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Zum Ein�ußasymmetrischer Besteuerung auf die Vor-
teilhaftigkeit erfolgsabhängiger Entlohnungsverträge

Rainer Niemann

Zusammenfassung
In diesem Beitrag werden die E¤ekte symmetrischer und asymmetrischer Besteuerung
auf die Vorteilhaftigkeit erfolgsabhängiger und erfolgsunabhängiger Entlohnungsverträge
untersucht. Dazu wird ein binäres Agency-Modell verwendet, in das eine proportionale
Unternehmenssteuer auf Ebene des Prinzipals und eine ebenfalls proportionale Lohnsteu-
er auf Ebene des Agenten integriert wird. Die Besteuerung des Agenten bewirkt, daßim
Erwartungswert ein höheres Bruttogehalt gezahlt werden mußals im steuerfreien Fall,
um den Agenten zu einem hohen Arbeitseinsatz anzureizen. Diese Erhöhung der Entloh-
nungskosten bewirkt, daßder Prinzipal nach Steuern tendenziell seltener erfolgsabhängige
Entlohnungsverträge anbieten wird als vor Steuern. Somit wird sich der Prinzipal nach
Steuern häu�ger mit einem niedrigen Arbeitseinsatz des Agenten zufriedengeben oder
gänzlich auf den Einsatz des Agenten verzichten. Die Höhe des Unternehmenssteuersatzes
ist dabei irrelevant für das Zustandekommen oder die Art des Entlohnungsvertrages; es
kommt lediglich auf die Höhe der Lohnsteuer an.

Eine asymmetrische Besteuerung von Gewinnen und Verlusten auf Unternehmensebene
verringert erwartungsgemäßdie Zielerreichung des Prinzipals und bewirkt damit, daßes
tendenziell seltener zu einem Einsatz des Agenten kommt. Ist jedoch der Einsatz des
Agenten trotz asymmetrischer Unternehmensbesteuerung vorteilhaft, benachteiligt eine
unvollständige Verlustverrechnung erfolgsunabhängige Entlohnungsverträge stärker als
erfolgsabhängige Entlohnungsverträge. Mit Verlustverrechnungsbeschränkungen wird es
deshalb tendenziell häu�ger zum Abschlußerfolgsabhängiger Entlohnungsverträge kom-
men als bei symmetrischer Besteuerung.
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Zum Ein�ußasymmetrischer Besteuerung auf die Vor-
teilhaftigkeit erfolgsabhängiger Entlohnungsverträge

1 Problemstellung

Moderne Unternehmen sind oberhalb einer gewissen Mindestgröße regelmäßig durch die
Trennung von Eigentum und Geschäftsführung charakterisiert1. Unternehmenseigner be-
auftragen Manager mit der Geschäftsführung ihrer Unternehmen, da sie selbst möglicher-
weise nicht über die spezi�sche Quali�kation oder die zeitlichen Kapazitäten zur Leitung
eines bestimmten Unternehmens verfügen. Aus denselben Gründen sind Eigentümer häu-
�g nicht in der Lage, das Management ihres Unternehmens vollständig zu überwachen.
Antizipieren Manager diese Überwachungslücke, können Anreize zur eigennützigen Ver-
wendung des Unternehmensvermögens (�consumption on the job�) oder zur suboptimalen
Arbeitsleistung existieren. In der betrieblichen Praxis liegen daher regelmäßig Interessen-
kon�ikte zwischen Eigentümern und angestellten Managern von Unternehmen vor. Zur
Vermeidung dieser Interessenkon�ikte werden in der Principal-Agent-Literatur erfolgs-
abhängige Entlohnungsverträge vorgeschlagen, die zu einer Annäherung der Zielgrößen
von Eigentümern und Management führen sollen. Partizipieren Manager an der Zielerrei-
chung der Unternehmenseigner, so reduziert sich ihr Anreiz, Unternehmensvermögen zu
verschwenden und suboptimale Arbeit zu leisten.

Da Steuern in der Literatur zu optimalen Anreizsystemen zumeist vernachlässigt werden,
ist der Ein�ußder Besteuerung auf die Vorteilhaftigkeit und die Ausgestaltung erfolgs-
abhängiger Entlohnungsverträge bislang weitgehend unerforscht geblieben. Es ist deshalb
unbekannt, ob die Unternehmensbesteuerung und die Besteuerung der Arbeitsentgelte zu
einer Erhöhung oder Verringerung des Angebots an erfolgsabhängigen Verträgen führen
bzw. wie die beiden Besteuerungsebenen auf die Höhe einer �xen oder erfolgsabhängi-
gen Entlohnung wirken. Diese Forschungslücke ist umso überraschender, als gerade die
individuelle Einkommensbesteuerung noch immer ein beachtliches Niveau aufweist und
in zahlreichen europäischen Staaten Spitzensteuersätze von deutlich über 40% gelten2.

Neben den Entscheidungswirkungen symmetrischer und proportionaler Steuern ist von
besonderem Interesse, welchen Ein�ußsteuerliche Asymmetrien auf die Gestaltung von
Entlohnungsverträgen aufweisen. Dies gilt in besonderem Maße für die Unternehmens-
besteuerung, da Unternehmensgewinne regelmäßig voll besteuert werden, während Ver-
luste typischerweise nicht zu einer gleichwertigen Steuererstattung führen. Auch zu der
wichtigen Forschungsfrage nach den Wirkungen von Verlustverrechnungsbeschränkungen
auf Angebot und Ausgestaltung von Entlohnungsverträgen �nden sich in der Agency-
Literatur bislang keine Antworten.

Der vorliegende Beitrag soll diese Forschungslücke schließen. Zunächst wird gezeigt, wel-
chen Ein�ußeine symmetrische proportionale Unternehmenssteuer und eine proportionale

1Vgl. erstmals Berle/Means (1932).
2Vgl. International Bureau of Fiscal Documentation (2010).
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Lohnsteuer auf das Zustandekommen und die Art von Entlohnungsverträgen aufweist. In
einem weiteren Schritt wird die gleiche Frage vor dem Hintergrund asymmetrischer Be-
steuerung auf Unternehmensebene analysiert.

Der Beitrag ist wie folgt strukturiert: Nach einem Literaturüberblick in Abschnitt 2 wird
in Abschnitt 3 ein einfaches Agency-Modell im steuerfreien Fall vorgestellt und damit ein
Einblick in die grundlegende Struktur von diskreten Anreizproblemen gegeben. In Ab-
schnitt 4 werden die Wirkungen symmetrischer Unternehmens- und Lohnbesteuerung auf
das Zustandekommen und die Art des Entlohnungsvertrags untersucht. Abschnitt 5 dient
der Analyse der Entscheidungswirkungen asymmetrischer Besteuerung. Die gewonnenen
Einsichten werden in Abschnitt 6 anhand numerischer Beispiele verdeutlicht. Abschnitt
7 beschließt den Beitrag mit einer Zusammenfassung, die auch steuerpolitische Schlußfol-
gerungen und einen Ausblick auf weiterführende Forschungsfragen enthält.

2 Literaturüberblick

Probleme, die im Zusammenhang mit Auftragshandeln bei asymmetrischer Informations-
verteilung eintreten können, werden von der Principal-Agent-Theorie behandelt, die seit
Beginn der 1970er Jahre ein bedeutendes Feld der volks- und betriebswirtschaftlichen
Literatur bildet. Ein zentrales Anwendungsfeld stellen Kon�ikte zwischen Eigentümern
und angestellten Managern einer Unternehmung dar. Grundlegende Beiträge hierzu wur-
den z.B. von Ross (1973) und Jensen/Meckling (1976) sowie in der deutschsprachigen
Literatur von Laux (1972) publiziert.

Wegweisende Beiträge zu Moral-Hazard-Problemen, die einen wesentlichen Zweig der
Agency-Literatur bilden, wurden z.B. von Holmström (1979) und Shavell (1979) publi-
ziert. In Moral-Hazard-Modellen3 wird üblicherweise unterstellt, daßder Arbeitseinsatz
eines Managers nicht beobachtbar ist, weshalb Manager dazu neigen, aus Sicht der Unter-
nehmenseigner zu wenig Arbeitsleistung zu erbringen4. Einen Spezialfall eines grundlegen-
den Agency-Modells bildet das erstmals von Spremann (1987) vorgestellte LEN-Modell,
das in der deutschsprachigen Literatur weite Verbreitung gefunden hat5. Das LEN-Modell
weist den Vorteil der analytischen Lösbarkeit auf, ist aber wegen seiner restriktiven Annah-
men der Kritik ausgesetzt6. Holmström/Milgrom (1987) und Wagenhofer/Ewert (1993,
S. 382 ¤.) legen jedoch Rechtfertigungen für die Linearitätsannahme vor.

Steuersysteme wurden in Principal-Agent-Modelle bislang nur vereinzelt integriert7.Wolf-
son (1985) untersucht den Steuerein�ußin einem Agency-Modell, das die Entscheidung
über Kauf oder Leasing eines Wirtschaftsgutes thematisiert. Fellingham/Wolfson (1985)

3Vgl. als Überblick Macho-Stadler/Perez-Castrillo (2001), S. 35 ¤.
4Vgl. z.B. Swoboda (1994), S. 169 ¤.
5Vgl. z.B. Wagenhofer/Ewert (1993), Wagenhofer/Ewert (2007), S. 134 ¤.
6Vgl. z.B. Meinhövel (1999), S. 102 ¤., Hemmer (2004).
7Im Sammelwerk von Jost (Hrsg.) (2001), in dem die Principal-Agent-Theorie aus der Perspektive

unterschiedlicher Teilgebiete der BWL diskutiert wird, �ndet sich kein Hinweis auf die Notwendigkeit der
Integration von Steuern in Agency-Modelle.
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zeigen, daßVerträge mit optimaler Risikoteilung nicht notwendigerweise die erwarte-
te Steuerzahlung minimieren. Banerjee/Besley (1990) analysieren den Ein�ußder Be-
steuerung bei beschränkter Haftung. In ihrem Modell übernimmt der Fiskus die Rolle
des Prinzipals und der Manager die des Agenten. Sie weisen nach, daßdie Besteue-
rung bei Marktversagen infolge der Haftungsbeschränkung wohlfahrtserhöhend wirken
kann. Steuern als Ursache von Agency-Problemen werden von Elschen (1987) themati-
siert. Neudeck/Streißler (1991) betrachten die �skalisch optimale Gewinnbesteuerung mit
dem Fiskus als Prinzipal und dem Steuerzahler als seinen Agenten. Eine umfassende Un-
tersuchung des Zusammenhangs von Einkommensbesteuerung und Entlohnungssystemen
stammt von Jasper (1995), der u.a. das LEN-Modell um Steuern erweitert. Kanniainen
(1999, 2000) diskutiert, ob die Unternehmensbesteuerung als Korrektiv gegen �Manage-
rial Empire Building� eingesetzt werden kann. Im Zuge der zunehmenden Verbreitung
von Aktienoptionsplänen als Anreizinstrument diskutieren Niemann/Simons (2003) Wir-
kungen di¤erenzierender Besteuerung verschiedener Einkünfte im Rahmen dieser Entloh-
nungsform. Brunello/Comi/Sonedda (2006) testen ein um Steuern erweitertes Standard-
Agency-Modell empirisch und können zeigen, daßder Anteil erfolgsabhängiger Bezüge am
gesamten Lohn mit höherem Durchschnittssteuersatz sinkt. Göx (2008) analysiert die An-
reizwirkungen der Einschränkungen des Betriebsausgabenabzugs vonManagergehältern in
den USA. Gupta/Viauroux (2009) untersuchen die Wohlfahrtswirkungen von gesetzlichen
Steuerteilungsregeln zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer. Sie zeigen, daßeine Rand-
lösung, bei der 100% der Steuerzahlungen auf den Arbeitgeber entfallen, Arbeitseinsatz
und Wohlfahrt maximiert.

Die Analyse von Steuerwirkungen in Agency-Modellen war bislang fast ausschließlich auf
symmetrische Steuersysteme beschränkt. Die Auswirkungen einer nach Risikograd von
Investitionsobjekten di¤erenzierenden Besteuerung im Hinblick auf den Arbeitseinsatz
und die Portfoliowahl eines Agenten untersucht Niemann (2007) im Rahmen des LEN-
Modells. Er zeigt, daßsymmetrische Besteuerung die optimalen Portfoliogewichte unbe-
ein�ußt läßt. Eine Bemessungsgrundlagenbegünstigung für riskante Projekte erhöht deren
Anteil am Gesamtportfolio, während eine Tarifbegünstigung riskanter Projekte uneindeu-
tige Wirkungen erzeugt.

In Modellen ohne Informationsasymmetrie dagegen wurden die Entscheidungswirkungen
asymmetrischer oder di¤erenzierender Besteuerung dagegen schon seit den 1940er Jah-
ren untersucht. Als �seminal paper� in diesem Zusammenhang ist der Beitrag von Do-
mar/Musgrave (1944) zu nennen. Sie zeigen, daßdie Bereitschaft zur Risikoübernahme
umso stärker ausgeprägt ist, je umfassender die Verlustverrechnungsmöglichkeiten sind.
Auch Schneider (1970, 1988) zeigt, dass der vollständige Verlustausgleich als Maßstab ei-
ner neutralen Verlustverrechnung anzusehen ist. Auch in der internationalen �nanzwissen-
schaftlichen Literatur sowie in der Finanzierungstheorie ist asymmetrische Besteuerung
ein intensiv untersuchtes Forschungsgebiet, zu dem beispielsweise Barlev/Levy (1975),
Eeckhoudt/Hansen (1982), Auerbach (1986), Auerbach/Poterba (1987), MacKie-Mason
(1990), Shevlin (1990), Eeckhoudt/Gollier/Schlesinger (1997), van Wijnbergen/Estache
(1999) und Panteghini (2001a, 2001b) Beiträge geleistet haben. Aus �nanzierungstheore-
tischer Perspektiven weisen z.B. Ball/Bowers (1982), Cooper/Franks (1983),Majd/Myers
(1986), Majd/Myers (1987), Schnabel/Roumi (1990) und Lund (2000) auf die Parallelen
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zwischen den Auszahlungspro�len einer Kaufoption und einer asymmetrischen Ertrag-
steuer hin und bewerten den Steueranspruch des Fiskus optionspreistheoretisch.

Wegen der Pfadabhängigkeit real existierender Verlustverrechnungsvorschriften im Kon-
text mehrperiodiger Investitionsentscheidungen liefern analytische Methoden der Investi-
tionsrechnung üblicherweise keine ökonomisch interpretierbaren Ergebnisse. Daher wur-
de die Anwendung numerischer Simulationen zur Bewertung von Investitionsobjekten
mit steuerlichen Verlusten notwendig, die z.B. von Haegert/Kramm (1977), Majd/Myers
(1986), Majd/Myers (1987), Niemann (2004) und Dahle/Sureth (2008) durchgeführt wer-
den.

3 Ein binäres Agency-Modell im steuerfreien Fall

Als Ausgangspunkt im steuerfreien Fall dient das binäre Agency-Modell von Ewert/Wa-
genhofer (2008, S. 369 ¤.). In diesem Modell hat der Prinzipal die Möglichkeit, einen
Agenten mit der Durchführung einer Aufgabe �z.B. der Leitung seines Unternehmens
� zu betrauen, weil er diese Aufgabe aus Quali�kations- oder Zeitgründen nicht selbst
durchführen kann. Die �nanzielle Zielerreichung des Prinzipals hängt dabei von einer Zu-
fallsvariable und dem Arbeitseinsatz des Agenten ab, der nicht direkt beobachtet werden
kann. Ein exakter Rückschlußvom realisierten �nanziellen Ergebnis auf die Arbeitslei-
stung des Agenten ist nicht möglich und eine Bestrafung für o¤ensichtlich schlechte Lei-
stung (�forcing contract�) somit ausgeschlossen. Der Prinzipal kann dem Agenten aber
einen erfolgsabhängigen Vertrag anbieten, der eine hohe Entlohnung bei hohem Ergebnis
und eine niedrige Entlohnung bei niedrigem Ergebnis vorsieht. Auf diese Weise kann der
Agent dazu veranlaßt werden, eine hohe Arbeitsleistung zu erbringen, was den Erwar-
tungswert des Unternehmensergebnisses steigert8.

Dieses binäre Agency-Modell basiert auf den Annahmen, daß9

� das Unternehmensergebnis xi nur zwei mögliche Zustände x2 > x1 annehmen kann,
wobei x2 > 0 und x1 2 R gelten muß10,

� der Prinzipal risikoneutral ist und als Zielgröße folglich das erwartete Unterneh-
mensergebnis abzüglich der Entlohnungskosten maximiert,

� der Agent risiko- und arbeitsavers ist und sein Reservationsnutzen U > 0 beträgt,

� der Arbeitseinsatz des Agenten ej nur zwei mögliche Ausprägungen eH > eL anneh-
men kann,

� mit hohem Arbeitseinsatz die Wahrscheinlichkeit für ein hohes Ergebnis größer ist
als mit niedrigem Arbeitseinsatz,

8Zur �time line� der Vertragsgestaltung vgl. Jost (2001), S. 26.
9Vgl. Ewert/Wagenhofer (2008), S. 369.
10Im Hinblick auf die in Abschnitt 5 analysierten Verlustverrechnungsbeschränkungen wird x1 abwei-

chend von Ewert/Wagenhofer (2008), S. 369, als nicht vorzeichenbeschränkt angesehen.
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� das Arbeitsleid des Agenten vj bei hohem Arbeitseinsatz höher ist als bei niedrigem
Arbeitseinsatz: vH > vL,

� die Nutzenfunktion des Agenten additiv-separabel in Entlohnung und Arbeitsleid
ist: U (si; ej) =

p
si � vj = ui � vj, wobei si die Entlohnung und ui den Entloh-

nungsnutzen im Zustand i bezeichnen.

Die Wahrscheinlichkeitsstruktur des Agency-Modells ist mit den folgenden Wahrschein-
lichkeiten beschrieben:

Wahrscheinlichkeiten niedriges Ergebnis x1 hohes Ergebnis x2
niedriger Arbeitseinsatz eL �L1 = 1� �L2 �L2
hoher Arbeitseinsatz eH �H1 = 1� �H2 �H2

Hierbei bezeichnet �ji die Wahrscheinlichkeit für das Ergebnis xi, wenn der Arbeitseinsatz
ej geleistet wird. Es mußgelten: �

H
2 > �

L
2 .

Für den Prinzipal existieren grundsätzlich drei mögliche Handlungsalternativen ak, von
denen a priori keine als suboptimal ausgeschlossen werden kann:

a1: Der Prinzipal kann gänzlich darauf verzichten, dem Agenten ein Vertragsangebot
zu unterbreiten (Unterlassungsalternative). In diesem Fall können die Ergebnisse xi
nicht realisiert werden, es fallen aber auch keine Entlohnungskosten an. Die �nan-
zielle Zielerreichung Z des Prinzipals beträgt in diesem Fall genau null: Z (a1) = 0.

a2: Der Prinzipal kann dem Agenten einen Fixlohnvertrag anbieten. Damit ist es zwar
nicht möglich, einen hohen Arbeitseinsatz zu induzieren, aber der Agent kann auf
diese Weise dazu veranlaßt werden, zumindest den niedrigen Arbeitseinsatz zu er-
bringen. Die �nanzielle Zielerreichung des Prinzipals kann in diesem Fall positiv,
null oder negativ sein: Z (a2) 2 R.

a3: Der Prinzipal kann dem Agenten einen erfolgsabhängigen Entlohnungsvertrag an-
bieten, der den Agenten zur Erbringung der hohen Arbeitsleistung veranlaßt. Die
�nanzielle Zielerreichung des Prinzipals kann in diesem Fall positiv, null oder negativ
sein: Z (a3) 2 R.

Der Prinzipal wählt diejenige Handlungsalternative, die das erwartete Unternehmenser-
gebnis abzüglich der erwarteten Entlohnungskosten maximiert: Z� = max f0; Z (a2) ; Z (a3)g.
Dabei ist der Zielfunktionswert der Handlungsalternativen a2 und a3 das Ergebnis eines
Optimierungsprozesses in Gestalt der optimalen Wahl der Entlohnungsbeträge.

Wählt der Prinzipal die Alternative a2, lautet die zu maximierende Sub-Zielfunktion:

maxZ (a2) = �
L
1 x1 + �

L
2 x2 � u2L; (1)

mit u2L als Fixlohn bei niedrigem Arbeitseinsatz. Dabei mußdie Teilnahmebedingung
erfüllt sein. Sie besagt, daßder Agent mindestens seinen Reservationsnutzen und eine
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Kompensation für sein (niedriges) Arbeitsleid erhalten muß, um den Vertrag zu akzeptie-
ren:

uL � vL + U: (2)

Diese Nebenbedingung mußmit Gleichheit erfüllt sein, wenn die Zielfunktion maximiert
werden soll: uL = vL + U . Eventuelle ökonomische Renten aus der Investition �ießen
somit ausschließlich dem Prinzipal zu. Die Erfüllung einer Anreizbedingung ist für die
Alternative a2 nicht notwendig, da nur die niedrige Arbeitsleistung erbracht werden soll,
was bereits mit der Teilnahmebedingung (2) sichergestellt ist. Der Zielfunktionswert des
Prinzipals beträgt somit:

Z (a2) = �
L
1 x1 + �

L
2 x2 � (vL + U)

2 : (3)

Wählt der Prinzipal die Alternative a3, lautet die zu maximierende Sub-Zielfunktion:

maxZ (a3) = �
H
1 x1 + �

H
2 x2 � min

u1;u2
�H1 u

2
1 + �

H
2 u

2
2: (4)

Dabei mußneben der Teilnahmebedingung

�H1 u1 + �
H
2 u2 � vH + U (5)

auch die Anreizbedingung

�H1 u1 + �
H
2 u2 � vH � �L1 u1 + �L2 u2 � vL (6)

erfüllt sein, damit der Agent den Vertrag akzeptiert und den hohen Arbeitseinsatz er-
bringt. Die Minimierung der erwarteten Entlohnungskosten erfordert, daßbeide Nebenbe-
dingungen mit Gleichheit erfüllt sind. Das auf diese Weise entstehende lineare Gleichungs-
system mit zwei Gleichungen und zwei Unbekannten läßt sich nach den Nutzenwerten u1
und u2 und somit nach den Entlohnungen u21 und u

2
2 bei niedrigem bzw. hohem Ergebnis

lösen11:

u21 =

�
vH + U � (vH � vL)

�H2
�H2 � �L2

�2
u22 = v

�
H + U + (vH � vL)

1� �H2
�H2 � �L2

�2
: (7)

Auch in dieser Vertragsvariante wird der Agent im Erwartungswert genau seinen Re-
servationsnutzen und eine Kompensation für sein Arbeitsleid erhalten, so daßallfällige
ökonomische Renten aus dem Projekt dem Prinzipal zu�ießen. Als Zielfunktionswert des
Prinzipals errechnet sich:

Z (a3) = �H1
�
x1 � u21

�
+ �H2

�
x2 � u22

�
= �H1 x1 + �

H
2 x2 � (vH + U)

2 � (vH � vL)2
�H2
�
1� �H2

��
�H2 � �L2

�2 : (8)

11Vgl. Ewert/Wagenhofer (2008, S. 371). Es wird dabei angenommen, daßnegative Entlohnungen

ausgeschlossen sind. Dies ist der Fall, wenn U � vH�
L
2�vL�

H
2

�H2 ��L2
erfüllt ist, d.h. wenn der Reservationsnutzen

im Vergleich zum Arbeitsleid hinreichend hoch ist.
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Der Prinzipal wird die Alternative a3 nur wählen, falls dieser Zielfunktionswert positiv ist
und Z (a2) übersteigt:

Z (a3) � Z (a2)�
�H2 � �L2

�| {z }
>0

(x2 � x1)| {z }
>0

� (vH � vL)| {z }
>0

(vH + vL + 2U)| {z }
>0

+(vH � vL)2
�H2
�
1� �H2

��
�H2 � �L2

�2| {z }
>0

� 0;

(9)

d.h. nur dann, wenn die Di¤erenz zwischen hohem und niedrigem Ergebnis hinreichend
hoch ist und die Wahrscheinlichkeit für das hohe Ergebnis durch den hohen Arbeitseinsatz
hinreichend stark steigt. Sofern das Arbeitsleid durch hohen Arbeitseinsatz das Arbeits-
leid für niedrigen Arbeitseinsatz weit übersteigt, kommt kein erfolgsabhängiger Vertrag
zustande.

Sowohl der erfolgsabhängige Vertrag als auch der Fixlohnvertrag können nur dann vor-
teilhaft sein, falls die Rück�üsse x1 und x2 hinreichend hoch bzw. die Disnutzen vL und
vH hinreichend niedrig sind. Andernfalls wird die Unterlassungsalternative a1 vorgezogen.

Die First-best-Lösung als Referenzfall ergibt sich bei Beobachtbarkeit des Arbeitseinsat-
zes. In diesem Fall ist die Anreizbedingung zu vernachlässigen, so daßdie Alternative a3
durch einen Fixnutzen in Höhe von

uFBa3 = vH + U (10)

und eine Zielerreichung des Prinzipals von

ZFB (a3) = �
H
1 x1 + �

H
2 x2 � (vH + U)

2 > Z (a3) : (11)

gekennzeichnet ist. Wegen ZF FB (a3) > ZF (a3) wird im First-best-Fall tendenziell häu-
�ger der hohe Arbeitseinsatz gegenüber der Unterlassungsalternative vorgezogen als im
Second-best-Fall.

Die Alternative a2 ändert sich durch Beobachtbarkeit des Arbeitseinsatzes nicht, da bereits
im Second-best-Fall mit Sicherheit der niedrige Arbeitseinsatz erbracht wird. Im First-
best-Fall wird der Prinzipal nur dann einen hohen Arbeitseinsatz vergüten, falls gilt:

ZFB (a3) � ZFB (a2) = Z (a2)�
�H2 � �L2

�
(x2 � x1) � (vH � vL) (vH + vL + 2U) � 0; (12)

d.h. falls die Ergebnissteigerung durch den hohen Arbeitseinsatz hinreichend hoch bzw.
die Disnutzensteigerung hinreichend niedrig ist. O¤ensichtlich ist Bedingung (12) weniger
restriktiv als (9), so daßim First-best-Fall tendenziell häu�ger die hohe Arbeitsleistung
nachgefragt wird als im Second-best-Fall. Dieses Ergebnis ist auch intuitiv einleuchtend,
da durch die Nichtbeobachtbarkeit des Arbeitseinsatzes ausschließlich die hohe Arbeits-
leistung verteuert wird, während die Unterlassungsalternative und die niedrige Arbeits-
leistung unbeein�ußt bleiben.
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4 Symmetrische Unternehmensbesteuerung und
Lohnsteuer

Bei Integration der Besteuerung stellen sich die Forschungsfragen, welche Entlohnungs-
verträge vom Prinzipal häu�ger bzw. seltener angeboten werden und ob die Unterneh-
mensbesteuerung und die Lohnbesteuerung einen gleichgerichteten oder entgegengesetz-
ten Ein�ußauf die Vertragshäu�gkeit und -gestaltung aufweisen.

Zusätzlich zu den in Abschnitt 3 vorgestellten Annahmen gelten die folgenden steuerlichen
Modellannahmen:

� Auf Ebene des Prinzipals �ndet eine Unternehmensbesteuerung mit dem proportio-
nalen Tarif s statt.

� Die Bemessungsgrundlage der Unternehmensbesteuerung ist de�niert als Di¤erenz
der (steuerp�ichtigen) Einzahlungen x1 bzw. x2 und der (abzugsfähigen) Entlohnung
des Agenten u21;t, u

2
2;t bzw. u

2
L;t.

� Die Entlohnung des Agenten ist in vollem Umfang steuerp�ichtig. Der Lohnsteuer-
tarif ist proportional mit dem Steuersatz t.

� Das Arbeitsleid, das der Agent durch hohen (vH) oder niedrigen Arbeitseinsatz (vL)
erfährt, ist steuerlich unbeachtlich, da damit keine Zahlungswirkungen verbunden
sind.

� Die vorsteuerlichen Modellparameter x1, x2, vH , vL, �H1 , �L1 , �H2 , �L2 sind exogen
und von der Besteuerung unabhängig.

� Hinsichtlich des Steuerein�usses auf den Reservationsnutzen nach Steuern U t werden
zwei unterschiedliche Varianten betrachtet:

1. Der Reservationsnutzen U t ist unabhängig von der Existenz und der Höhe der
Besteuerung: U t = U . Eine solche Interpretation erscheint gerechtfertigt, falls
der Reservationsnutzen als Existenzminimum angesehen wird, das nicht der
Besteuerung unterliegt bzw. durch staatliche Transferleistungen sichergestellt
ist12.

2. Der Reservationsnutzen U t hängt von der Höhe der Lohnsteuer ab: U t = U t (t).
Eine solche Interpretation erscheint gerechtfertigt, falls der Reservationsnutzen
als Nutzen aus der besten alternativen Beschäftigung angesehen wird, wobei
das alternativ erzielbare Arbeitsentgelt ebenfalls der Besteuerung unterliegt13.
Da die Nutzenfunktion des Agenten weiterhin U (si; ej) =

p
si � vj lautet

und als Nettoentgelt aus einer alternativen Beschäftigung (1� t) si erzielt wer-
den kann, wird im Rahmen dieser Interpretation angenommen, daßder Reser-
vationsnutzen das

p
1� t-fache des Vor-Steuer-Reservationsnutzens beträgt:

U t = U
p
1� t.

12Vgl. Niemann (2007), S. 588.
13Ein steuerabhängiger Reservationsnutzen wird auch von Gupta/Viauroux (2009), S. 5 diskutiert.
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Dem Prinzipal stehen wiederum die drei Handlungsalternativen a1, a2 und a3 zur Ver-
fügung. Die Unterlassungsalternative a1 löst keine steuerlichen Konsequenzen aus, da
weder Zahlungsüberschüsse noch Entlohnungskosten anfallen. Der Zielfunktionswert der
Unterlassungsalternative beträgt folglich auch im Nach-Steuer-Fall null: Zs (a1) = 0. Der
Prinzipal maximiert als �nanzielle Zielgröße den Erwartungswert des Nettoüberschusses
nach Entlohnungskosten und Unternehmenssteuern: Z�s = max f0; Zs (a2) ; Zs (a3)g.

Wählt der Prinzipal die Alternative a2, d.h. wünscht er einen sicheren niedrigen Ar-
beitseinsatz des Agenten, lautet die zu maximierende Sub-Zielfunktion:

maxZs (a2) = (1� s)
�
�L1 x1 + �

L
2 x2 � u2L;t

�
; (13)

mit u2L;t als steuerp�ichtigem Brutto-Fixlohn bei niedrigem Arbeitseinsatz. Somit bezieht
der Agent in diesem Fall ein Nettogehalt nach Lohnsteuer von (1� t)u2L;t. Die Teilnah-
mebedingung nach Steuern mußbei Gewinnmaximierung des Prinzipals wiederum mit
Gleichheit erfüllt sein:

u2L;t =
(vL + U t)

2

1� t : (14)

O¤ensichtlich verlangt der Agent eine Kompensation für die Lohnbesteuerung, da als
konsumfähiger und damit nutzenstiftender Betrag nur das Entgelt nach Lohnsteuer zur
Verfügung steht. Falls der Reservationsnutzen steuerunabhängig ist (Variante 1, U t =
U), erhöht sich das Bruttoentgelt im Vergleich zum Vor-Steuer-Fall um den Faktor 1

1�t .
Reduziert sich der Reservationsnutzen dagegen mit zunehmender Lohnsteuer (Variante
2, U t = U

p
1� t), ist die Steigerung zwar geringer, aber das erforderliche Bruttoentgelt

noch immer höher als im Vor-Steuer-Fall: u2L;t > u
2
L.

Da der Agent stets auf seinen Reservationsnutzen gestellt wird und ökonomische Renten
aus dem Projekt in vollem Umfang dem Prinzipal zu�ießen, trägt dieser im Umkehrschluß
auch die volle Steuerlast der Lohnsteuer. Eine Überwälzung der Steuerlast auf den Agenten
ist im hier verwendeten Modell nicht möglich, da der Agent dann mit Nicht-Teilnahme
reagieren würde.

Der Zielfunktionswert des Prinzipals beträgt unter Verwendung von u2L;t:

Zs (a2) = (1� s)
"
�L1 x1 + �

L
2 x2 �

(vL + U t)
2

1� t

#
: (15)

Ein höherer Unternehmenssteuersatz s verringert naturgemäßden Zielfunktionswert des
Prinzipals, hat aber keinen Ein�ußauf die relative Vorteilhaftigkeit der Alternative a2 ge-
genüber der Unterlassungsalternative a1. Eine Erhöhung des Lohnsteuersatzes t dagegen
kann dazu führen, daßZs (a2) negativ wird und der Prinzipal damit auf die Beschäfti-
gung des Agenten verzichtet. Es sind somit Fälle möglich, in denen der Fixlohnvertrag
vor Steuern vorteilhaft, aber nach Steuern nachteilig ist. Besonders deutlich wird die-
se Wirkung der Lohnsteuer als Beschäftigungsbremse im Fall eines steuerunabhängigen
Reservationsnutzens14.
14Dieser Zusammenhang ist besonders im Niedriglohnsektor relevant, der allerdings typischerweise nicht

aus agency-theoretischer Perspektive analysiert wird.
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Wählt der Prinzipal die Alternative a3, weil er einen hohen Arbeitseinsatz des Agenten
wünscht, lautet die zu maximierende Sub-Zielfunktion nach Steuern:

maxZs (a3) = (1� s)
�
�H1 x1 + �

H
2 x2 � min

u1;t;u2;t
�H1 u

2
1;t + �

H
2 u

2
2;t

�
; (16)

wobei u21;t bzw. u
2
2;t die steuerp�ichtigen Bruttolöhne im schlechten bzw. im guten Um-

weltzustand symbolisieren. Dabei mußneben der Teilnahmebedingung

�H1 u1;t + �
H
2 u2;t =

vH + U tp
1� t

(17)

auch die Anreizbedingung

�H1 u1;t
p
1� t+ �H2 u2;t

p
1� t� vH = �L1 u1;t

p
1� t+ �L2 u2;t

p
1� t� vL�

�H2 � �L2
�
(u2;t � u1;t) =

vH � vLp
1� t

(18)

erfüllt sein. Das resultierende lineare Gleichungssystem läßt sich wiederum nach den Nut-
zenwerten u1;t und u2;t und damit nach den erforderlichen Bruttolöhnen u21;t und u

2
2;t bei

niedrigem bzw. hohem Ergebnis lösen:

u21;t =
1

1� t

�
vH + U t � (vH � vL)

�H2
�H2 � �L2

�2
u22;t =

1

1� t

�
vH + U t + (vH � vL)

1� �H2
�H2 � �L2

�2
: (19)

Ähnlich wie im Fall der Handlungsalternative a2 verlangt der Agent eine Kompensation für
die von ihm zu zahlende Lohnsteuer. Diese bewirkt �selbst im Fall eines steuerabhängigen
Reservationsnutzens U t = U

p
1� t �eine strikte Erhöhung der Bruttolöhne im Vergleich

zum steuerfreien Fall: u21;t > u21, u
2
2;t > u22. Die Ursache hierfür liegt in der steuerlichen

Nichtabziehbarkeit des Arbeitsleids vH und vL. Ein Prinzipal, der seine Entscheidungen
irrtümlich auf Basis des steuerfreien Falls tri¤t und dem Agenten lediglich die erfolgs-
abhängigen Entgelte des Vor-Steuer-Falls anbietet, kann damit nicht den erwünschten
hohen Arbeitseinsatz induzieren. Für (vL + U t) =

p
1� t < vH + U < (vH + U t) =

p
1� t

wird der Agent nur den niedrigen Arbeitseinsatz leisten. Dafür jedoch wäre die erwartete
Entlohnung ine¢ zient hoch. Für vH + U < (vH + U t) =

p
1� t wird der Agent wegen der

Verletzung der Teilnahmebedingung gar nicht tätig. Die Vernachlässigung der Lohnsteuer
bei der Entlohnungsplanung kann folglich zu schweren Fehlentscheidungen führen.

Als Nach-Steuer-Zielfunktionswert des Prinzipals errechnet sich:

Zs (a3) = (1� s)
�
�H1
�
x1 � u21;t

�
+ �H2

�
x2 � u22;t

��
= (1� s)

"
�H1 x1 + �

H
2 x2 �

(vH + U t)
2

1� t � (vH � vL)
2

1� t
�H2
�
1� �H2

��
�H2 � �L2

�2
#
: (20)
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Der Prinzipal wird die Alternative a3 nur wählen, falls dieser Zielfunktionswert positiv ist
und Zs (a2) übersteigt:

Zs (a3) � Zs (a2)

(x2 � x1)
�
�H2 � �L2

�
� 1

1� t

"
(vH � vL) (vH + vL + 2U t) + (vH � vL)

2 �
H
2

�
1� �H2

��
�H2 � �L2

�2
#
:

(21)

Unabhängig von der Interpretation des Reservationsnutzens ist die Bedingung (21) restrik-
tiver als die entsprechende Bedingung (9) im steuerfreien Fall. Folglich wird es bei sym-
metrischer Besteuerung tendenziell seltener zum Angebot eines erfolgsabhängigen Entloh-
nungsvertrags kommen als vor Steuern. Dieser E¤ekt ist allerdings ausschließlich auf die
Lohnsteuer t zurückzuführen; die Höhe der Unternehmenssteuer s hat auf das Zustande-
kommen und die Art des Entlohnungsvertrages keinen Ein�uß.

Sowohl der erfolgsabhängige Vertrag a3 als auch der Fixlohnvertrag a2 werden durch die
Lohnsteuer benachteiligt. Eine (höhere) Lohnsteuer kann somit die Beschäftigung eines
Agenten gänzlich verhindern. Projekte, die mit niedrigem Lohnsteuersatz für Prinzipal
und Agent vorteilhaft wären und auch zu positivem Steueraufkommen führen würden,
werden bei hinreichend hohem Lohnsteuersatz unterlassen, was auch den Wegfall des
zugehörigen Steueraufkommens bewirken würde.

Die First-best-Lösung als Referenzfall nach Steuern ergibt sich wiederum bei Beobachtbar-
keit des Arbeitseinsatzes. Bei Vernachlässigung der Anreizbedingung ist die Alternative
a3 nach Steuern durch einen �xen Bruttolohn in Höhe von

�
uFBa3

�2
=
(vH + U t)

2

1� t (22)

und eine Zielerreichung des Prinzipals von

ZFBs (a3) = (1� s)
"
�H1 x1 + �

H
2 x2 �

(vH + U t)
2

1� t

#
> Zs (a3) (23)

gekennzeichnet. Analog zum steuerfreien Fall wird auch nach Steuern im First-best-Fall
tendenziell häu�ger der hohe Arbeitseinsatz gegenüber der Unterlassungsalternative vor-
gezogen als im Second-best-Fall.

Der Vergleich zwischen den Alternativen a2 und a3 im First-best-Fall nach Steuern liefert
ein ähnliches Ergebnis wie der Vor-Steuer-Fall. Im First-best-Fall wird der Prinzipal nur
dann einen hohen Arbeitseinsatz vergüten, falls gilt:

ZFBs (a3) � ZFBs (a2) = Zs (a2)�
�H2 � �L2

�
(x2 � x1) � (vH � vL) (vH + vL + 2U)

1� t � 0: (24)
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Da diese Bedingung restriktiver ist als die entsprechende Vor-Steuer-Bedingung (12), kann
die Lohnsteuer auch bei beobachtbarer Arbeitsleistung das Zustandekommen eines �for-
cing contract�mit verbindlicher hoher Arbeitsleistung verhindern. Im First-best-Fall nach
Steuern wird zwar tendenziell ebenfalls häu�ger die hohe Arbeitsleistung nachgefragt als
im Second-best-Fall nach Steuern, aber die Lohnsteuer wirkt auch im First-best-Fall als
Beschäftigungsbremse, während die Unternehmenssteuer keinen Ein�ußauf die Art und
das Zustandekommen des Entlohnungsvertrags aufweist.

5 Asymmetrische Unternehmensbesteuerung

Real existierende Unternehmenssteuersysteme sind typischerweise durch eine asymmetri-
sche Behandlung von Gewinnen und Verlusten gekennzeichnet. Während Gewinne dem
vollen Unternehmenssteuersatz s unterliegen, �ndet bei Verlusten nur eine eingeschränkte
oder auch gar keine Steuererstattung statt. Der in den meisten Steuersystemen anzutref-
fende Verlustvortrag entspricht wegen der zeitlich verzögerten Verlustberücksichtigung
einer eingeschränkten Steuererstattung.

Formal wird die steuerliche Asymmetrie durch Einführung eines Verlustverrechnungsko-
e¢ zienten 0 � 
 � 1 abgebildet. Dieser Parameter gibt den Anteil der abzugsfähigen Ver-
luste an15. Für 
 = 1 erhält man den Spezialfall symmetrischer Besteuerung, für 
 = 0 ein
vollständiges Verlustverrechnungsverbot. Reale Steuersysteme mit beschränkten Verlust-
rücktragsmöglichkeiten, unverzinslichen Verlustvorträgen oder unterschiedlichen Formen
der Mindestbesteuerung als Ausprägungen von Verlustverrechnungsbeschränkungen sind
durch 0 < 
 < 1 gekennzeichnet. Restriktivere Verlustverrechnungsbedingungen entspre-
chen folglich einer Verringerung von 
. Im Ergebnis unterliegen damit positive Steuerbe-
messungsgrundlagen dem Steuersatz s, negative Bemessungsgrundlagen führen zu einer
Steuererstattung unter Verwendung des e¤ektiven Steuersatzes von 
s.

Auf Ebene des Agenten werden wegen der Verwendung der Nutzenfunktion U (si; ej) =p
si � vj keine negativen Entlohnungen zugelassen. Verlustverrechnungsbeschränkungen

sind damit für den Agenten nicht anwendbar16. Da sowohl die Teilnahmebedingungen
als auch die Anreizbedingung unabhängig von der Unternehmensbesteuerung sind, sind

15Vgl. auch Ewert/Niemann (2010), S. 10. In den meisten real existierenden Steuersystemen ist die Ver-
wertbarkeit von Verlusten auch von ihrer Höhe sowie von Steuerplanungsaktivitäten der Steuerp�ichtigen
abhängig, da höhere Verluste i.d.R. zu Verlustvorträgen führen, die erst in späteren Perioden abgezogen
werden können, wodurch ein negativer Zeite¤ekt eintritt. Eine derartige Modellspezi�kation würde jedoch
weitreichende Annahmen über künftige Gewinne erfordern, die in einem Einperiodenmodell schwer zu
rechtfertigen sind. Deshalb wird 
 im vorliegenden Modell als Konstante betrachtet. Verlustverrechnungs-
beschränkungen führen im Allgemeinen zu Zeit- bzw. Zinse¤ekten der Besteuerung, im Fall von zeitlichen
Verrechnungsbeschränkungen ggf. auch zu Bemessungsgrundlagene¤ekten. Im hier verwendeten einperi-
odigen Modell sind Zeite¤ekte naturgemäßausgeschlossen. Deshalb muss hier eine Approximation von
Zeite¤ekten durch Bemessungsgrundlagen- oder Tarife¤ekte erfolgen. Zur erstmaligen grundlegenden Sy-
stematisierung steuerlicher E¤ekte vgl. Wagner (1984).
16In einer alternativen Modellformulierung mit einem risikoneutralen Agenten könnte die Betriebsver-

pachtung an den Agenten die optimale Lösung des Anreizproblems bilden. Vgl. Macho-Stadler/Perez-
Castrillo (2001), S. 41, Ewert/Wagenhofer (2008), S. 369. In diesem Fall müßten Verlustverrechnungsbe-
schränkungen auch auf Agentenebene berücksichtigt werden.
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die in Abschnitt 4 hergeleiteten optimalen Entlohnungen auch im Fall asymmetrischer
Unternehmensbesteuerung anzuwenden:

u2L;t =
(vL + U t)

2

1� t ;

u21;t =
1

1� t

�
vH + U t � (vH � vL)

�H2
�H2 � �L2

�2
;

u22;t =
1

1� t

�
vH + U t + (vH � vL)

1� �H2
�H2 � �L2

�2
: (25)

Auf Ebene des Prinzipals dagegen wirken sich steuerliche Asymmetrien auf den Ziel-
funktionswert aus. Während die Unterlassungsalternative a1 steuerlich unbeachtlich ist
und damit auch von Verlustverrechnungsbeschränkungen unbeein�ußt bleibt, kann sich
der Zielfunktionswert des Prinzipals bei Wahl der Alternativen a2 (niedriger erwünschter
Arbeitseinsatz) und a3 (hoher erwünschter Arbeitseinsatz) verringern, wenn es in min-
destens einem der beiden möglichen Zustände zu Verlusten kommt. Für die Berechnung
der Zielfunktionswerte ist somit eine Fallunterscheidung nach positiven und negativen
Bemessungsgrundlagen vorzunehmen.

Die Sub-Zielfunktion der Alternative a2 bei asymmetrischer Besteuerung lautet:

maxZs (a2) = �L1
�
(1� 
s)min

�
0;x1 � u2L;t

	
+ (1� s)max

�
0;x1 � u2L;t

	�
+�L2

�
(1� 
s)min

�
0;x2 � u2L;t

	
+ (1� s)max

�
0;x2 � u2L;t

	�
: (26)

Mit dieser Formulierung ist nicht ausgeschlossen, daßin beiden Zuständen negative Be-
messungsgrundlagen und damit auch negative Zielfunktionswerte vorliegen. In einem sol-
chen Fall jedoch wäre die Unterlassungsalternative a1 vorzuziehen. Die Alternative a2
kann somit nur dann in Frage kommen, wenn die Bemessungsgrundlage mindestens bei
hohem Ergebnis x2 positiv ist. Es wird daher angenommen, daßx2 > u2L;t gilt:

maxZs (a2) = (1� 
s)�L1 min
�
0;x1 � u2L;t

	
+ (1� s)�L1 max

�
0;x1 � u2L;t

	
+(1� s)�L2

�
x2 � u2L;t

�
: (27)

Für x1 � u2L;t ergibt sich der Zielfunktionswert bei symmetrischer Besteuerung aus (15).
Für x1 < u2L;t beträgt der Zielfunktionswert des Prinzipals nach Einsetzen von u

2
L;t:

Zs (a2) = (1� 
s)�L1 x1 + (1� s)�L2 x2 �
�
(1� 
s)�L1 + (1� s)�L2

� (vL + U t)2
1� t : (28)

Wählt der Prinzipal hohen Arbeitseinsatz des Agenten, so lautet die Zielfunktion nach
asymmetrischer Besteuerung im allgemeinen Fall:

Zs (a3) = �H1
�
(1� 
s)min

�
0;x1 � u21;t

	
+ (1� s)max

�
0;x1 � u21;t

	�
+�H2

�
(1� 
s)min

�
0;x2 � u22;t

	
+ (1� s)max

�
0;x2 � u22;t

	�
: (29)

Auch in diesem Fall wird angenommen, daßdie Verlustverrechnungsbeschränkung aus-
schließlich im Fall des niedrigen Unternehmensergebnisses x1 relevant werden kann und
Verluste bei hohem Ergebnis nicht eintreten können, d.h. x2 � u22;t. Mit dieser Annahme
werden zwei ökonomisch irrelevante Fälle ausgeschlossen:
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1. In beiden Zuständen x1 und x2 tritt nach Abzug der Entlohnungskosten ein Verlust
ein. In diesem Fall ist jedoch die Unterlassungsalternative a1 vorzuziehen.

2. Bei hohem Ergebnis tritt nach Abzug der Entlohnungskosten ein Verlust ein (x2 �
u22;t < 0), während bei niedrigem Ergebnis nach Abzug der Entlohnungskosten ein
Gewinn vorliegt (x1� u21;t � 0). In diesem Fall würde die Di¤erenz zwischen hohem
und niedrigem Ergebnis durch die zusätzlichen Entlohnungskosten mehr als aufge-
zehrt und die Forderung nach hohem Arbeitseinsatz des Agenten wäre nicht mehr
sinnvoll, da die Alternative a2 vorzuziehen wäre17.

Damit lautet die Zielfunktion für die Handlungsalternative a3:

Zs (a3) = �H1
�
(1� 
s)min

�
0;x1 � u21;t

	
+ (1� s)max

�
0;x1 � u21;t

	�
+�H2 (1� s)

�
x2 � u22;t

�
(30)

Für x1 � u21;t ergibt sich der Zielfunktionswert bei symmetrischer Besteuerung aus (20).
Für x1 < u21;t beträgt der Zielfunktionswert des Prinzipals nach Einsetzen von u

2
1;t:

Zs (a3) = �
H
1 (1� 
s)

�
x1 � u21;t

�
+ �H2 (1� s)

�
x2 � u22;t

�
: (31)

Eine weitere Vereinfachung dieses Ausdrucks ist aufgrund der Asymmetrie für 
 < 1 nicht
möglich. Daher ist der Ein�ußder Unternehmensbesteuerung auf die Wahl des optimalen
Entlohnungsvertrags nicht unmittelbar ersichtlich. Eine Erhöhung des Unternehmenssteu-
ersatzes s bewirkt für einen gegebenen Verlustverrechnungsparameter 
 < 1 eine stärkere
Reduzierung des Zielfunktionswertes des Prinzipals als bei symmetrischer Besteuerung
(
 = 1)18. Im Gegensatz zur symmetrischen Besteuerung vermindert der Unternehmens-
steuersatz s nunmehr die Zielerreichung der Handlungsalternativen a2 und a3 nicht mehr
gleichmäßig, wie in Abschnitt 6.2 numerisch gezeigt wird.

Neben der asymmetrieinduzierten Entscheidungsrelevanz des Unternehmenssteuersatzes s
lassen sich auch unmittelbare Entscheidungswirkungen einer Variation des Verlustverrech-
nungsparameters 
 identi�zieren. Für alle strikt positiven Wahrscheinlichkeiten �L2 > 0
gilt, daßdie zustandsunabhängige Entlohnung bei gewünschtem niedrigen Arbeitseinsatz
(Handlungsalternative a2) höher ist als die Entlohnung im ungünstigen Zustand bei ge-
wünschtem hohen Arbeitseinsatz (Handlungsalternative a3): u2L;t > u21;t. Daraus folgt,
daßdie Steuerbemessungsgrundlage im ungünstigen Zustand für Handlungsalternative a2
stets niedriger ist als für Handlungsalternative a3:

u2L;t > u21;t

x1 � u2L;t < x1 � u21;t: (32)

Aus (32) lassen sich die möglichen Entscheidungswirkungen einer Variation des Verlust-
verrechnungsparameters 
 unmittelbar ableiten:

17Ein Beweis �ndet sich im Anhang.
18Auf die ausgeprägteren E¤ekte von Verlustverrechnungsbeschränkungen bei höheren Steuersätzen

weisen auch Ewert/Niemann (2010), S. 31 hin.
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1. x1 � u2L;t < x1 � u21;t < 0: Für beide Handlungsalternativen liegen im ungünstigen
Zustand negative Steuerbemessungsgrundlagen vor. Der Verlust ist aber für Alter-
native a2 höher als für Alternative a3. Verlustverrechnungsbeschränkungen verrin-
gern damit die Zielerreichung beider Alternativen, aber Alternative a2 wird stärker
benachteiligt.

2. x1� u2L;t < 0 < x1� u21;t: Nur für Handlungsalternative a2 liegt im ungünstigen Zu-
stand eine negative Steuerbemessungsgrundlage vor. Verlustverrechnungsbeschrän-
kungen verringern damit nur deren Zielerreichung, während Alternative a3 nicht
benachteiligt wird.

3. 0 < x1 � u2L;t < x1 � u21;t: Keine Handlungsalternative weist eine negative Steuer-
bemessungsgrundlage auf. Verlustverrechnungsbeschränkungen sind in diesem Fall
irrelevant.

Grundsätzlich kann keine Handlungsalternative durch Einführung von Verlustverrech-
nungsbeschränkungen eine absolute Verbesserung ihres Zielfunktionswertes erfahren. Viel-
mehr ist es möglich, daßsowohl der Zielfunktionswert von a2 als auch der von a3 durch
asymmetrische Besteuerung negativ werden und damit die Unterlassungsalternative a1
vorzuziehen ist.

Wegen des tendenziell höheren möglichen Verlusts wird Handlungsalternative a2 aber
relativ stärker durch Verlustverrechnungsbeschränkungen benachteiligt:

@Zs (a3)

@

� @Zs (a2)

@

� 0: (33)

Damit sind Fälle denkbar, in denen der Prinzipal bei symmetrischer Besteuerung einen
niedrigen Arbeitseinsatz des Agenten wünscht, bei Existenz von Verlustverrechnungsbe-
schränkungen dagegen einen hohen Arbeitseinsatz, da der Verlust durch einen erfolgsab-
hängigen Vertrag vermieden oder zumindest verringert werden kann.

6 Numerische Beispiele

Dieser Abschnitt verdeutlicht die in Abschnitt 4 und Abschnitt 5 formal hergeleiteten
Steuerwirkungen anhand von graphischen Darstellungen. Sofern die analytischen Modelle
keinen Nachweis einer eindeutigenWirkungsrichtung der steuerlichen Parameter erlauben,
werden die grundsätzlich möglichen Steuerwirkungen exemplarisch aufgezeigt.

6.1 Symmetrische Besteuerung

Die Steuerwirkungen bei symmetrischer Besteuerung wurden in Abschnitt 4 formal ge-
zeigt. Während eine Variation des Unternehmenssteuersatzes s keinen Vorzeichenwechsel
der Zielfunktionswerte Zs (a2) und Zs (a3) und auch keine Änderung der relativen Vor-
teilhaftigkeit von a2 und a3 auslösen kann, weist eine Variation des Lohnsteuersatzes t
Entscheidungsrelevanz auf. Für die Parameterkonstellation

x1 = 500; x2 = 1.500; �
H
2 = 0,7; �

L
2 = 0,3; U t = 24

p
1� t; vH = 6; vL = 1; s = 0,25
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ergeben sich folgende Zielfunktionswerte Zs (a2) und Zs (a3) in Abhängigkeit des Lohn-
steuersatzes t:

Abbildung 1: Zielfunktionswerte Zs (a2) und
Zs (a3) als Funktionen des Lohnsteuersatzes t

Die durchgezogene Linie gibt den Zielfunktionswert des Prinzipals bei hohem (a3), die
gestrichelte Linie den Zielfunktionswert des Prinzipals bei niedrigem gewünschten Ar-
beitseinsatz (a2) des Agenten an. Für beide Funktionen gilt, daßder Zielfunktionswert
streng monoton mit dem Lohnsteuersatz sinkt und oberhalb eines hinreichend hohen kri-
tischen Wertes negativ wird. Der Zielfunktionswert für den erfolgsabhängigen Vertrag
a3 sinkt bei einer Erhöhung des Lohnsteuersatzes stärker als der Zielfunktionswert für
den Fixlohnvertrag. Im Beispiel ist der erfolgsabhängige Entlohnungsvertrag im Intervall
t 2 [0; 0,345] und der Fixlohnvertrag im Intervall t 2 [0,345; 0,945] vorteilhaft. Ein quali-
tativ sehr ähnliches Bild zeigt sich, wenn bei ansonsten unveränderter Parameterlage ein
steuersatzunabhängiger Reservationsnutzen von U t = 20 angenommen wird:

Abbildung 2: Zielfunktionswerte Zs (a2) und
Zs (a3) als Funktionen des Lohnsteuersatzes t

16



In diesem Fall reagieren beide Zielfunktionswerte deutlich stärker steuersatzsensitiv. Der
erfolgsabhängige Vertrag ist im Intervall t 2 [0; 0,33], der Fixlohnvertrag im Intervall
t 2 [0,33; 0,449] vorteilhaft. Durch geeignete Parameterwahl sind aber auch Beispiele zu
�nden, in denen die Alternative a2 in Kombination mit der Unterlassungsalternative a1
die Alternative a3 für das gesamte relevante Lohnsteuersatzintervall [0; 1] dominiert, bzw.
a3 und a1 Alternative a2 dominieren. Dies wird anhand von zwei Beispielen gezeigt: Für
die Parameterkonstallation

x1 = 500; x2 = 1.500; �
H
2 = 0,8; �

L
2 = 0,2; U t = 25

p
1� t; vH = 6; vL = 1; s = 0,25

ergibt sich die folgende Situation mit Vorteilhaftigkeit von a3=a1:

Abbildung 3: Zielfunktionswerte Zs (a2) und
Zs (a3) als Funktionen des Lohnsteuersatzes t

Für die Parameterkonstallation

x1 = 500; x2 = 1.500; �
H
2 = 0,6; �

L
2 = 0,4; U t = 24

p
1� t; vH = 6; vL = 1; s = 0,25

ergibt sich die folgende Situation mit Vorteilhaftigkeit von a2=a1:
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Abbildung 4: Zielfunktionswerte Zs (a2) und
Zs (a3) als Funktionen des Lohnsteuersatzes t

Abbildung 4 verdeutlicht, daßfür jeden Vertrag ein kritischer Lohnsteuersatz t < 1 exi-
stiert, der zur Nachteiligkeit gegenüber der Unterlasungsalternative a1 führt, da die für
die Teilnahme des Agenten notwendigen Entlohnungskosten mit zunehmendem Steuersatz
steigen.

6.2 Asymmetrische Besteuerung

Bei asymmetrischer Besteuerung von Gewinnen und Verlusten des Prinzipals sind die
Steuerwirkungen weniger o¤ensichtlich und bedürfen in stärkerem Ausmaßder graphi-
schen Veranschaulichung. Im Gegensatz zur symmetrischen Besteuerung weist nun auch
der Unternehmenssteuersatz s Relevanz für die Entscheidung des Prinzipals zwischen den
verschiedenen Alternativen auf. Bei Annahme der Parameterkonstellation

x1 = 500; x2 = 1.500; �
H
2 = 0,65; �

L
2 = 0,35; U t = 25

p
1� t; vH = 5; vL = 1;

t = 0,4; 
 = 0,7

ergeben sich die folgenden Zielfunktionswerte der Alternativen a2 und a3 als Funktionen
des Unternehmenssteuersatzes s:
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Abbildung 5: Zielfunktionswerte Zs (a2) und Zs (a3)
als Funktionen des Unternehmenssteuersatzes s

Die durchgezogene Linie repräsentiert den Zielfunktionswert bei erfolgsabhängiger Ent-
lohnung (a3). Für diesen Vertrag kommt es im Beispiel nicht zu Verlusten, so daßVerlust-
verrechnungsbeschränkungen hier irrelevant sind. Für den Fixlohnvertrag (a2), der durch
gestrichelte Linien dargestellt ist, tritt im ungünstigen Zustand dagegen ein Verlust ein.
Der Zielfunktionswert bei asymmetrischer Besteuerung ist durch die dicke gestrichelte
Linie, der Zielfunktionswert bei symmetrischer Besteuerung durch die dünne gestrichel-
te Linie dargestellt. Anhand der Schnittpunkte wird ersichtlich, daßdie Höhe des Un-
ternehmenssteuersatzes bei asymmetrischer Besteuerung entscheidend für die gewählte
Handlungsalternative ist. Für s � 0,638 ist der Fixlohnvertrag optimal, für s � 0,638 der
erfolgsabhängige Vertrag. Während die Zielfunktionswerte Zs (a2) und Zs (a3) bei sym-
metrischer Besteuerung keine Schnittpunkte mit der Abszisse aufweisen können, ist bei
asymmetrischer Besteuerung ein Vorzeichenwechsel durch Variation des Unternehmens-
steuersatzes möglich. Folglich ist s nicht nur für die Entscheidung zwischen a2 und a3
relevant, sondern auch für die Vorziehenswürdigkeit gegenüber der Unterlassungsalterna-
tive a1.

Die Entscheidungswirkungen einer Variation des Verlustverrechnungsparameters 
 wur-
den in Abschnitt 5 bereits qualitativ erläutert. Eine Verringerung von 
, d.h. eine Ein-
schränkung der Verlustverrechnungsmöglichkeiten, wird den Fixlohnvertrag tendenziell
stärker benachteiligen als den erfolgsabhängigen Vertrag. Dies verdeutlicht auch die nach-
folgende Abbildung unter Verwendung der Parameterlage

x1 = �25; x2 = 275; �H2 = 0,66; �L2 = 0,34; U t = 8
p
1� t; vH = 3; vL = 0,2;

s = 0,25; t = 0,4 :
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Abbildung 6: Zielfunktionswerte Zs (a2) und
Zs (a3) als Funktionen des

Verlustverrechnungsparameters 


Die durchgezogene Linie symbolisiert den erfolgsabhängigen Vertrag a3, die gestrichel-
te Linie den Fixlohnvertrag a2. Anhand des Schnittpunkts der beiden Funktionen wird
ersichtlich, daßdie Verlustverrechnungsbedingungen die Art des optimalen Entlohnungs-
vertrags beein�ussen. Für 
 2 [0,326; 0,65] ist der erfolgsabhängige Entlohnungsvertrag
optimal, für 
 2 [0,65; 1] der Fixlohnvertrag. Die Schnittpunkte der Funktionen mit der
Abszisse zeigen, daßVariationen des Verlustverrechnungsparameters einen Vorzeichen-
wechsel der Zielfunktionswerte hervorrufen können und damit das Zustandkommen eines
Entlohnungsvertrags beein�ussen. Für 
 2 [0; 0,326] sollte kein Entlohnungsvertrag an-
geboten werden.

7 Zusammenfassung und Schlußfolgerungen

Dieser Beitrag untersucht die Wirkungen symmetrischer und asymmetrischer Besteuerung
auf das Zustandekommen und die Ausgestaltung von Entlohnungsverträgen. Dazu wird
ein binäres Principal-Agent-Modell verwendet, in das eine Unternehmenssteuer auf Ebene
des Prinzipals und eine Lohnsteuer auf Ebene des Agenten integriert wird. Dem Prinzipal
stehen drei mögliche Handlungsalternativen zur Verfügung:

� Er kann gänzlich darauf verzichten, dem Agenten einen Vertrag anzubieten. In die-
sem Fall kommt keine Kooperation zustande und die Zielerreichung beträgt null.

� Der Prinzipal kann einen Entlohnungsvertrag mit Fixlohn anbieten, der den Agenten
dazu veranlaßt, mit Sicherheit den niedrigen Arbeitseinsatz zu erbringen.

� Der Prinzipal kann einen erfolgsabhängigen Entlohnungsvertrag anbieten, der den
Agenten dazu veranlaßt, hohen Arbeitseinsatz zu leisten.
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Im Fall der symmetrischen Besteuerung von Gewinnen und Verlusten weist die Unter-
nehmensbesteuerung keinen Ein�ußauf das Zustandekommen und die Art des Entloh-
nungsvertrags auf, da sie lediglich eine proportionale Verringerung der Zielfunktionswerte
des Prinzipals, jedoch keinen Vorzeichenwechsel bewirkt. Werden Gewinne und Verluste
aber asymmetrisch besteuert, ist auch ein Vorzeichenwechsel des Zielfunktionswertes des
Prinzipals möglich. Hinreichend restriktive Verlustverrechnungsbeschränkungen können
folglich ein Vertragsangebot des Prinzipals verhindern. Im Hinblick auf die Entscheidung
zwischen Fixlohn und erfolgsabhängiger Vergütung benachteiligen Verlustverrechnungs-
beschränkungen den Fixlohnvertrag tendenziell stärker als den erfolgsabhängigen Vertrag,
da der Verlust im ungünstigen Umweltzustand höher ausfällt. Eine Vernachlässigung der
Unternehmensbesteuerung kann daher nur bei asymmetrischer Besteuerung zu Fehlent-
scheidungen führen.

Da die Vergütung des Agenten stets nichtnegativ ist, kommen eventuelle Verlustverrech-
nungsbeschränkungen bei der Lohnsteuer nicht zur Anwendung. Die Entscheidungswir-
kungen der Lohnsteuer sind unabhängig davon, ob die Unternehmenssteuer Gewinne und
Verluste symmetrisch oder asymmetrisch behandelt. Eine Erhöhung des Lohnsteuersat-
zes verursacht stets eine Reduzierung des Zielfunktionswertes des Prinzipals, da lediglich
der Nettolohn für den Agenten nutzenstiftend wirkt und die Teilnahmebedingung und
ggf. die Anreizbedingung weiterhin erfüllt sein müssen. Folglich existiert für jede Para-
meterkonstellation und jede Vertragsvariante ein kritischer Lohnsteuersatz, bei dessen
Überschreiten der Zielfunktionswert des Prinzipals negativ wird und ein Entlohnungsver-
trag nicht zustandekommt. Dieses Ergebnis gilt qualitativ unabhängig davon, ob der Ar-
beitseinsatz des Agenten beobachtbar und ob sein Reservationsnutzen steuersatzabhängig
ist. Eine Lohnsteuer wirkt damit in allen betrachteten Entschidungssituationen tenden-
ziell als Beschäftigungsbremse. Darüber hinaus kann gezeigt werden, daßdie Lohnsteu-
er erfolgsabhängige Verträge stärker negativ beein�ußt als Fixlohnverträge. Neben ihren
beschäftigungshemmenden E¤ekten verringert die Lohnsteuer damit auch Anreize zu hö-
herer Arbeitsleistung. Eine Vernachlässigung der Lohnsteuer kann somit in jeder der hier
betrachteten Entscheidungssituationen Ursache für Fehlentscheidungen sein.

Ein Steuergesetzgeber, dessen steuerpolitisches Ziel darin besteht, die Entscheidungen im
steuerfreien Fall möglichst wenig zu beein�ussen, d.h. ein entscheidungsneutrales Steuer-
system zu implementieren, müßte daher auf eine Lohnsteuer verzichten und das Steuer-
aufkommen vollständig durch eine symmetrische Unternehmenssteuer erzielen. In diesem
Fall würden die gleichen Entlohnungsverträge abgeschlossen wie im Second-best-Fall vor
Steuern. Eine alternative steuerpolitische Zielsetzung könnte in der steuerlichen Korrektur
von Informationsasymmetrien, d.h. in einer Annäherung an den First-best-Fall vor Steu-
ern, gesehen werden. Auch bei dieser denkbaren Zielsetzung müßte das angestrebte Steu-
eraufkommen ausschließlich über die symmetrisch auszugestaltende Unternehmenssteuer
generiert werden. Um eine vergleichbare Beschäftigung und ähnlichen Arbeitseinsatz zu
erzielen wie im First-best-Fall wären jedoch weiterreichende Maßnahmen als nur ein Ver-
zicht auf die Lohnsteuer erforderlich. Vielmehr wäre die steuerliche Abziehbarkeit des
Arbeitsleids und die Möglichkeit einer negativen Lohnsteuer, d.h. eines staatlichen Lohn-
zuschusses, erforderlich.
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Angesichts der hergeleiteten prägnanten Steuerwirkungen sind die Annahmen des Modells
kritisch zu diskutieren, um nicht voreilige steuerpolitische Schlußfolgerungen daraus abzu-
leiten. Dabei ist insbesondere die binäre Struktur des verwendeten Modells als restriktiv
anzusehen, wobei nicht übersehen werden sollte, daßerst sie analytische Lösungen über-
haupt ermöglicht. Das LEN-Modell als alternatives analytisch lösbares Agency-Modell
mit kontinuierlichem Zustandsraum wäre im vorliegenden Fall nicht anwendbar, da eine
asymmetrische Unternehmensbesteuerung die Linearitätsannahme verletzen würde. Ei-
ne weitere Einschränkung ist in der einperiodigen Struktur des Modells zu sehen, die
die Analyse von durch Verlustverrechnungsbeschränkungen ausgelösten Zeite¤ekten der
Besteuerung verhindert und zu einer Approximation von Zeite¤ekten durch Tarife¤ekte
zwingt. Auch diese Annahme ist der analytischen Lösbarkeit geschuldet, wobei zu be-
rücksichtigen ist, daßin der Literatur derzeit noch keine mehrperiodigen Agency-Modelle
mit Steuern existieren19. Über den erzielbaren steuerlichen Erkenntnisgewinn durch Kon-
struktion derartiger Modelle sind deshalb keine Aussagen möglich. In Anbetracht der
weitreichenden Steuerwirkungen, die im binären Modell nachgewiesen werden können,
erscheint allerdings nicht die Einbeziehung, sondern vielmehr die Vernachlässigung von
Steuern in Agency-Modellen rechtfertigungsbedürftig.

Im Umkehrschlußkönnte jedoch die Möglichkeit, auf der Grundlage binärer Modelle ana-
lytische Steuerwirkungsaussagen zu tre¤en, zum Anlaßgenommen werden, weitere o¤ene
Forschungsfragen mit diesem Instrumentarium zu untersuchen. Zu diesen Fragen zählen
beispielsweise die Wirkungen einer Bonusbesteuerung auf Ebene des Agenten oder die
E¤ekte progressiver Einkommensteuern20, die sowohl auf Prinzipal- als auch auf Agenten-
ebene erhoben werden können.

19Zu mehrperiodigen Agency-Modellen ohne Steuern vgl. Schöndube (2009).
20Zu den Wirkungen progressiver Einkommensteuern auf die Risikowahl vgl. z.B. Ahsan (1974), Schnei-

der (1980), Bamberg/Richter (1984).
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Anhang: Beweis der Behauptung aus Abschnitt 5

Behauptung:
x2 � u22;t < 0 ^ x1 � u21;t � 0) Zs (a2) > Zs (a3) :

Beweis:

1.) Aus x2 � u22;t < 0 ^ x1 � u21;t � 0 folgt:

x2 � u22;t < x1 � u21;t

x2 �
1

1� t

�
vH + U t + (vH � vL)

1� �H2
�H2 � �L2

�2
< x1 �

1

1� t

�
vH + U t � (vH � vL)

�H2
�H2 � �L2

�2
(x2 � x1) (1� t) <

�
vH + U t + (vH � vL)

1� �H2
�H2 � �L2

�2
�
�
vH + U t � (vH � vL)

�H2
�H2 � �L2

�2
(x2 � x1) (1� t) <

vH � vL
�H2 � �L2

�
2 (vH + U t) +

vH � vL
�H2 � �L2

�
1� 2�H2

��
(34)

2.) Aus (24) folgt:

Zs (a2) > Zs (a3)

(x2 � x1)
�
�H2 � �L2

�
<

1

1� t

"
(vH � vL) (vH + vL + 2U t) + (vH � vL)

2 �
H
2

�
1� �H2

��
�H2 � �L2

�2
#

(x2 � x1) (1� t) <
(vH � vL) (vH + vL + 2U t)

�H2 � �L2
+
(vH � vL)2�
�H2 � �L2

�3�H2 �1� �H2 �
(35)
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3.) Um zu zeigen, daßBedingung (34) restriktiver ist als Bedingung (35), mußgelten:

vH � vL
�H2 � �L2

�
2 (vH + U t) +

vH � vL
�H2 � �L2

�
1� 2�H2

��
<

(vH � vL) (vH + vL + 2U t)
�H2 � �L2

+
(vH � vL)2�
�H2 � �L2

�3�H2 �1� �H2 �
2 (vH + U t) +

vH � vL
�H2 � �L2

�
1� 2�H2

�
< (vH + vL + 2U t) +

vH � vL�
�H2 � �L2

�2�H2 �1� �H2 �
vH � vL +

vH � vL
�H2 � �L2

�
1� 2�H2

�
<

vH � vL
�H2 � �L2

�H2
�
1� �H2

�
�H2 � �L2

vH � vL
�H2 � �L2

�
1� 2�H2 + �H2 � �L2

�
<

vH � vL
�H2 � �L2

�H2
�
1� �H2

�
�H2 � �L2�

1� �H2 � �L2
�
<

�H2
�
1� �H2

�
�H2 � �L2�

1� �H2 � �L2
� �
�H2 � �L2

�
< �H2

�
1� �H2

�
��L2

�
1� �L2

�
< 0:

(36)

Da Ungleichung (36) immer erfüllt ist, weil �L2 eine Wahrscheinlichkeit ist, mußBedingung
(34) stets restriktiver als Bedingung (35) sein. Damit kann zwar der Fall x2 � u22;t < 0
^ x1 � u21;t � 0 eintreten, aber dann gilt stets Zs (a2) > Zs (a3), so daßAlternative a3 in
diesem Fall nicht optimal sein kann.
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