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ABHANDLUNGEN

Ein neuer Weg der Vermogensbildung

Zur Neufassung des 312-DM-Gesetzes

Dr. Hans-Jiirgen Schmahl, Hamburg

ie Bemiihungen um eine Férderung der Vermégens-

bildung in Arbeitnehmerhand sind durch die Vor-
lage des Entwurfs zu einem ,Zweiten Gesetz zur For-
derung der Vermdgensbildung der Arbeitnehmer” in
ein neues Stadium getreten. Bundesarbeitsminister
Blank hat anldBlich der Verabschiedung des Gesetz-
entwurfs erkldrt: ,Die Bundesregierung ist schon seit
Jahren bemiiht, die Eigentumsbildung zu férdern. Die-
sem Ziele dienten zahlreiche MaBnahmen, wie die
Gewdhrung von Wohnungsbau- und Sparprdmien, die
Férderung des Familienheims und die soziale Privati-
sierung. Alle diese Mafinahmen haben die Ersparnis-
bildurig der kleineren und mittleren Einkommensbe-
zieher geférdert und ihren Sparwillen angeregt. Dieses
neue Gesetz soll zukiinftig die Vermégensbildung noch
nachdriicklicher und gezielter zugunsten der einkom-
mensschwicheren Bevolkerungskreise fordern.” 1)

DIE WICHTIGSTEN NEUERUNGEN

Der Verwirklichung dieser Absicht dient die wichtigste
Neuerung, die die Novelle gegeniiber dem geltenden
Gesetz bringt, ndmlich die Zulassung von tarifvertrag-
lichen Vereinbarungen iiber vermdgenswirksame Zu-
wendungen. Blank hat diese Entscheidung des Kabi-
netts als eine ,sozialpolitische Grundsatzentscheidung
ersten Ranges” bezeichnet. Bei den Beratungen zum
ersten ,Gesetz zur Forderung der Vermdégensbildung
der Arbeitnehmer” vom 12. Juli 1961 2} (auch ,312-DM-
Gesetz” genannt) war diese Mdglichkeit noch aus-
driicklich abgelehnt worden. Auch die Einbeziehung
des offentlichen Dienstes in den Geltungsbereich des
Gesetzes ist eine Manahme, die eine verstdarkte Wirk-
samkeit der Bemiihungen um die Vermdgensbildung in
Arbeitnehmerhand zur Folge haben wird.

Die einschneidenden Verdnderungen der Novelle sind
die Konsequenz des auBlerordentlich geringen Erfolges,
den das bisher geltende Gesetz hatte. Bisher wurden

1) Der Bundesminister fiir Arbeit und Sozialordnung, Pressereferat:
Erkldrung des Bundesministers fiir Arbeit und Sozialordnung,
Theodor Blank, vor der Bundespressekonferenz zur Verabschie-
dung des Entwurfs eines Zweiten Gesetzes zur Férderung der
Vermdgensbildung durch die Bundesregierung. Als Manuskript
vervielfdltigt, S. 1.

2) Gesetz zur Férderung der Vermégensbildung der Arbeitnehmer,
in: Bundesgesetzblatt Teil I, 1961, S. 909 ff.
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die vermdgenswirksamen Zuwendungen individuell
gewdhrt. Der Anreiz fiir den Arbeitgeber war dabei
sehr gering, so daBl der Kreis der Empfanger solcher
Zuwendungen unbedeutend blieb. Jetzt tritt die kol-
lektive Vereinbarung zwischen den Sozialpartnern an
die Stelle der individuellen Vereinbarung. Den Arbeit-
gebern werden einige zusétzliche Entlastungen ge-
wihrt, vor allem der Wegfall der 8 %/sigen Lohnsteuer-
pauschale — die der Arbeitgeber bisher auf vermé-
genswirksame Zuwendungen bis zu 312 DM jéhrlich
zu zahlen hatte — und spezielle Steuererleichterungen
fir kleine und mittlere Betriebe.

Uber die mit der Vermdgensbildung verfolgten Zwecke
hat Bundesarbeitsminister Blank in der eingangs zi-
tierten Erkldrung einige Aussagen gemacht. Es ist
nicht Ziel dieses Beitrags, dariiber zu urteilen, ob oder
wie weit Vermdgen etwa gegeignet ist,- das soziale
Ansehen zu heben, und schon gar nicht, ob die Ver-
schaffung sozialen Ansehens ein Ziel ist, das staatli-
che MaBnahmen zur Férderung der Vermégensbildung
rechtfertigen konnte. Auch hat der Minister andere
Zielsetzungen genannt, wie etwa die Mehrung der
wirtschaftlichen Sicherheit, die vermutlich in weiten
Kreisen Zustimmung finden. Hier soll die Vermégens-
bildung vielmehr als vorgegebenes Ziel angesehen und
lediglich untersucht werden, ob die Novelle zum 312-
DM-Gesetz ein taugliches Instrument zur Erreichung
dieses Ziels sein kann.

BISHER WENIG VERMUGENSBILDUNG
DER ARBEITNEHMER

Ausgangslage ist die als unzuldnglich angesehene bis-
herige Vermégensbildung der Arbeitnehmer. Detail-
lierte Ergebnisse dariiber liegen z.Z. nur bis 1959 vor.
Sie sind in einem dem Bundeswirtschaftsministerium
erstatteten Gutachten von Carl Fghl enthalten. Danach
hat in den Jahren 1950 bis 1959 der durchschnittliche
Arbeiterhaushalt ein Netlovermégen von rd. 1600 DM
gebildet, fiir den Angestellten- und Beamtenhaushalt
betrug die entsprechende Summe 6000 DM, fiir den
Haushalt des Selbstindigen dagegen 13000 DM.3)

3) Carl F 6 hl und Mitarbeiter: ,Kreislaufanalytische Untersuchung
der Vermdégensbildung in der Bundesrepublik und der Beeinflu8-
barkeit ihrer Verteilung*, Tiibingen 1964, S. 63 f.
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Doch auch jetzt noch ist die Sparleistung des ,Normal-
haushalts” von Arbeitnehmern offenbar recht gering.
So hat der 4-Personen-Arbeitnehmerhaushalt mit mitt-
lerem Einkommen des Haushaltsvorstandes, dessen
Einnahmen und Ausgaben vom Statistischen Bundes-
amt laufend ermittelt werden, 1963 im Monatsdurch-
schnitt 28 DM gespart. Das waren 3,2%o seiner Ein-
nahmen von 852 DM. ¢ Es mag eingewendet werden,
daB der Reprasentationsgrad dieses Haushaltstyps nicht
sehr hoch ist. Die dort ermittelte GréBenordnung wird
jedoch durch frithere Untersuchungen der Sparkassen
durchaus bestétigt. 5)

Die absolut und im Vergleich zu den Selbstdndigen-
haushalten geringe Sparleistung der Arbeitnehmer-
haushalte kann das Ergebnis mangelnder Sparwillig-
keit oder mangelnder Sparfahigkeit sein. Beide
Begriffe sind unscharf, sie enthalten in erheblichem
MaBe subjektive Elemente. Eine giiltige Antwort auf
die Frage nach dem Vorwalten des einen oder des
anderen Tatbestandes ist daher im allgemeinen auch
nicht moglich. Immerhin kénnte iiber die Sparwillig-
keit eine Erhebung des Statistischen Bundesamtes liber
ausgewdhlte Vermégensanlagen in den privaten Haus-
halten einigen AufschluB geben. ) Es handelt sich da-
bei um Wertpapiere, Sparbiicher, Bausparvertrige,
Lebensversicherungs- und Aussteuerversicherungsver-
trage. Das Vorhandensein einer oder mehrerer dieser
Anlagen in einem Haushalt — ohne Riicksicht darauf,
welchen Wert sie reprdsentieren — koénnte als Indiz
fiir die Sparwilligkeit angesehen werden. Es ist auf-
schlufireich, daB unter den Haushalten aller Gruppen
mit gleichem Netto-Einkommen (hier: 600 bis 800 DM
monatlich im Jahre 1962) solche Vermdgensanlagen in
nahezu gleichem Umfang vorhanden waren: In 86,0 %
aller Haushalte von Selbstdndigen (ohne Landwirte),
in 86,2 % der Angestellten- und 83,8 % der Beamten-
haushalte. Lediglich bei den Arbeiterhaushalten war
der Anteil mit 78,5% nicht ganz so groB. Folgt man
der Annahme, daB das Vorhandensein solcher Vermo-
gensanlagen ein Indiz fiir die Sparwilligkeit sei, so
wiirde sich aus diesen Zahlen ergeben, dafi bei glei-
chem Einkommen die Sparwilligkeit der verschiedenen
Haushaltsgruppen ziemlich gleich ist.

MANGELNDE SPARFAHIGKEIT

In diesem Falle miiite die im Vergleich zu den Selb-
stdndigenhaushalten geringe Vermégensbildung der
Arbeitnehmerhaushalte auf die geringere Sparféhig-
keit zuriickgefiihrt werden. Die Sparfédhigkeit hangt bei
ansonsten gleichen Umstdnden von der Einkommens-
héhe ab. Leider liegen Angaben iiber die Schichtung

4) Statistisches Bundesamt: Wirtschaft und Statistik, Oktober 1964,
S. 658* f.

5) Presse- und Informationsamt der Bundesregierung: Bulletin,
1961, Nr. 20 vom 28. Januar, S. 181.

8) Statistisches Bundesamt: Wirtschaft und Statistik, Mirz 1964,
S. 146.
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der Netto-Einkommen der privaten Haushalte, unter-
gleidert nach sozialen Gruppen, nur bis 1961 vor. Da-
mals hatten ein monatliches Netto-Einkommen von
mehr als 800 DM rd. 15% der Arbeiterhaushalte, bei
den Angestellten waren es 40%, bei den Beamten
knapp 50%¢ und bei den Selbsténdigen 60°%s.7) Die
Differenzen sind gro genug, um fiir die Richtigkeit
der Vermutung zu sprechen, daB die Unterschiede in
der Vermégensbildung in erster Linie auf Unterschiede
in den Einkommen und damit in der Sparfdhigkeit zu-
riickgefiihrt werden miissen, Fohl hat in seinem Gut-
achten die Ursachen fiir die unterschiedliche Verméo-
gensbildung und ihre Konsequenzen sehr treffend for-
muliert: ,Da die kleinen Einkommen fast vollstdndig
zu Verbrauchsausgaben verwendet werden, wahrend
ein sehr erheblicher Teil der groSen Einkommen ge-
spart wird, da andererseits die hohen Einkommen vor-
wiegend aus Gewinn und Zinseinkommen bestehen,
also Besitzeinkommen sind, fallt zwangsldufig der weit-
aus groBte Teil des jeweils neu geschaffenen Volks-
vermogens denjenigen zu, welche bereits besitzen.” 8)
Die Besonderheiten der Nachkriegssituation haben
diese Zusammenh&nge noch verschérft hervortreten
lassen.

Jede wirksame Férderung der Vermdégensbildung in
Arbeitnehmerhand muf also bei der Stdrkung der
Sparféhigkeit ansetzen. Der Mangel der Mehrzahl aller
vom Staat gegebenen Anreize zum Sparen und damit
zur Vermogensbildung besteht darin, da sie vor allem
jenem Personenkreis zukommen, der relativ hohe Ein-
kommen bezieht. Das gilt am ausgepragtesten fiir alle
Steuerbegiinstigungen, es gilt bis zu einem gewissen
Grade aber selbst fiir die pramienbegiinstigten Spar-
formen. Denn die volle Ausnutzung der Prdmien setzt
eine Sparfdhigkeit voraus, die die Bezieher niedriger
Einkommen durchweg nicht haben. Die Zulassung ta-
rifvertraglicher Vereinbarungen iiber vermégenswirk-
same Zuwendungen trigt der Notwendigkeit Rechnung,
die Sparfdhigkeit dieses Personenkreises zu heben
oder iiberhaupt erst zu schaffen.

Da die Hohe der vermégenswirksamen Zuwendungen
auch nach der Novelle auf 312 DM pro Jahr begrenzt
ist, erhebt sich indessen die Frage, ob diese Betrdge
fir den einzelnen iiberhaupt ,interessant sind, ob
also von einer nennenswerten Vermégensbildung die
Rede sein kann. Dabei ist zu beriicksichtigen, daf § 2
des Gesetzes von 1961 eine Anlage in Formen vor-
sieht, die groBenteils pramienbegiinstigt sind. Mit Pra-
mien und Zinsen sind nach Ablauf der fiir alle Formen
geltenden fiinfjahrigen Sperrfrist aus den 312 DM —
die fiir den Arbeitnehmer frei von Lohnsteuer und
Sozialabgaben sind — bereits etwa 500 DM geworden.
Da die Zuwendungen sicherlich als kontinuierlich ver-
einbart werden, ergibt sich also eine laufende jahrli-

7) Statistisches Bundesamt: Wirtschaft und Statistik, April 1963,
S. 198,

8) Carl F 6 h1 und Mitarbeiter: ,Kreislaufenalytische Untersuchung
der Vermoégensbildung®, a. a. O., S. 40
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che Vermogensbildung von 500 DM. Das ist jedenfalls
weit mehr, als der bereits zitierte 4-Personen-Arbeit-
nehmerhaushalt 1963 gespart hat.

WIRKUNGEN AUF DEN WIRTSCHAFTSABLAUF

Es ist nun zu priifen, welche Wirkungen von der An-
wendung des Gesetzes auf den Wirtschaftsablauf aus-
gehen werden, vor allem, ob darunter Wirkungen sind,
die den angestrebten Erfolg mehr oder weniger wieder
aufheben wiirden.

Tarifvertraglich vereinbarte vermdgenswirksame Zu-
wendungen koénnen entweder an die Stelle eines Teils
der ,normalen” Lohnerhdhung treten oder zusdtzlich
sein. Treten sie an die Stelle eines Teils der normalen
Erhéhung, wird auf der Kostenseite keine zusitzliche
Wirkung ausgeldst, wihrend die Ausgaben der Haus-
halte — und damit insoweit die Einnahmen der Unter-
nehmer — weniger ansteigen als ohne diesen Einflu8,
da dieser Teil kraft gesetzlichen Zwangs gespart wird.
Die gleiche Diskrepanz zwischen der Entwicklung von
Ausgaben und Einnahmen der Unternehmer, nur auf
héherem Niveau, tritt fiir den Fall ein, daB die ver-
mogenswirksamen Zuwendungen auf die normale
Lohnsteigerung aufgestockt werden. Die Realitét diirfte
zwischen diesen beiden Annahmen liegen. In diesem
Falle kommt es zu einer Verstdrkung des Lohnanstiegs,
die spitestens dann beendet ist, wenn alle Arbeitneh-
mer die nach dem Gesetz mdglichen Maximalzuwen-
dungen bekommen.

Es ist zundchst notwendig, sich einen Uberblick iiber
die GroBenordnung der in Frage kommenden Betrdge
zu verschaffen. Zur Zeit gibt es in der Bundesrepublik
etwa 21,7 Mill. abhdngig Beschiftigte, darunter 2,9
Mill. im offentlichen Dienst (Gebietskorperschaften,
Bundesbahn und Bundespost) sowie 2,3 Mill. mithel-
fende Familienangehérige. Bei einem Hochstbetrag von
312 DM je Person (fiir kinderreiche Familien sollen
moglicherweise hohere Betrige gewédhrt werden) wire
das eine Hochstsumme von rd. 59 Mrd. DM fiir die
abhdngig Beschiftigten in der Privatwirtschaft, 0,7 Mrd,
DM fir die mithelfenden Familienangehérigen und
09 Mrd. DM fiir die Angehorigen des offentlichen
Dienstes. Die Summe der Bruttoléhne und -gehdlter
zuziiglich der Arbeitgeberbeitrdge zu den offentlichen
Einrichtungen der sozialen Sicherung betrug 1964 etwa
203 Mrd. DM. Darauf bezogen wiirde der maximale
Betrag der fiir sémtliche Arbeitnehmer zu zahlenden
vermégenswirksamen Zuwendungen — filir die die
Arbeitgeber grundsétzlich keine Sozialversicherungs-
abgaben und nach der Neuregelung auch keine Lohn-
steuerpauschale mehr zu zahlen haben — etwa 3,3 %
ausmachen. Wiirde dieser Betrag auf die fiir 1965 nor-
malerweise zu erwartende Erhéhung der Léhne und
Gehilter aufgestocdkt, so wire das eine recht erheb-
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liche Beschleunigung des Lohnanstiegs. Doch da mit
Sicherheit ein erst allmé&hliches Anlaufen der ,Zuwen-
dungswelle” zu erwarten ist, wird die Beschleunigung
im ersten Jahr sehr viel geringer sein und sich ver-
mutlich auch in den folgenden Jahren bis zur vollen
Ausschépfung der vom Gesetz abgesteckten Moglich-
keiten in engen Grenzen halten.

DIE ,KOSTEN* FUR DIE OFFENTLICHE HAND

Die Forderung der Vermdgensbildung in Arbeitneh-
merhand geht freilich nicht nur zu Lasten der Arbeit-
geber, sondern in betrdchtlichem Umfang auch zu La-
sten der 6ffentlichen Hand. Unter dem Gesichtspunkt
einer gleichméBigen Verteilung des Vermégenszuwach-
ses wiirde damit zwar folgerichtig der zweite ,Bela-
stete” getroffen, denn die 6ffentliche Hand hat erheb-
lichen Anteil am Zuwachs von Volksvermdgen in der
Nachkriegszeit gehabt. Doch zugleich vergréSern sich
damit die Schwierigkeiten, andere, ebenfalls als dring-
lich anerkannte Aufgaben zu erfiillen. Mit dem 312-
DM-Gesetz ist ndmlich nicht nur ein Aufwand von
jahrlich maximal 0,9 Mrd. DM an Zuwendungen fiir
die Arbeitnehmer im 6ffentlichen Dienst verbunden,
sondern auch ein Steuerausfall und ein Aufwand an
Pramienzahlungen. Die vom Bundesfinanzministerium
genannte Zahl von 3,3 Mrd. DM ?) diirfte als Summe
der Mehrausgaben (fiir die Zuwendungen selbst und
die darauf gezahlten Sparprdmien aller Art) und der
Mindereinnahmen an Steuern nicht zu hoch gegriffen
sein, wenn alle Arbeitnehmer vermégenswirksame
Leistungen erhalten. Hinzu kommt der Ausfall an Bei-
trigen zur Sozialversicherung, dem allerdings auch ein
verringerter Erwerb von Anspriichen an diese gegen-
iibersteht.

ZUR FRAGE DER UBERWALZBARKEIT

Von den Arbeitgebern werden Leistungen, die im Rah-
men dieses Gesetzes erbracht werden, bei der erstma-
ligen Gewihrung sehr wahrscheinlich kalkulatorisch
wie jede Lohnerhdhung behandelt werden. Es wdren
also Bestrebungen zur Uberwélzung zu erwarten. We-
gen der gesetzlich geforderten Festlegung der Zuwen-
dungen (die im Falle der tariflichen Vereinbarung im
Gegensatz zu der bisherigen Regelung eindeutig
Zwangssparcharakter erhalten) stehen den erhdhten
Ausgaben der Unternehmer insoweit jedoch keine
erhohten Einnahmen gegeniiber. Damit aber ist eine
gesamtwirtschaftlich notwendige Voraussetzung der
Uberwilzung nicht gegeben.

Dies gilt indessen nur fiir den Fall, daB die Arbeit-
nehmer nicht ihre ,normale” Spartdtigkeit einschrédn-
ken. Schrinken sie dagegen ihre freiwillige Spartétig-
keit ein, dann erhdhen sich auf diese Weise die

9) Vgl. Die Welt, Nr. 284 vom 5. 12. 1964, S. 2.
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Einnahmen des Unternehmenssektors und schaffen da-
mit die Voraussetzung fiir eine wenigstens teilweise
Uberwilzung der den Arbeitgebern entstandenen Mehr-
belastung tiber die Preise. Die Uberwdlzung ginge
voraussetzungsgemaB zu Lasten der Konsumenten, also
zum groBten Teil zu Lasten der Arbeitnehmer. Dadurch
wiirde ihnen ein Teil der Vermégensbildung realiter
wieder entzogen werden, und zwar einerseits iiber die
graduelle Entwertung der bereits vorhandenen Geld-
vermdgen, andererseits iiber die infolge der gestiege-
nen Preise ceteris paribus reduzierte Sparfdhigkeit.
Ob die vermégenswirksamen Zuwendungen teilweise
nur eine Umlagerung der Sparformen zur Folge haben
werden, so dal} eine partielle Uberwélzung durch die
Unternehmer moglich sein wiirde, ist a priori nicht zu
beurteilen.

Nur am Rande sei erwdhnt, daB auch in dem Fall, da§
keine Einschrankung des freiwilligen Sparens erfolgt,
die Gewdhrung der Zuwendungen Einflu auf das
Preisniveau haben kann. Versucht wird die Uberwal-
zung nédmlich in vielen Fillen auch dann, wenn die
Voraussetzungen in bezug auf den Einkommenkreis-
lauf nicht erfiillt sind. Anbietern, die sich einer relativ
preisunelastischen Nachfrage gegeniibersehen, wird der
Versuch auch gelingen. Daraus folgt nicht zwingend,
daf} den Preissteigerungen dort Preissenkungen an an-
derer Stelle gegeniiberstehen mifiten. Die weniger von
der Preiselastizitdt der Nachfrage beglinstigten An-
bieter konnten vielmehr auch AbsatzeinbuBen in Kauf
nehmen. SchlieBlich kénnen ,lberwilzungsgerechte”
Kreislaufbedingungen auch von anderer Seite herge-
stellt werden, und zwar durch kreditfinanzierte (oder
aus der Auflosung von Kassenbestdnden genédhrte)
Mehrnachfrage der Sektoren ,Unternehmen® oder
«Staat” oder per erhéhten LeistungsbilanziiberschuB. !9)

WAS KOMMT NACH DER FREIGABE?

Das entscheidende Stadium fir den Versuch der Ver-
mogenshildung ist erreicht, wenn die gesperrten Be-
trage freigegeben werden, also fiinf Jahre nach der
Festlequng. Das Vorhaben ist gescheitert, wenn die
entsperrten Betrdge abgehoben und konsumiert wer-
den. Die Frage, ob und in welchem Umfang das
der Fall sein wird, ist a priori nattirlich nicht zu beant-
worten. Zweifellos wird es eine Gruppe von Begiin-
stigten geben, die nach dem Motto ,endlich wird uns
das uns Zustehende nicht mehr vorenthalten” handeln
und den vollen Betrag konsumieren wird. Immerhin
darf aber angenommen werden, dafl diese Verhaltens-
weise nicht die typische sein wird.

Mit dem direkten und formellen Verfehlen des ange-
strebten Zweckes hétte es indessen nicht sein Bewen-
den, wenn die freigegebenen Betrdge konsumiert wiir-
den. Sie wiirden vielmehr, als zusédtzliche Nachfrage
auftretend, unerwiinschte Wirkungen auf den Wirt-

10) Vgl. dazu auch E. Arndt: ,Theoretische Grundlagen der
Lohnpolitik”, Tiibingen 1957, S. 148 {f.
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schaftsablauf zeitigen konnen. Je nach dem Umfang
der zusédtzlich verausgabten Mittel und je nach der
gerade herrschenden konjunkturellen Situation kénnte
ihre Folge ein zusétzlicher Preisauftrieb und damit
ceteris paribus ein Verlust an Sparfdhigkeit aus dem

‘laufenden Einkommen sowie die (schnellere) Entwer-

tung vorhandenen Geldvermégens sein. Es wiirde also
nicht nur die eingeleitete Vermogensbildung riickgén-
gig gemacht, sondern auch die kiinftige erschwert.

Auch hier sei eine Quantifizierung versucht. Das denk-
bare Maximum wére in dem Falle gegeben, da8 alle
Arbeitnehmer (von den mithelfenden Familienangeho-
rigen soll abgesehen werden, da ihre Entlohnung und
damit auch ihre Dotierung mit Zuwendungen nicht den
gleichen Prinzipien folgt) bereits 1970 in der Lage wa-
ren, liber einen Betrag von 500 DM — also einschlie-
lich Prédmien und Zinsen-—zu verfiigen und diesen auch
konsumtiv zu verausgaben. Das wére eine Summe von
fast 11 Mrd. DM, Der private Verbrauch wird, wenn
man eine jahrliche Zunahme von 5% unterstellt, 1970
etwa 324 Mrd. DM betragen. 11 Mrd. DM zusdtzlichen
Konsums wiirden also einen ,KonsumstoB” von knapp
31/2%o bedeuten. Ein Impuls dieser Stédrke, aufgestockt
auf den ,normalen” Verbrauchsanstieg des betreffen-
den Jahres, miiite in jeder nicht gerade durch eine
»Flaute” gekennzeichneten Konjunktursituation Preis-
auftriebstendenzen auslosen oder verstdrken.

Indessen ist nicht zu erwarten, daB es jemals zu einem
Anstof in dieser Stirke kommen wird. Es ist ndmlich
praktisch ausgeschlossen, dafl — wie hier vorausge-
setzt — die entsperrten Betrdge von einem Jahr
zum anderen von Null auf die maximal mégliche Groe
ansteigen, da auch die Gewédhrung der Zuwendungen
an alle Arbeitnehmer erst nach Ablauf mehrerer Jahre
erreicht werden dirfte. ,Impuls’ aber bedeutet Zu-
nahme, nicht absolute Hoéhe der freiwerdenden und
konsumtiv verausgabten Betrdge. 1970 ist das erste
Jahr, in dem Betrdge entsperrt werden, die unter der
Novelle zum 312-DM-Gesetz angelegt worden sind. In
jenem Jahr werden also nur diejenigen Summen frei,
die 1965 festgelegt sind. Dabei wird es sich nach aller
Wahrscheinlichkeit um hocastens 3 Mrd. DM (ein-
schlieBlich der Pramien und Zinsen) handeln. Selbst
bei voller Verausgabung wire das ein ,KonsumstoB*
von nur rund 1%, in Wirklichkeit aber weniger, weil
ein — wahrscheinlich nicht geringer — Teil gar nicht
abgehoben werden wird. Im Jahr darauf tritt als Im-
puls nur noch der Mehrhbetrag der verausgabten
freigewordenen Betrdge auf, so da keineswegs sicher
ist, daB der zusédtzliche Konsum mehr als 1%
ausmachen wird. Ist erst der maximale Entsperrungs-
betrag von 11 Mrd. DM erreicht, tritt iberhaupt kein
Impuls mehr auf: Die jahrliche Freigabe ist (in Hdohe
des zur Verausgabung gelangenden Teils) fester Be-
standteil des ,Konsumeinkommens” geworden.

Potentielle Gefahren fiir die Preisstabilitat treten aber
durchaus nicht nur bei konsumtiver Verwendung der
freigewordenen Betrdge auf. Sie treten vielmehr auch
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dann auf, wenn sie nicht-konsumtiver Verwendung
zugefiihrt werden, etwa indem sie zur Mitfinanzierung
eines Eigenheims benutzt werden. Eine massive Ver-
ausgabung zusdtzlicher Betrdge fiir Wohnbauten z.B.
kénnte um so eher zu Preissteigerungen fithren, als das
Aggregat , Wohnungsbauausgaben” sehr viel kleiner
ist als das Aggregat ,Privater Verbrauch”, gleich groBie
absolute Betrage also eine viel stdrkere relative Zu-
nahme bedeuten. Eine Sachvermégensbildung in Ar-
beitnehmerhand hétte dann zwar stattgefunden, jedoch
mit der Wirkung eines Preisanstiegs.

UNERWUNSCHTE NEBENWIRKUNGEN BEGRENZT

Die widhtigsten Ergebnisse lassen sich wie folgt zu-
sammenfassen. Es diirfte nicht zweifelhaft sein, da8 die
Vermdégensbildung der Arbeitnehmer bisher so gering
war, daB eine Férderung zumindest aus sozialpoliti-
schen Griinden naheliegt. Will man dabei auch die
breite Schicht der Bezieher relativ niedriger Einkom-
men erfassen, so darf sich die Forderung nicht auf An-
reize beschrénken, sondern sie mul auch die Sparfahig-
keit stdrken. Mit der Zulassung von tarifvertraglichen
Vereinbarungen iiber die Gewidhrung von vermdgens-
wirksamen Zuwendungen durch die Novelle zum 312-
DM-Gesetz ist dieser Weg beschritten worden. Die
Koppelung von Zuwendung und fiinfjghriger Fest-
legung sichert, daB eine Uberwdlzung und damit rea-
liter eine Vereitelung der Vermdgensbildung fitr den
Zeitraum der Festlegung grundsétzlich unméglich ist.
Es ist allerdings nicht vollig auszuschlieBen, daB es
dennoch zu gewissen unerwiinschten Nebenwirkungen
kommt, die eo ipso zu einer Verstirkung des Preis-
auftriebs fiihren wiirden. Ihr AusmaB hdngt vom Ver-
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halten aller Beteiligten ab. Voraussichtlich werden
sich solche Nebenwirkungen aber in engen Grenzen
halten.

Die Entscheidung tiber das Gelingen des Versuchs, mit
Hilfe der MaBnahmen auf Grund der Novelle Vermo-
gen in einer breiten Schicht von Arbeitnehmern zu
bilden, fdllt nach dem Ablauf der fiinfjahrigen Sperr-
frist. Es ist nicht abzusehen, wie groB der Anteil der-
jenigen sein wird, die durch Konsumierung der ange-
sammelten Betrdge den vom Gesetzgeber angestrebten
Erfolg vereiteln. Méglicherweise wird der Sparwille
bei einem Teil derjenigen erweckt, die bisher gar nicht
gewillt sind zu sparen. Der ,KonsumstoB*, der durch
die Konsumierung freigewordener Betrdge ausgelost
werden wiirde, wird sich aller Voraussicht nach in
einer Grofenordnung bewegen, die keine sonderlichen
Gefahren fiir die Preisstabilitdt heraufbeschwort.

Diese Erwartung ist allein deshalb berechtigt, weil die
vom Gesetzgeber gewihlte GréBenordnung von 312 DM
pro Jahr und Arbeitnehmer relativ niedrig ist. Sie ist
ein Kompromifi zwischen Erfolg und Risiko. Einerseits
ist die so erreichbare Vermdégensbildung nicht sehr gro8,
andererseits ist aber auch die Gefahr unerwiinschter
Nebenwirkungen — die teilweise in bezug auf das
angestrebte Ziel ,self-defeating” sind — begrenzt. Dar-
aus ergeben sich Konsequenzen fiir alle Pléne, die
Summe der Zuwendungen zu erhéhen. Bei einem ,624-
DM-Gesetz" z. B. wire zwar die Quantitit der Ver-
mogensbildung verdoppelt, die Gefahr unerwiinschter
Nebenwirkungen aber wiirde wahrscheinlich {iberpro-
portional steigen. Eine Erhéhung des Zuwendungsbe-
trages kénnte demnach erst dann erwogen werden,
wenn die Auswirkungen der Novelle zum 312-DM-
Gesetz. vo6llig .verarbeitet” sind, also nach Ablauf
mehrerer Jahre. Andernfalls wiirde sich leicht erwei-
sen kénnen, daBi ,weniger mehr gewesen” widre,
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