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Meine erste intensivere Befassung mit Hans-
Werner Sinns wirtschaftstheoretischem und
wirtschaftspolitischem Wirken war die Lektiire
und Besprechung seiner Habilitationsschrift,
die als Buch unter dem Titel Kapitaleinkom-
mensbesteuerung 1985 bei Mohr-Siebeck er-
schien. Sinn baut in dieser Arbeit auf der neo-
klassischen Theorie des optimalen Wachstums
auf, in der man sich insbesondere auch mit
den fiskalischen Instrumenten einer Einfluss-
nahme auf den Wachstumsprozess auseinan-
dergesetzt hatte. Was aber bis dahin fehlte,
war eine genaue Analyse der unterschiedlichen
Steuern auf unterschiedliche Formen der Kapi-
taleinkommen wie Zinsen fiir Darlehen, ein-
behaltene und ausgeschiittete Gewinne auf
Eigenkapital, auf Kursgewinne etc. sowie der
verschiedenen Abschreibungsregeln bei der
Gewinnermittlung. Das grofle Verdienst von
Sinns Arbeit war es, dass sie hier eine detaillier-
te Wirkungstheorie dieser verschiedenen Be-
steuerungsinstrumente enthielt.

Der Rahmen war ein makrodkonomisches
Einsektorenmodell mit den Produktionsfak-
toren Arbeit und Kapital in der Tradition des
Solow-Ansatzes. Das reprisentative Unterneh-
men und der reprasentative Haushalt wurden
als intertemporaler Maximierer einer Bestands-
grofle »Gegenwartswert aller kiinftigen Gewin-
ne« und einer Bestandsgrofie »Nutzenintegral«
dargestellt. Verwendet wurden die Methoden
der intertemporalen Maximierung, wie zum
Beispiel die dynamische Programmierung. In-
dem dieser Rahmen méglichst einfach model-
liert wurde, konnte Sinn dann mit umso mehr
Detail die Wirkungen der Handvoll von Be-
steuerungsinstrumenten untersuchen. Die Er-
gebnisse dieser wohl mehrere Jahre beanspru-
chenden Arbeit waren zum Teil {iberraschend.
Sie konnten aber gewisse in den Jahrzehnten
zuvor beobachtete Trends in der Unterneh-
mensfinanzierung gut erkldren, so insbeson-
dere den starken Trend in Richtung steigender
Fremdfinanzierung.



Ich war von der Lektiire dieses Werks beein-
druckt, da es mit hochster analytischer Kom-
petenz geschrieben war; es war klar, dass der
Autor damit im deutschsprachigen Raum ei-
nen Platz in der ersten Reihe der Wirtschafts-
theorie erringen werde. So war der Autor denn
auch zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des
Buches schon zum Ordinarius an der Univer-
sitdt Miinchen berufen worden. Ich war damals
sehr darauf aus, Hans-Werner Sinn als Kolle-
gen an die Universitit Bern zu holen. Aber
Minchen war schneller als Bern.

Andererseits irritierten mich manche Er-
gebnisse von Sinns Analyse. So widersprach es
meiner Intuition, wenn Sinn zum Beispiel mo-
dellmiflig zeigen konnte, dass eine Senkung
der Zinsbesteuerung, kompensiert durch eine
erhohte Besteuerung von Eigenkapital, das
Wachstum stimulieren wiirde. Ich war damals
als Griindungsmitglied des Kronberger Kreises
gerade damit beschiftigt, fiir eine steuerliche
Besserstellung von Eigenkapital zu kdmpfen.
Aus dieser Irritation heraus entstand meine
kritische Besprechung des Sinn’schen Werks in
der Zeitschrift fiir die gesamte Staatswissen-
schaft. Die Kritik lief darauf hinaus, dass das
Rahmenmodell nur die Faktoren Arbeit und
Kapital enthielt. Es fehlt in diesem Modell der
Unternehmer, der bereit ist, Risiken einzu-
gehen. Was bei der Antwort auf die Frage nach
der optimalen Besteuerung von Eigenkapital
erforderlich ist, ist eine Modellierung des
unternehmerischen Risikos und seines Ver-
héltnisses zum gesamtwirtschaftlichen Wachs-
tumsprozess.

Ferner war ich auch nicht einverstanden mit

dem Sinnschen Modell des reprisentativen
Haushalts, weil er aus ihm ableitete, dass es gar
keine »dynamische Ineffizienz« geben kann,
bei der »zu viel« investiert wird. Denn damit
wire die auch von mir entdeckte Phelps'sche
»Goldene Regel der Akkumulation« unerheb-
lich geworden. Der Gleichgewichtszins liegt im
Sinn’schen Modell immer oberhalb der Wachs-
tumsrate. Ich habe dies jedoch in der Bespre-
chung des Buches nicht moniert, da dies wie
ein »pro domo«-Argument hitte erscheinen
konnen. Die Ungleichung Zins > Wachstums-
rate ist dann nicht mehr durchgingig giiltig,
wenn man im intertemporalen Optimierungs-
modell des représentativen Haushalts die Vor-
sorge fir den Ruhestand mitberiicksichtigt.
Heute, 30 Jahre spiter, wird niemand mehr
ernsthaft leugnen konnen, dass die Einbezie-
hung des Ruhestands in den intertemporalen
Kalkiil des reprasentativen Haushalts unver-
zichtbar ist. Und die spiteren eindrucksvollen
Beitrage Hans-Werner Sinns zu den Problemen
der gesetzlichen Rentenversicherung zeigen,
dass auch er von dem diesbeziiglichen Manko
seines Modells Abstand genommen hat.

In der Zwischenzeit hat sich die Welt stark
verandert. Seit Jahren beobachtet man einen
steigenden Grad der Selbstfinanzierung der
Unternehmen. Und ich denke, auch Hans-
Werner Sinn wird aus seiner damaligen Ana-
lyse andere Schliisse fiir die Wirtschaftspolitik
ziehen als damals.

Sein beeindruckendes (Euvre seither hat ihn
zum heute fithrenden akademischen Begleiter
und Kommentator der Wirtschaftspolitik ge-
macht.
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