VERSCHULDUNGSANREIZE DES STEUERSYSTEMS

Problematische Verschuldungsanreize
im Steuersystem

Die hohe Verschuldung der Privathaushalte in der Schweiz birgt volkswirtschaftliche Risiken.
Die Fehlanreize im Steuersystem sollten deshalb beseitigt werden. Konkrete Reformvorschlage
hatten im politischen Prozess bisher aber einen schweren Stand. Christian Busch,

Stephanie Lorenz, Mario Morger

Abstract Die Hypothekarschulden der privaten Haushalte in der Schweiz sind im inter-
nationalen Vergleich hoch und haben in den letzten Jahren sukzessive zugenommen. Gleich-
zeitig hat die steigende Immobiliennachfrage zu einem starken Anstieg der Preise gefiihrt.
Dies konnte zunehmend zum Problem fiir die gesamte Volkswirtschaft werden. Denn: Die
Verschuldung gefdhrdet die Finanzmarktstabilitdit und erhoht das Risiko einer schweren
Rezession. Problematisch ist, dass das Schweizer Steuersystem Anreize setzt, die Hypo-
thekarverschuldung hoch zu halten. Eine Arbeitsgruppe des Bundes hat nun magliche Reform-
optionen aufgezeigt, wie den Fehlanreizen entgegengesteuert werden konnte. Eine unter dem
Aspekt der Finanzstabilitat vielversprechende Variante ist die Abschaffung des Eigenmiet-
werts fiir Wohneigentiimer. Reformbemiihungen bei der Wohneigentumsbesteuerung haben
allerdings bisher keine politischen Mehrheiten gefunden.

D ie Weltwirtschaft hat mit der Finanz-
und Wirtschaftskrise eine der schwer-
wiegendsten Rezessionen erlebt. Krisen
dieses Ausmasses sind meist auf eine hohe
Verschuldung des Staates, der Banken oder
der Haushalte zuriickzufiihren. Obwohl die
Schweiz relativ glimpflich durch diese Krise
gekommen ist, haben auch hierzulande
die Risiken zugenommen. Die im inter-
nationalen Vergleich hohe Hypothekar-
verschuldung der privaten Haushalte steht
dabei besonders im Fokus.

Die Schweizer Immobilienkrise der
Neunzigerjahre und diejenigen der letzten
Jahre in verschiedenen Krisenlandern
haben gezeigt, dass eine hohe unsorg-
fdltige Kreditvergabe zu signifikanten Ver-
lusten in der Finanzbranche fiihren kann
— etwa wenn sich die Zinsen rasch er-
héhen oder die Immobilienpreise in einer
Rezession stark zuriickgehen. Solche Er-
eignisse kdénnen die Stabilitdt einzel-
ner Institute oder des Finanzsystems ins-
gesamt bedrohen.

Fir die privaten Haushalte wiederum
bedeutet ein hoher Verschuldungsgrad
hohe Zins- und Amortisationszahlungen,
welche auch in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten geleistet werden miissen und dann
das verfligbare Haushaltseinkommen stark
belasten. Dies erhoht die Wahrscheinlich-
keit einer schweren Rezession.' Ein hoher

1 Vgl. Duval und Vogel (2008) oder Sutherland und Hoeller
(2012).
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Verschuldungsgrad fiihrt zudem dazu, dass
Probleme zwischen Landern und Sektoren
Uibertragen werden konnen und die staat-
lichen und privaten Mdoglichkeiten, auf
Schocks zu reagieren, beschrankt werden.
Platzen Immobilienblasen, hat dies oft lang
anhaltende Auswirkungen auf die Gesamt-
wirtschaft — etwa weil die Entschuldung
der Haushalte nur langsam erfolgt oder die
regionale Flexibilitdt des Arbeitsmarktes
eingeschrankt ist, was die Anpassungs-
fahigkeit der Wirtschaft behindert.

Steuersystem belohnt
Verschuldung

Neben den Behorden haben die Banken und
die Schweizerische Nationalbank gegen
die mit der Hypothekarverschuldung ver-
bundenen Risiken Massnahmen ergriffen.
So wurden in den vergangenen fiinf Jahren
die Mindestanforderungen bei Hypo-
thekarfinanzierungen verscharft, Risiko-
gewichte fiir Hypotheken angepasst und
der sogenannte antizyklische Kapitalpuffer
erhoht. Ein wesentliches Problem bleibt
jedoch bestehen: Das Steuersystem setzt
Anreize, eine (zu) hohe Verschuldung ein-
zugehen. Der Internationale Wahrungs-
fonds und die OECD haben die Schweiz in
jlingster Zeit vermehrt auf dieses Risiko
hingewiesen.

Als Knackpunkt erweist sich das System
der Eigenmietwertbesteuerung (siehe

Kasten): Diese verleitet heute zu einer
hohen Verschuldung. Ein wichtiger Ver-
schuldungsanreiz versteckt sich beim
Steuerabzug von Schuldzinsen. So halten
Immobilienbesitzer oftmals die Ver-
schuldung hoch und investieren lieber
einen Teil des Vermdgens in von der
Kapitalgewinnsteuer  befreite ~ Wert-
papiere, als dass sie das Geld fir die
Amortisation der Hypotheken verwenden.
Von der steuerlichen Situation profitieren
daher nicht zuletzt auch die Banken,
welche auf der einen Seite hohere Zinsein-
nahmen aus dem Hypothekargeschaft ver-
buchen und auf der anderen Seite zusatz-
liche Kommissionen aus dem Wertpapier-
geschaft erzielen.

Ein weiterer Verschuldungsanreiz er-
gibt sich dadurch, dass die Eigenmiet-
werte wie auch die Vermdgenssteuer-
werte der Immobilien in der Regel deutlich
unter dem Marktwert liegen. Gleichzeitig
sind die Abzugsmdglichkeiten fiir Haus-
besitzer grossziigig ausgestaltet. Dies
setzt einerseits den — politisch gewollten
— Anreiz, Wohneigentum zu erwerben, an-
statt zu mieten. Andererseits verleitet dies

Was ist der Eigenmietwert?

Wohneigentiimer, die ihre Inmobilie selbst
bewohnen, erzielen faktisch ein Einkommen im
Umfang der eingesparten Miete. Dieses wird als
Eigenmietwert besteuert. Im Gegenzug diirfen
die Eigenheimbesitzer jedoch ihre Schuldzinsen,
Unterhalts- und weitere Liegenschaftskosten
von der Besteuerungsgrundlage abziehen. Diese
Eigenmietwertbesteuerung ist insofern steuer-
systematisch sinnvoll und gerecht, als sie ver-
schiedene Einkommensarten gleich besteuert
und Eigentiimer und Vermieter gleichstellt.

Gemdss bundesgerichtlicher Rechtsprechung
darf der Eigenmietwert bei den kantonalen
Einkommenssteuern nicht tiefer als 60 Prozent
des Marktwerts liegen. Bei der direkten Bundes-
steuer interveniert die Eidgendssische Steuer-
verwaltung als Aufsichtsbehorde, wenn im
Kantonsdurchschnitt die ermittelten Eigenmiet-
werte weniger als 70 Prozent des Marktwerts
betragen.



manche dazu, eine teurere Liegenschaft
zu erwerben und dafiir eine hohere Ver-
schuldung einzugehen, als dies ohne diese
Anreize der Fall widre. Im Ergebnis setzt
sich ein Teil der Bevdlkerung einem hohen
Risiko aus.

Haushalte hoch verschuldet

Uber 90 Prozent der Verschuldung der
Haushalte in der Schweiz entfallen auf
Hypothekarkredite.> Im Vergleich zum
Bruttoinlandprodukt (BIP) betrdgt die Ver-
schuldung der privaten Haushalte 124 Pro-
zent.? Weltweit steht die Schweiz damit
hinter Australien an zweiter Stelle (siehe
Abbildung 1). Die vergleichsweise geringe
Wohneigentumsquote in der Schweiz von
37,4 Prozent impliziert zudem eine hohe
Hypothekarschuld pro Wohneigentiimer.*

Der  durchschnittliche  Bruttover-
schuldungsgrad® der Wohneigentiimer be-

SNB (2015a).
Inkl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
Stand 2014.
Verhdltnis von Hypothekarschulden zum Verkehrswert
der Immobilie.
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Fiir viele Wohneigentiimer kommt der Schulden-
abbau nicht an erster Stelle. Blick aus einem
Luxusappartement in Ziirich.
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tragt gemdss einer Studie der Eid-
gendssischen Steuerverwaltung rund 47
Prozent.Beieinem Drittel betrdgt der Brutto-
verschuldungsgrad sogar (lber 60 Pro-
zent.5 Steuerdaten von Wohneigentiimern
zeigen zudem, dass vor der Pensionierung
im Durchschnitt nur wenig amortisiert wird.

Sofern der Verschuldung ausreichende
Vermdgenswerte gegenliberstehen, stellt
eine hohe Bruttoverschuldung der Haus-
halte aus Sicht der Finanz- und Makro-
stabilitdt nicht a priori ein Problem
dar. Tatsachlich weisen die Haushalte
hohe Vermdgen auf. Allerdings sagt das
resultierende  Nettovermdgen  wenig
Uber die unterschiedlichen Fristigkeiten
von Vermdgen und Schulden aus. Ins-
besondere der Zugriff auf die Pensions-
kassenguthaben ist nur unter eng
definierten Griinden mdglich.

Zudem zeigen die Erfahrungen von
Immobilienkrisen: Stark wachsende Im-
mobilienpreise bldhen die Vermdgensseite
auf, was die Haushalte zur verstdrkten
Kreditaufnahme verleiten kann. Schliess-
lich sind die Vermdgen in der Schweiz un-

6 ESTV (2014).

gleich verteilt. Aus diesen Griinden ist es
mdglich, dass die Betrachtung des Netto-
vermdgens zu einer falschen Einschatzung
der Risiken fiihrt.

Der Bericht der Nationalbank zur
Finanzstabilitdt gibt einen Hinweis darauf,
wie nachhaltig die Verschuldungssituation
ist” Demnach gerieten rund 40 Prozent
der Wohneigentiimer, die eine Neuhypo-
thek abgeschlossen haben, ab einem Zins-
satz von 5 Prozent stark in Bedrangnis. Bei
dieser Risikogruppe wiirde die Belastung
durch Hypothekar-, Tilgungs- und Neben-
kosten ein Drittel des Brutto-Haushalts-
einkommens iibersteigen.

Seit 2012 wurden verschiedene re-
gulatorische Massnahmen zur Dampfung
der Immobilienpreis- und Hypothekar-
dynamik ergriffen. Trotzdem hat sich an der
Tragbarkeitssituation bislang nichts grund-
legend gedndert. Das aktuelle Tiefzins-
umfeld und die «Suche nach Rendite» ver-
starken zudem die Anreize zu Investitionen
in Immobilien, was zum Anstieg der Im-
mobilienpreise seit 2008 beigetragen hat
(siehe Abbildung 2).

7 SNB (2015b).
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Experten schlagen drei Reform-
varianten vor

Unter anderem als Reaktion auf die Finanz-
und Wirtschaftskrise hat der Bundesrat die
«Expertengruppe zur Weiterentwicklung
der Finanzmarktstrategie» eingesetzt,
welche auch die systemischen Risiken in
der Schweiz analysieren und mdogliche
Massnahmen zu deren Beseitigung vor-
schlagen sollte.

Im Rahmen ihrer Arbeiten hat die
Expertengruppe dem Bundesrat im Jahr
2014 empfohlen, zu untersuchen, in-
wiefern steuerliche Anreize zur Ver-
schuldung bei Hypothekarnehmern die
Stabilitatsrisiken erhohen. Eine Arbeits-
gruppe des Bundes hat daraufhin einen
Bericht erarbeitet und dem Bundesrat
diesen im Juni 2016 vorgelegt.

Im Bericht® werden drei Reform-

varianten vorgestellt, welche den Ver-
schuldungsanreizen der privaten Haus-
halteentgegenwirken kdnnen: Die Variante
«Benchmark» sieht eine konsequentere
Umsetzung des heutigen Systems vor.
Dabei wiirden erstens die Eigenmieten
ohne Abschlag zum Marktpreis ver-
steuert. Zweitens wiirden die Liegen-
schaftspauschale sowie der Abzug fir
energiesparende und umweltschonende
Investitionen abgeschafft, und drittens
wirden private Kapitalgewinne steuerbar.
Dadurch wiirde es fiir Wohneigentiimer
attraktiver, die Hypotheken abzubezahlen,
anstatt in steuerbefreite Wertpapiere zu
investieren und die Verschuldung hoch zu
halten.
In der zweiten Variante «Systemwechsel»
wirde die Eigenmietwertbesteuerung
abgeschafft. Dabei waren im Gegen-
zug allerdings auch keine Abzlige im Zu-
sammenhang mit der selbst bewohnten
Immobilie mehr zugelassen —insbesondere
keine Schuldzinsen mehr.

Die dritte Variante «Korrektur Schuld-
zinsenabzug» beschrankt die steuer-
liche Abzugsfdhigkeit. Derzeit kdnnen
bis zu 50000 Franken mehr an Zinsen
abgezogen werden, als an Vermdgens-
ertrdgen (inklusive Eigenmietwert) anfallt,
was kaum zu rechtfertigen ist.

Systemwechsel reduziert
Verschuldungsanreize

Die Entscheidung, welche Massnahme zu
bevorzugen ist, hangt von den politischen

8 ESTV,BWO, EFV, SECO, SIF und SNB (2016).
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Abb. 1: Verschuldung der privaten Haushalte (in Prozent des BIP, 4. Quartal 2015)

125 In%
100
75 | B B O | |
50 . BB B B = B B B B e | |
. B BN BN BN BN BN B BE B B |
[¢)
§ & S S & NN N 2 Ny SN
@ &Y & &Y & & ® 3 ¥ N3 & N & <@
¢ & e & B &9 BN &@ & e
5 N < 3
o Q,& <<(b & (—\)0&\ %0 . \le P V\\)
Q 5 <
¢
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Abb. 2: Verhiltnis der Inmobilienpreise zum Einkommen pro Kopf
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Zielsetzungen ab. Wenn das wirtschafts-
politische Ziel eines effizienten Steuer-
systems hoch gewichtet wird,dann ware es
angezeigt, die Eigenmietwertbesteuerung
nicht abzuschaffen, sondern im Sinne der
Benchmark-Variante auszubauen. Diese
Massnahme wiirde die bestehenden
steuerlichen Liicken schliessen und die
Verschuldungsanreize fiir die privaten
Haushalte reduzieren.

Ein Systemwechsel wiirde das Steuer-
system vereinfachen. Er wiirde es ermdg-
lichen, einkommenssteuerfrei Kapital
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Langjdhriger Durchschnitt

in Wohneigentum anzulegen. Dadurch
kdnnten die Verschuldungsanreize ab-
gebaut werden, und die Finanz- und
Makrostabilitdt wirde deutlich steigen.
Die Auswirkungen eines Systemwechsels
auf die gesamtwirtschaftliche Effizienz
bleibt aber unklar, da das Steuersystem
nach wie vor Wohn- und Anlageformen
der Haushalte beeinflussen wiirde; an-
stelle der Verschuldung wiirde nun das
eigenfinanzierte  Wohneigentum  ge-
fordert, zulasten anderer Wohn- und An-
lageformen.

BANK FURINTERNATIONALEN ZAHLUNGSAUSGLEICH (2016) / DIE VOLKSWIRTSCHAFT

OECD/ DIE VOLKSWIRTSCHAFT



Die Einschrankung des Schuld-
zinsenabzugs wirde die Verschuldungs-
anreize zwar senken, ware jedoch wenig
effektiv. Denn diese Massnahme hitte
— insbesondere in Anbetracht des der-
zeit niedrigen Zinsniveaus und der daher
tiefen Anzahl betroffener Haushalte —nur
geringe Wirkungen auf die Verschuldung.

Keine politischen Mehrheiten fiir
Reformen

Politisch am schwierigsten durchsetzbar
ist die Variante Benchmark mit hoheren
Eigenmietwerten. Denn Steuererhéhungen
bei Wohneigentiimern erweisen sich als
wenig aussichtsreich, und auch eine Be-
steuerung privater Kapitalgewinne war
bisher politisch chancenlos. Auch Vor-
schldge, die in Richtung eines System-
wechsels zielten, sind in der Vergangenheit
wiederholt gescheitert.

Sich abstiitzend auf dem Bericht, hat
der Beirat «Zukunft Finanzplatz» —welcher
sich aus Vertretern der Wissenschaft, der
Privatwirtschaft und der Behorden zu-
sammensetzt—dem Bundesrat empfohlen,
einen Systemwechsel bei der Eigenmiet-
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wertbesteuerung anzustreben. Denn die
Mehrheit dieses Gremiums sah — wie auch
die verwaltungsinterne Arbeitsgruppe —
mit Blick auf die Finanz- und Makrostabili-
tdt einen Handlungsbedarf.

Der Bundesrat hat im Juni 2016 den
Verwaltungsbericht zur Kenntnis ge-
nommen. Allerdings verzichtete er darauf,
eine Gesetzesvorlage auszuarbeiten, da
verschiedene Vorschldge wiederholt ge-
scheitert sind. Ein wichtiger Grund, wes-
halb ein Systemwechsel bisher chancenlos
blieb, diirfte darin liegen, dass die Mehr-
heit des Parlaments eine wohneigen-
timerfreundliche Umsetzung will. Im
Volk bilden hingegen (noch) die Mieter die
Mehrheit.

Die internationalen Erfahrungen der
letzten Jahre zeigen deutlich, dass mit
Massnahmen zur Reduktion der Ver-
schuldung nicht gewartet werden soll,
bis die ndchste Krise vor der Tir steht.
Aufgrund der bisher erfolglosen Reform-
bemihungen bei der Wohneigentums-
besteuerung erscheint es allerdings frag-
lich, ob dereinst eine politische Mehrheit
flir eine Vorlage gefunden werden kann.
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