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Abstract

Ein Haushalt, der mobil ist und Wohneigentum erwerben méchte oder eine neue Miet-
wohnung sucht, ist bereit, flr ein identisches Immobilienobjekt in einer Niedrigsteuerge-
meinde mehr zu bezahlen als in einer Hochsteuergemeinde. Regionale Steuerbelas-
tungsunterschiede sollten sich entsprechend in den Immobilienpreisen niederschlagen;
man spricht in diesem Fall von Steuerkapitalisierung. Das Arbeitspapier “Heterogeneity in
Income Tax Capitalization and Its Effects on Segregation within Switzerland“' untersucht
empirisch diesen Wirkungszusammenhang fur die Schweiz und findet Evidenz dafir, dass
die Kapitalisierung von Unterschieden in der Einkommensteuer Uberwiegend ein regiona-
les und kantonales Phanomen ist. Auf gesamtschweizerischer Ebene lasst sich statistisch
entweder keine oder lediglich eine sehr geringe Steuerkapitalisierung nachweisen. Es
zeigt sich, dass sich regionale Steuerbelastungsunterschiede im unteren Preissegment
starker niederschlagen als bei Luxusliegenschaften. Die verschiedenen Kapitalisierungs-
raten in den unterschiedlichen Preissegmenten kdnnen zu Segregation innerhalb einer
Region oder eines Kantons fiihren.

Nachfolgend wird eine Zusammenfassung des Arbeitspapiers gegeben.

Dank: Nur dank der grosszilgigen Zurverfigungstellung der Immobilieninserate-Daten
durch die Zircher Kantonalbank konnte die empirische Untersuchung durchgefihrt wer-
den.

Diese Zusammenfassung wie auch das zugrundeliegende Arbeitspapier widerspiegeln
nicht notwendigerweise die offiziellen Positionen des Amtes, des Departements oder des
Bundesrats. Fur die in dieser Arbeit vertretenen Thesen und allfallige Irrtimer ist aus-
schliesslich der Autor verantwortlich.

' http://www.estv.admin.ch/dokumentation/00075/00805/index.html?lang=de.
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1 Einleitung

Haushalte werden immer mobiler. In den letzten Jahrzehnten hat die Mobilitdt von
Haushalten stetig zugenommen. So ist beispielsweise der Anteil der schweizerischen Be-
volkerung, der ausserhalb der Wohngemeinde erwerbstatig ist, zwischen 1970 und 2011
von 31% auf 69% gestiegen.?

Haushalte verbinden also ihre Wohnsitzwahl nicht mehr zwangslaufig mit inrem Arbeitsort,
sondern sind bereit zu pendeln. Die empirische Forschung zeigt indessen deutlich auf,
dass Wohnsitzentscheidungen — neben anderen Faktoren — auch von der steuerlichen
Attraktivitat der Wohngemeinde abhangen.

Die Zahlungsbereitschaft fiir eine Immobilie hdngt auch von der steuerlichen Att-
raktivitat des Standortes ab. Unter sonst gleichen Bedingungen sind Haushalte bereit,
in einer Niedrigsteuergemeinde fir eine Wohnimmobilie mehr zu zahlen als in einer
Hochsteuergemeinde. Wenn allerdings die Gegenleistung héherer Steuern in Form eines
umfangreicheren und qualitativ besseren Leistungsangebots als positiv wahrgenommen
wird, erhoht dies die Zahlungsbereitschaft fur eine Immobilie. Denn: genauso wie hohe
Steuern die Attraktivitat einer Wohnimmobilie an einem bestimmten Standort schmalern,
erhoht das Leistungsangebot (wie Theater, Kinderkrippen, Verkehrsanbindung oder Schu-
len) den Marktwert einer Immobilie. Folglich schlagt sich nur die Differenz zwischen Steu-
erzahllast und empfangenen offentlichen Leistungen in den Immobilienpreisen nieder.
Man spricht in diesem Zusammenhang von einer Kapitalisierung fiskalischer Variablen in
den Immobilienpreisen.

2 Wie stark schlagen sich Steuern in den Immobilienpreisen nieder?

Bedingung 1 fiir Kapitalisierung: Mobilitdt muss ausreichend hoch sein. Aus den
obigen Uberlegungen folgt, dass Steuerwettbewerb, Mobilitdt und Immobilienpreise eng
miteinander verflochten sind. Steuerbelastungsunterschiede koénnen sich dementspre-
chend nur dann in den Immobilienpreisen niederschlagen, wenn Haushalte mobil sind. Bei
einer sehr hohen Mobilitdt (und gleichzeitig knappem Angebot an Boden; siehe hierzu
Bedingung 2) missten sich regionale Steuerbelastungsunterschiede vollstandig (d.h. zu
100%) in den Immobilienpreisen niederschlagen, denn solange dies nicht der Fall ist,
lohnt es sich fur Haushalte weiterhin, aus steuerlichen Gesichtspunkten umzuziehen.
Falls Haushalte vollstdndig immobil sind, findet hingegen keine Kapitalisierung statt (sie
betragt folglich 0%).

Bedingung 2 fir Kapitalisierung: Boden ist knapp. Die Mobilitat alleine reicht noch
nicht aus, damit sich Steuerbelastungsunterschiede vollstandig in den Immobilienpreisen
niederschlagen kénnen. Als zusatzliche Bedingung missen das Bodenangebot bzw. die
geografischen Grenzen einer im Steuerwettbewerb stehenden Gebietskdrperschaft fix
sein. Ansonsten konnte jeder steuersensitive Haushalt in die von ihm gewlnschte steuer-
glnstige Gemeinde ziehen, ohne einen héheren Immobilienpreis entrichten zu missen.
Denn méchten die dortigen Verkaufer einen zu hohen Kaufpreis (also einen, welcher die
glnstige Steuerlage mitberiicksichtigt) erwirken, wirde der potenzielle Interessent bei ge-
nigend hohem Bodenangebot anstelle des Kaufes einfach eine neue Immobilie am
Standort bauen.

2 Quelle: Bundesamt fiir Statistik (2010), Pendlerbilanz & BFS (2013), Mobilitit und Verkehr 2013.



Die beobachtbaren Immobilienpreissteigerungen der letzten Jahre in einigen Regionen
der Schweiz haben allerdings vor Augen gefiihrt, dass der Boden vor allem in den urba-
nen Regionen zunehmend knapp wird. In Ortschaften mit Ndhe zu Stadten und Arbeits-
zentren sollte daher Kapitalisierung stattfinden. Nur in wenig erschlossenen, insbesondere
landlichen, Gebieten dirfte es noch ausreichend Bauland geben, und entsprechend nied-
rige Kapitalisierungsraten.

Héhe der Kapitalisierung hdngt von Haushaltseinkommen und Wohnausgaben ab —
die Heterogenitidt der Einkommen kann zu sozialer Segregation fiihren. Aufgrund der
Steuerprogression nimmt die Durchschnittssteuerbelastung mit steigendem Einkommen
zu. Andererseits zeigen Statistiken, dass der Budgetanteil, welcher fir Wohnen ausgege-
ben wird, mit zunehmendem Einkommen sinkt. Der ,individuelle Kapitalisierungsgrad*
sinkt also tendenziell mit steigendem Einkommen. Ein Umzug in steuerglinstige Gemein-
den rechnet sich daher eher fiir die wohlhabenden Haushalte. Armere Bevélkerungs-
schichten, welche kaum von der Steuerprogression betroffen sind, suchen sich umgekehrt
glnstigen Wohnraum, den sie eher in Hochsteuergemeinden finden. Dieser Mechanismus
begunstigt soziale Segregation.

Ergebnisse aus bisherigen empirischen Studien variieren stark. Eine Vielzahl von
empirischen Studien findet Evidenz daflr, dass sich interregionale Steuerbelastungsun-
terschiede in den Immobilienpreisen niederschlagen. Fir die in den USA auf kommunaler
Ebene wichtige Property Tax (Liegenschaftssteuer) wird der Kapitalisierungsgrad zumeist
auf 15% bis 60% geschatzt (Ross und Yinger 1999).

In Bezug auf die Einkommensteuer findet die internationale Literatur ebenfalls Kapitalisie-
rungsraten, die zum Teil deutlich unter 100% liegen (Stull und Stull 1991; Boije 1997).
Auch fiur die Schweiz existieren einige empirische Studien, welche die Kapitalisierung der
Einkommensteuer untersuchen. Die Ergebnisse der Studien variieren jedoch mit einem
Kapitalisierungsgrad von 18% (Feld und Kirchgassner 1997) bis zu 236% (Hilber 1998)
relativ stark.

3 Verwendeter Datensatz und Methodik

Datengrundlage sind Immobilieninserate des Anbieters homegate.ch, welche freundli-
cherweise durch die Zircher Kantonalbank bereitgestellt wurden. Die Analyse wurde auf
Basis von rund 430°000 Inseraten aus dem Zeitraum 2004-2010 durchgefuhrt und bein-
haltet Appartements, die zum Kauf oder zur Miete angeboten wurden.

Mithilfe von statistischen Methoden (Regressionsanalysen) wurde die Beziehung zwi-
schen regionalen Steuerbelastungsunterschieden und Immobilienpreisen untersucht. Da-
bei wurden drei verschiedene Masse von Steuerbelastungsunterschieden herangezogen:
1. Abweichung der Steuerlast in der betreffenden Gemeinde zur durchschnittlichen Steu-
erlast der MS-Region (zur Analyse der Kapitalisierung von regionalen Belastungsunter-
schieden); 2. Abweichung der betreffenden Steuerlast zum kantonalen Durchschnitt (zur
Analyse der Kapitalisierung von kantonalen Steuerbelastungsunterschieden) und 3. Ab-
weichung zum gesamtschweizerischen Durchschnitt (zur Analyse der Kapitalisierung von
gesamtschweizerischen Steuerbelastungsunterschieden).

Weiterhin wurden die Appartemente in unterschiedliche Preisklassen gruppiert, um zu un-
tersuchen, ob sich die Kapitalisierungsrate fir verschiedene Objektkategorien unterschei-
det. Je nach Klassifikation wurden sodann Annahmen Uber die Einkommen der potenziel-
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len Bewohner der Liegenschaften getroffen, um die Steuerbemessungsgrundlage und
damit die den Objekten zugrunde liegende Einkommensteuerbelastung bestimmen zu
koénnen.

Konkret wurde analysiert, welchen Einfluss Steuerbelastungsunterschiede auf die Preise
von Immobilien verschiedener Preissegmente ausiben, unter Berlicksichtigung weiterer,
die Immobilienpreise determinierende, Faktoren.

4 Ergebnisse der Analyse

Die unter Abschnitt 2 diskutierten Aspekte legen erstens nahe, dass die Kapitalisierung
nach der rdumlichen Ebene des Steuerwettbewerbs (aufgrund der restringierten Mobilitat)
variiert. Zweitens dirfte der Grad der Kapitalisierung von der Einkommenshohe der
Haushalte abhangen, also individuell verschieden sein. Schliesslich kénnte eine solche
einkommensabhangige Kapitalisierung zu sozialer Segregation fuhren. Diese Aspekte
sind die zu prifenden Hypothesen der vorliegenden empirischen Arbeit.

Kapitalisierung variiert nach Qualitidt der Liegenschaft (Einkommenshohe der po-
tenziellen Bewohner) und nach raumlicher Ebene. Die grundlegenden Erkenntnisse
der Analyse nach verschiedenen Einkommenshohen und raumlichen Ebenen (Steuerbe-
lastungsunterschiede zwischen der jeweiligen Gemeinde und dem Durchschnitt der MS-
Region, zwischen der jeweiligen Gemeinde und dem kantonalen Durchschnitt und zwi-
schen der Gemeinde und dem gesamtschweizerischen Durchschnitt) lassen sich wie folgt
zusammenfassen:

(1) Auf Ebene der MS-Regionen und auf kantonaler Ebene ist die Steuerkapitalisie-
rung substantiell. Auf gesamtschweizerischer Ebene ist sie jedoch entweder gering
oder statistisch nicht nachweisbar. Dies deutet darauf hin, dass Haushalte zwar
innerhalb einer Region bzw. eines Kantons relativ mobil sind und auch aufgrund
von Steuerbelastungsunterschieden ihren Wohnort wechseln, die Mobilitat auf ge-
samtschweizerischer Ebene aber nur beschrankt ist.

(2) Die Kapitalisierung ist bei Wohneigentumsobjekten substantiell hdher als bei ver-
gleichbaren Mietobjekten. Dieses Ergebnis lasst sich damit erklaren, dass Wohn-
eigentimer steuersensitiver sind als Mieter. Dies ist rational, da Wohneigentums-
erwerber zuklnftigen Steuererh6hungen nicht entfliehen kdnnen (sie konnen dies
nicht, da sie bei einem Verkauf entsprechende Preisabschlage auf ihre Immobilie
in Kauf nehmen mussen).

(3) Die Kapitalisierung sinkt mit steigender Qualitdt der Liegenschaft (steigendem
Bruttoeinkommen). Dies impliziert zugleich, dass sich steuerlich bedingte Migration
am ehesten fur Haushalte mit hohem Einkommen lohnt. Fur wohlhabende Haus-
halte kann ein Umzug aus steuerlichen Uberlegungen im Durchschnitt lohnenswert
sein, da hohere Immobilienpreise ab einer bestimmten Einkommenshéhe durch
niedrigere Steuerlasten mehr als kompensiert werden. Umgekehrt kann flr armere
Haushalte die Kapitalisierung 100% und mehr® betragen, weshalb ein Umzug in
eine steuergiinstige Gemeinde fir diese im Durchschnitt nicht lohnend ist. Diese
Ergebnisse zeigen exakt die oben beschriebenen Anreizwirkungen der Mobilitat
auf, welche zu sozialer Segregation fuhren kénnen.

* Fir Haushaltsgruppen mit niedrigen Einkommen wurde die Kapitalisierungsrate zum Teil auf
deutlich Uber 100% geschatzt. Allerdings waren in diesen Fallen die Werte nie nach statistischen
Gutekriterien signifikant von einer Kapitalisierungsrate von 100% verschieden.



Steuerbelastungsunterschiede zwischen Gemeinden einer gleichen Region veran-
dern das Angebot von billigem und exklusivem Wohnraum. Vertiefende Analysen
zeigen, dass regionale Steuerbelastungsunterschiede und Anderungen der Steuerbelas-
tung Uber den Zeitraum 2004-2010 zu Anpassungen beim Wohnraumangebot geflhrt ha-
ben. In Bezug auf Hochsteuergemeinden und Gemeinden, welche Steuererhéhungen er-
fahren haben, legen die Ergebnisse nahe, dass im betreffenden Zeitraum der Anteil des
sehr gunstigen Wohnraums stieg und der Anteil der exklusiven Appartements am Ge-
samtwohnungsbestand sank. In Niedrigsteuergemeinden ist entsprechend der gegenteili-
ge Effekt zu verzeichnen. Die Effekte sind im Eigentumsbereich deutlich ausgepragter als
im Mietbereich. Insgesamt stlitzt diese Analyse die oben diskutierten Ergebnisse. Insbe-
sondere lassen die Anpassungstendenzen im Wohnungsmarkt vermuten, dass Steuerbe-
lastungsunterschiede Segregation beglinstigen.

5 Fazit

In welchem Ausmass schlagen sich regionale Steuerbelastungsunterschiede in den Im-
mobilienpreisen nieder? Die Antwort auf diese Frage ist sowohl aus Standortsicht einer
Gebietskorperschaft wie auch fur ihre Sozialpolitik von Interesse. Wenn sich Steuerbelas-
tungsunterschiede vollstandig in den Immobilienpreisen niederschlagen, zahlt jeder Mie-
ter/Immobilienbesitzer implizit den gleichen Preis fur offentliche Leistungen, da dann die
Summe der Preise fir offentliche Giter (in Form der Steuerrechnung) und die Immobi-
lienpreise in allen Regionen identisch sind. Sofern die Kapitalisierung vollstandig ist, kann
folglich mit Steuern keine Standortpolitik betrieben werden, da die glinstige Steuersituati-
on (Standortvorteil) durch hohe Immobilienpreise (Standortnachteil) erkauft werden muss.
Mit dem gleichen Argument ware mit dezentralen Steuern keine Umverteilungspolitik
moglich.

Allerdings ist die Kapitalisierung je nach Haushaltstyp (Einkommenshéhe und Praferen-
zen fir Wohnen) unterschiedlich. Dies bedingt einerseits, dass Standort- wie auch Umver-
teilungspolitik in einem gewissen Masse auch bei hoher Kapitalisierung moglich ist, da der
individuelle Kapitalisierungsgrad selten genau 100% betragen wird. Andererseits begins-
tigt dies soziale Segregation, indem sich wohlhabende Haushalte in Niedrigsteuerge-
meinden mit hohen Immobilienpreisen und armere Haushalte in Hochsteuergemeinden
mit niedrigen Immobilienpreisen niederlassen.

Die Studie findet empirische Evidenz dafir, dass die Kapitalisierung von Unterschieden in
der Einkommensteuerbelastung insbesondere auf regionaler und kantonaler Ebene von
Relevanz ist. Je nach Einkommenshoéhe (tendenziell fur Haushalte mit unteren und mittle-
ren Einkommen) kann die Kapitalisierung 100% oder mehr betragen. Auf gesamtschwei-
zerischer Ebene ist die Kapitalisierung hingegen sehr gering oder statistisch nicht nach-
weisbar. Schliesslich gibt es Anzeichen daflir, dass regionale Steuerbelastungsunter-
schiede zu angebotsseitigen Anpassungen im Immobiliensektor fihren — ein Indiz fur
steuerlich induzierte Segregationstendenzen.
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