 1996
aufgenommen wurde, von 19 Prozent anstelle der vorher iiblichen 37 Prozent. Eigenkapital wurde
steuerlich attraktiver. Wie wirkte sich diese Reform auf die Eigenkapitalbildung italienischer Banken aus?
Um diesen Effekt zu schitzen, nutzen die Forscher die Tatsache, dass die anderen Mitglieder der Eurozone
Ende der 1990er Jahre keine solche Steuerreform durchfiihrten.

Konkret suchen sie zu den italienischen Banken eine Kontrollgruppe ganz dhnlicher Banken in den
anderen Landern. Was dhnlich ist, sollte auch ganz dhnlich auf wirtschaftliche Anreize reagieren. Wenn
die Moglichkeit des Zinsabzugs auf Eigenkapital der einzige Unterschied zwischen den beiden Gruppen
ware, konnte man aus einer stdrkeren Zunahme des Eigenkapitals italienischer Banken im Vergleich zur
Kontrollgruppe der Banken anderswo auf einen positiven Effekt des Steueranreizes schliessen. Allerdings
gibt es auch weitere Einflussgrossen auf die Kapitalstruktur von Banken wie Zinsen, Inflation oder
Wirtschaftswachstum, die sich ebenfalls zwischen den Landern unterscheiden. Indem sie auch diese
Einfliisse beriicksichtigen und herausfiltern, konnen sie den Effekt des Steueranreizes in Italien isolieren.
Als zentrales Ergebnis halten sie fest:

Die Einfiihrung der Steuererleichterung erhéhte die Eigenkapitalquote italienischer Banken
um 8.8 Prozent. Im Durchschnitt hatten somit italienische Banken im Vergleich zur
Kontrollgruppe eine um 0.5 Prozentpunkte héhere Eigenkapitalquote einzig aufgrund der
Steuerreform.

Die durchschnittliche Eigenkapitalquote italienischer Banken erhohte sich um 8.8% im Vergleich zur
Entwicklung &dhnlicher Banken in anderen Landern, die keine Steuerentlastung auf Eigenkapital
einflihrten. Somit stieg die Eigenkapitalquote von 8.90 auf 9.43 Prozent. Der linke Teil in Abbildung 1 zeigt
die Auswirkung sehr gut. Im Jahr nach der Einfithrung der Steuerentlastung im Jahr 1997 (vertikale, rote
Linie) folgte ein erheblicher Anstieg der Eigenkapitalquote im Vergleich zu dhnlichen Banken in anderen
Landern. Die Forscher stellen fest, dass diese Verdanderung darauf zuriickgeht, dass die Banken
zusatzliches Eigenkapital aufnahmen und nicht ihr Fremdkapital oder gar die Kreditvergabe verringerten.
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Bemerkung: Der linke Teil zeigt die Verinderung der Eigenkapitalquoten bei Einfiihrung der Steuerentlastung in Italien im Jahr
1997, der rechte Teil die Verinderung nach Abschaffung der Entlastung im Jahr 2001, jeweils im Vergleich zu dhnlichen Banken in
anderen Staaten der Eurozone.

Abbildung 1: Verdnderung der Eigenkapitalquoten italienischer Banken relativ zu anderen Banken der Eurozone.
Quelle: Martin-Flores und Moussu, 2018.
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Allerdings schaffte Italien die Steuerentlastung des Eigenkapitals mit Wirkung ab dem Jahr 2002 wieder
ab. Martin-Flores und Moussu finden, dass der Effekt nun genau umgekehrt war, wie der rechte Teil der
Abbildung 1 zeigt. Nach dem Wiederaufleben der steuerlichen Benachteiligung des Eigenkapitals fielen
im Jahr 2002 die Eigenkapitalquoten wieder um durchschnittlich 4.6 Prozent, relativ zu den européischen
Vergleichsbanken. Die Banken passen also ihre Kapitalstruktur laufend an, wenn sich die (steuerlichen)
Kosten des Fremd- und Eigenkapitals dndern. Ein Anstieg Eigenkapitalquote nach einem
voriibergehenden Steueranreiz ist nicht langlebig, sondern verschwindet, wenn die Steuerbegiinstigung
wieder abgeschafft wird.

Nach Abschaffung der Steuerbegiinstigung des Eigenkapitals im Jahr 2001 sank in Italien die
durchschnittliche Eigenkapitalquote ab 2002 um 4.6 Prozent relativ zu den europdischen
Vergleichsbanken.

Kleine Banken mit einer Bilanzsumme unter 1 Milliarde Euro reagieren besonders stark auf die
steuerlichen Anreize. Die Forscher identifizieren zwei mogliche Griinde dafiir. Die erste Erkldrung ist,
dass grossere Banken international tdtig sind und {iiber zahlreiche Mdoglichkeiten verfligen, die
Steuerbelastung in der Bankengruppe zu minimieren, z.B. durch Gewinnverschiebung in steuergiinstige
Lander. Eine weitere Steuerentlastung auf Eigenkapital wirkt sich dann nicht mehr so stark aus. Da
kleinere Institute solche Moglichkeiten nicht haben, reagieren sie tendenziell stirker auf nationale
Steuerdnderungen. Ihr zweiter Erklarungsversuch geht dahin, dass multinationale Banken als «too big to
fail» bzw. systemrelevant gelten. Solche Banken profitieren von einer implizierten Staatsgarantie und
reagieren weniger stark auf Unterschiede in nationalen Steuersystemen. Vielmehr spielen Faktoren wie
z.B. die Kosten einer moglichen Insolvenz oder Eigenkapitalvorschriften eine Rolle.

Die steuerliche Diskriminierung des Eigenkapitals ist einer der Haupttreiber fiir die niedrige
Kapitalausstattung und hohe Verschuldung von Banken und trdgt so zur Krisenanfélligkeit von Banken
bei. Reformen, welche den steuerlichen Nachteil des Eigenkapitals abbauen, kénnen einen positiven
Anreiz setzen und die Banken darin unterstiitzen, ihre Eigenkapitalquote deutlich zu erhdhen, wie das
Beispiel Italiens Ende der 1990er Jahre zeigt. Wenn die Banken mehr Eigenkapital bilden, konnen sie auch
mehr Kredite vergeben, ohne sich dabei selber mehr verschulden zu miissen. So kann die Steuerpolitik
einen wachstumsfreundlichen Beitrag leisten, dass Banken ihre Eigenkapitalpuffer aufbauen und damit
das Risiko von Bankinsolvenzen und Kreditklemmen in einem wirtschaftlichen Abschwung verringern.
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Bitte informieren Sie sich auf www.unisg.ch/economics-nextgeneration iiber aktuelle Forschungsergebnisse zu wichtigen

wirtschafts- und gesellschaftlichen Herausforderungen und iiber die Arbeit der Studierenden in den volkswirtschaftlichen

Lehrprogrammen der Universitit St. Gallen. Die Zusammenarbeit mit der Handelszeitung und die Verdffentlichung der

Beitrige im Blog www.handelszeitung.ch/blogs/free-lunch fordert die Wahrnehmung in einer breiteren Offentlichkeit.
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