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ABHANDLUNGEN

Ein neuer Weg der Vermögensbildung
Zur Neufassung des 312-DM-Gesetzes

Dr. H ans-Jürgen Sdim ahl, H am burg

Die  Bemühungen um eine Förderung  der V erm ögens­
bildung in  A rbeitnehm erhand  sind durch die V or­

lage des Entwurfs zu einem  „Zweiten G esetz zur För­
derung der V erm ögensbildung der A rbeitnehm er" in 
ein neues Stadium  getreten . B undesarbeitsm inister 
Blank ha t anläßlich der V erabschiedung des G esetz­
entwurfs erk lärt: „Die B undesregierung is t sd io n  se it 
Jahren bemüht, die E igentum sbildung zu fördern. D ie­
sem Ziele d ien ten  zahlreiche M aßnahm en, w ie d ie  
Gewährung von W ohnungsbau- und  Sparpräm ien, die 
Förderung des Fam ilienheim s und d ie  soziale P riva ti­
sierung. A lle diese M aßnahm en haben  die E rsparnis­
bildung der k le ineren  und  m ittle ren  E inkom m ensbe­
zieher gefördert und ih ren  S parw illen  angeregt. D ieses 
neue Gesetz soll zukünftig  d ie  V erm ögensbildung noch 
nadidrücklidier und gezie lter zugunsten  der einkom ­
mensschwächeren B evölkerungskreise  fö rdern .“

DIE WICHTIGSTEN NEUERUNGEN

Der Verwirklichung d ieser A bsicht d ien t die w ichtigste 
Neuerung, die die N ovelle gegenüber dem  geltenden  
Gesetz bringt, nämlich d ie  Z ulassung von ta rifv e rtrag ­
lichen V ereinbarungen über verm ögensw irksam e Zu­
wendungen. Blank h a t d iese  Entscheidung des K abi­
netts als eine „sozialpolitische G rundsatzentscheidung 
ersten Ranges" bezeichnet. Bei den  B eratungen zum 
ersten „Gesetz zur Förderung  der V erm ögensbildung 
der A rbeitnehm er" vom  12. Ju li 1961 (auch „312-DM- 
Gesetz" genannt) w ar d iese  M öglichkeit noch aus­
drücklich abgelehnt w orden. Auch die E inbeziehung 
des öffentlichen D ienstes in den  G eltungsbereich des 
Gesetzes ist eine M aßnahm e, die e ine v e rs tä rk te  W irk ­
samkeit der Bemühungen um die V erm ögensbildung in 
A rbeitnehm erhand zur Folge haben  w ird.

Die einschneidenden V eränderungen  der N ovelle  sind 
die Konsequenz des außerordentlich geringen  Erfolges, 
den das bisher geltende G esetz ha tte . B isher w urden

1) D er B u n d esm in is ter  für A r b e it  u n d  S o z ia lo r d n u n g , P r e s se r e fe r a t :  
Erklärung d e s  B u n d e sm in is te r s  für A r b e it  u n d  S o z ia lo r d n u n g ,  
T h eod or B l a n k ,  v o r  d er  B u n d e s p r e s s e k o n fe r e n z  zur V e r a b s c h ie ­
dung d e s  E n tw urfs e in e s  Z w e ite n  G e s e tz e s  zu r  F ö r d e r u n g  d er  
V erm ö g en sb ild u n g  durch d ie  B u n d e sr e g ie r u n g . A ls  M a n u sk r ip t  
v e r v ie lfä lt ig t ,  S . 1.
2) G ese tz  zur F ö rd eru n g  d er  V e r m ö g e n s b ild u n g  d er  A r b e itn eh m e r ,  
in : B u n d e sg ese tzb la tt  T e i l  I, 1961, S . 909 ff.

die  verm ögensw irksam en Zuw endungen individuell 
gew ährt. D er A nreiz fü r den A rbeitgeber w ar dabei 
seh r gering, so daß der K reis d e r Em pfänger solcher 
Z uw endungen unbedeu tend  blieb. Je tz t tr it t die ko l­
lek tiv e  V ere inbarung  zw ischen den  S ozialpartnern  an  
d ie  S telle der ind iv iduellen  V ereinbarung . D en A rb e it­
gebern  w erden  einige zusätzliche E ntlastungen  ge­
w ährt, vo r allem  der W egfall der 8 “/oigen L ohnsteuer­
pauschale — die der A rbeitgeber b isher auf verm ö­
gensw irksam e Zuw endungen b is zu 312 DM jährlich  
zu zahlen  h a tte  —• und spezielle S teuererle ich terungen  
für k le ine  und m ittle re  Betriebe.

ü b e r  d ie  m it d e r V erm ögensbildung verfo lg ten  Z w ecie 
h a t B undesarbeitsm inister B lank in  der eingangs zi­
tie rten  E rklärung ein ige A ussagen  gemacht. Es ist 
nicht Ziel dieses Beitrags, d a rü b e r zu urte ilen , ob oder 
w ie w eit V erm ögen e tw a gegeignet ist, das soziale 
A nsehen  zu heben, und  schon gar nicht, ob die V er­
schaffung sozialen  A nsehens ein Ziel ist, das s ta a tli­
che M aßnahm en zur Förderung d e r  V erm ögensbildung 
rech tfertigen  könnte. Auch h a t d e r M inister andere 
Z ielsetzungen  genannt, w ie  etw a die M ehrung der 
w irtschaftlichen Sicherheit, d ie  verm utlich in  w eiten  
K reisen  Zustim m ung finden. H ier soll d ie  V erm ögens­
bildung v ie lm ehr als vorgegebenes Ziel angesehen  und 
lediglich un tersucht w erden, ob d ie  N ovelle  zum 312- 
DM -Gesetz ein  taugliches Instrum ent zur Erreichung 
d ieses Ziels sein  kann.

BISHER W ENIG VERMÖGENSBILDUNG 
DER ARBEITNEHMER

A usgangslage is t die als unzulänglich angesehene b is­
herige  V erm ögensbildung d e r A rbeitnehm er. D etail­
lie rte  E rgebnisse darüber liegen  z. Z. nu r b is 1959 vor. 
Sie sind in  einem  dem  B undesw irtschaftsm inisterium  
e rs ta tte ten  G utachten von  C arl Föhl en thalten . Danach 
h a t in  den Ja h re n  1950 bis 1959 der durchschnittliche 
A rbe ite rhausha lt ein N etloverm ögen  von  rd. 1600 DM 
gebildet, für den  A ngestellten- und  B eam tenhaushalt 
b e tru g  die entsprechende Siunme 6000 DM, fü r den 
H aushalt des S elbständigen dagegen  13 000 DM. ®)

3) C arl F ö h l  u n d  M ita r b e ite r :  » K re is la u fa n a ly tisc h e  U n tersu ch u n g  
d e r  V e r m ö g e n s b ild u n g  in  d er  B u n d e sre p u b lik  u n d  d e r  B e e in flu ß ­
b a r k e it  ih rer  V e r t e ilu n g “, T ü b in g e n  1964, S . 63 f.
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D odi aud i je tz t nod i ist die Sparleistung des „N orm al­
haushalts" von A rbeitnehm ern  offenbar red it gering. 
So h a t der 4 -Personen-A rbeitnehm erhaushalt m it m itt­
lerem  Einkom m en des H aushaltsvorstandes, dessen 
Einnahm en und A usgaben vom  S ta tis tisd ien  B undes­
am t laufend erm itte lt w erden, 1963 im M onatsdurdi- 
sd in itt 28 DM gespart. Das w aren  3,2 Vo se iner Ein­
nahm en von 852 DM. Es m ag eingew endet w erden, 
daß d e r R epräsen tationsgrad  dieses H aushaltstyps n id it 
seh r hod i ist. Die do rt erm itte lte  G rößenordnung w ird 
jed o d i du rd i frühere  U ntersudiungen  der Sparkassen  
durd iaus bestätig t.

Die absolut und im V erg leid i zu den  Selbständigen- 
haushalten  geringe Sparleistung der A rbeitnehm er­
haushalte  kann das Ergebnis m angelnder Sparw illig- 
k e it oder m angelnder Sparfähigkeit sein. Beide 
Begriffe sind unsdiarf, sie  en thalten  in erheb lid iem  
M aße subjek tive  Elem ente. Eine gültige A n tw ort auf 
die Frage n ad i dem  V orw alten  des einen  oder des 
anderen  T atbestandes is t daher im allgem einen  aud i 
nicht m öglidi. Im m erhin könn te  ü ber die Sparw illig- 
ke it eine Erhebung des S ta tis tisd ien  Bundesam tes über 
ausgew ählte  V erm ögensanlagen in  den p riv a ten  H aus­
halten  einigen A ufsdiluß geben. ®) Es handelt s id i da­
bei um W ertpap iere , Sparbüdier, B ausparverträge, 
L ebensversid ierungs- und A ussteuerversid ierungsver- 
träge. Das V orhandensein  e iner oder m eh rere r d ieser 
A nlagen in  einem  H aushalt — ohne Rüdcsidit darauf, 
w eld ien  W ert sie rep räsen tie ren  — könn te  als Indiz 
für die Sparw illigkeit angesehen  w erden. Es is t auf- 
sd ilußreid i, daß u n te r den H aushalten  a ller G ruppen 
m it g leid iem  N etto-Einkom m en (hier: 600 bis 800 DM 
m onatlid i im Jah re  1962) so ld ie  V erm ögensanlagen in 
nahezu g leidiem  Umfang vorhanden  w aren : In 86,0 “/o 
a ller H aushalte  von  Selbständigen (ohne Landwirte), 
in  86,2 Vo der A ngestellten- und 83,8 “/» d e r  B eam ten­
haushalte. Lediglidi bei den A rbeite rhausha lten  w ar 
d er A nteil m it 78,5 Vo n id it ganz so groß. Folgt m an 
d er A nnahm e, daß das V orhandensein  so ld ie r V erm ö­
gensanlagen ein Indiz für d ie  Sparw illigkeit sei, so 
w ürde sid i aus d iesen  Z ahlen ergeben, daß bei glei- 
d iem  Einkom men die Sparw illigkeit der versd iiedenen  
H aushaltsgruppen  ziem lidi g le id i ist.

MANGELNDE SPARFÄHIGKEIT

In diesem  Falle m üßte die im V erg le id i zu den Selb- 
ständ igenhausha lten  geringe V erm ögensbildung der 
A rbeitnehm erhaushalte  auf die geringere S parfähig­
ke it zurüd igeführt w erden. Die Sparfähigkeit hän g t bei 
■ansonsten g le id ien  U m ständen von  der E inkom m ens­
höhe ab. Leider liegen A ngaben ü ber d ie  Sdiid itung

4) S ta t is t is d ie s  B u n d e sa m t: W ir tsc h a ft  u n d  S ta t is t ik , O k to b e r  1964, 
S . 658* f.
5) P r e s se -  u n d  In fo rm a tio n sa m t d e r  B u n d e sr e g ie r u n g :  B u lle t in ,  
1961, N r . 20 v o m  28. J a n u a r , S . 181.
6) S ta tis t is c h e s  B u n d e sa m t: W ir tsc h a ft  u n d  S ta t is t ik , M ärz 1964, 
S. 146.

der N etto-Einkom m en d e r p riv a ten  H aushalte , unter- 
g leidert nach sozialen  G ruppen, n u r b is 1961 vor. Da­
m als ha tten  ein m onatlid ies N etto-Einkom m en von 
m ehr als 800 DM rd. 15 “/o der A rbe ite rhausha lte , bei 
den  A ngeste llten  w aren  es 40 “/o, bei den Beam ten 
knapp  50 “/o und  bei den  S elbständigen  60 “/». ’) Die 
D ifferenzen sind groß genug, um für d ie Richtigkeit 
der V erm utung zu sprechen, daß d ie  U n tersd iiede  in 
der V erm ögensb ildung  in  e rs te r Linie auf U nterschiede 
in  den Einkom m en und dam it in der Sparfäh igkeit zu- 
rüdcgeführt w erden  m üssen. Föhl h a t in  seinem  G ut­
achten die U rsad ien  für die un tersd iied liche  V erm ö­
gensbildung und ih re  K onsequenzen seh r treffend  for­
m uliert: „Da d ie  k le inen  Einkom m en fas t vo llständ ig  
zu V erbrauchsausgaben  v e rw endet w erden , w ährend  
ein seh r erheblicher Teil der großen  Einkom m en ge­
spart w ird, da  andererse its  die hohen  Einkom m en vo r­
w iegend  aus G ew inn und  Z inseinkom m en bestehen, 
also B esitzeinkom m en sind, fällt zw angsläufig der w eit­
aus größte Teil des jew eils  neu  geschaffenen V olks­
verm ögens den jen igen  zu, welche bere its  besitzen .“ ®) 
Die B esonderheiten  der N achkriegssituation  haben 
diese Zusam m enhänge n od i v e rsd iä rf t h e rv o rtre ten  
lassen.

Jed e  w irksam e Förderung der V erm ögensb ildung  in 
A rbeitnehm erhand  m uß also bei d e r S tärkung  der 
Sparfäh igkeit ansetzen. Der M angel der M ehrzahl a ller 
vom  S taat gegebenen  A nreize zum Sparen  und  dam it 
zur V erm ögensbildung b es teh t darin , daß sie  v o r allem 
jenem  P ersonenkreis zukom m en, der re la tiv  hohe Ein­
kom m en bezieht. Das gilt am ausgep räg testen  für alle 
S teuerbegünstigungen , es gilt b is zu einem  gew issen 
G rade ab er selbst für die p räm ienbegünstig ten  Spar­
formen. Denn die vo lle  A usnutzung der Präm ien setzt 
e ine Sparfäh igkeit voraus, die die B ezieher n ied riger 
Einkom m en durchw eg nicht haben. D ie Z ulassung  ta ­
rifvertrag licher V ere inbarungen  über verm ögensw irk- 
sam e Z uw endungen träg t der N o tw end igkeit Rechnung, 
die Sparfähigkeit dieses P ersonenkre ises zu heben  
oder überhaup t e rs t zu sdiaffen.

Da die H öhe der verm ögensw irksam en Zuw endungen 
auch nach der N ovelle  auf 312 DM pro  J a h r  begrenzt 
ist, e rheb t sid i indessen  die F rage, ob d iese B eträge 
für den einzelnen  überhaup t „in teressan t" sind, ob 
also von  e iner nennensw erten  V erm ögensbildung die 
Rede sein kann. D abei is t zu berüdcsid itigen , daß § 2 
des G esetzes von  1961 e ine A nlage in  Form en v o r­
sieht, die g roßenteils p räm ienbegünstig t sind. M it P rä ­
m ien und Z insen sind nach A blauf d e r fü r a lle  Form en 
geltenden  fünfjährigen Sperrfrist aus den  312 DM — 
die für den A rbeitnehm er frei von  L ohnsteuer und 
Sozialabgaben sind —  bere its  e tw a 500 DM gew orden. 
Da die Zuw endungen sicherlidi als kontinu ierlich  v e r­
e inbart w erden, erg ib t sich also e ine laufende jäh rli-

7) S ta tis t is c h e s  B u n d e sa m t:  W ir tsc h a ft  u n d  S ta t is t ik ,  A p r il  1963, 
S . 198.
8) C arl F ö h l  u n d  M ita r b e ite r :  „ K r e is la u fs n a ly t is c h e  U n te r su c h u n g  
d er  V e r m ö g e n s b ild u n g “ , a . a . O .,  S. 40.
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die V erm ögensbildung von 500 DM. Das is t jedenfalls 
weit mehr, als der bereits z itie rte  4-Personen-A rbeit- 
nehm erhaushalt 1963 gespart hat.

WIRKUNGEN AUF DEN WIRTSCHAFTSABLAUF

Es ist nun zu prüfen, welche W irkungen  von  der A n­
wendung des G esetzes auf den W irtschaftsablauf aus­
gehen w erden, vo r allem, ob d arun te r W irkungen  sind, 
die den angestrebten  Erfolg m ehr oder w eniger w ieder 
aufheben w ürden.

Tarifvertraglicfa v ere inbarte  verm ögensw irksam e Zu­
wendungen können en tw eder an  d ie S telle e ines Teils 
der „normalen" L ohnerhöhung tre te n  oder zusätzlich 
sein. Treten sie an die S telle eines Teils der norm alen 
Erhöhung, w ird auf der K ostenseite  ke ine  zusätzliche 
W irkung ausgelöst, w ährend  die A usgaben  der H aus­
halte — und dam it insow eit die H innahm en der U nter­
nehmer — w eniger ansteigen  als ohne d iesen  Einfluß, 
da dieser Teil k raft gesetzlichen Zw angs gespart w ird. 
Die gleiche D iskrepanz zwischen der Entw icklung von 
Ausgaben und Einnahm en der U nternehm er, nu r auf 
höherem N iveau, tr it t  für den Fall ein, daß die v e r­
mögenswirksamen Zuw endungen auf die norm ale 
Lohnsteigerung aufgestockt w erden. Die R ealitä t dürfte  
zwischen diesen beiden  A nnahm en liegen. In  diesem  
Falle kommt es zu e iner V erstä rkung  des L ohnanstiegs, 
die spätestens dann beendet ist, w enn  alle  A rbeitneh ­
mer die nach dem  G esetz m öglichen M axim alzuw en­
dungen bekommen.

Es ist zunächst notw endig, sich e in en  Ü berblick über 
die G rößenordnung der in  F rage kom m enden B eträge 
zu verschaffen. Zur Zeit g ib t es in  d e r B undesrepublik  
etwa 21,7 Mill. abhängig  Beschäftigte, daru n te r 2,9 
Mill. im öffentlichen D ienst (G ebietskörperschaften, 
Bundesbahn und Bundespost) sow ie 2,3 Mill. m ithel­
fende Fam ilienangehörige. Bei einem  H öchstbetrag  von 
312 DM je Person (für k inderreiche Fam ilien so llen  
möglicherweise höhere B eträge gew ährt w erden) w äre  
das eine Höchstsumme von rd. 5,9 M rd. DM für die 
abhängig Beschäftigten in  der P rivatw irtschaft, 0,7 Mrd. 
DM für d ie m ithelfenden Fam ilienangehörigen und 
0,9 Mrd. DM für d ie  A ngehörigen des öffentlichen 
Dienstes. Die Summe der B rutto löhne und -gehälter 
zuzüglich der A rbeitgeberbeiträge  zu den  öffentlichen 
Einrichtungen der sozialen Sicherung b e trug  1964 etw a 
203 Mrd. DM. D arauf bezogen w ürde  der m axim ale 
Betrag der für säm tliche A rbeitnehm er zu zahlenden 
vermögenswirksamen Z uw endungen —  fü r d ie  die 
Arbeitgeber grundsätzlich ke ine  Sozialversicherungs­
abgaben und nach der N euregelung  auch keine  Lohn­
steuerpauschale m ehr zu zah len  haben  —  etw a 3,3 °/o 
ausmachen. W ürde d ieser B etrag auf die für 1965 nor­
malerweise zu erw artende E rhöhung der Löhne und  
Gehälter aufgestockt, so w äre  das eine recht erh eb ­
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liehe Beschleunigung des L ohnanstiegs. Doch da m it 
Sicherheit e in  ers t allm ähliches A nlaufen  der „Zuwen­
dungsw elle" zu e rw arten  ist, w ird  die Beschleunigung 
im  ers ten  J a h r  seh r v ie l geringer sein  und  sich v e r­
m utlich auch in  den  fo lgenden  Ja h re n  bis zur vo llen  
A usschöpfung der vom  G esetz abgesteck ten  M öglich­
ke iten  in  engen  G renzen halten .

DIE „KOSTEN" FÜR DIE ÖFFENTLICHE HAND

Die Förderung  der V erm ögensbildung in  A rbeitneh ­
m erhand  geh t freilich nicht nu r zu Lasten der A rbe it­
geber, sondern  in  beträchtlichem  Umfang auch zu La­
sten  der öffentlichen H and. U nter dem  G esichtspunkt 
e iner gleichm äßigen V erte ilung  des V erm ögenszuw ach­
ses w ürde dam it zw ar folgerichtig der zw eite „Bela­
ste te" getroffen, denn die öffentliche H and h a t erheb ­
lichen A nteil am Zuwachs von  V olksverm ögen in der 
N achkriegszeit gehabt. Doch zugleich verg rößern  sich 
dam it die Schw ierigkeiten, andere, ebenfalls als dring­
lich an erk an n te  A ufgaben zu erfüllen. M it dem  312- 
DM -Gesetz is t nämlich nicht n u r ein  A ufw and von 
jährlich  m axim al 0,9 M rd. DM an  Zuw endungen für 
d ie  A rbeitnehm er im öffentlichen D ienst verbunden, 
sondern  auch ein S teuerausfall und  ein A ufw and an 
Präm ienzahlungen. Die vom  Bundesfinanzm inisterium  
genannte  Zahl von 3,3 Mrd. DM®) dürfte  als Summe 
der M ehrausgaben  (für die Zuw endungen selbst und 
die darau f gezahlten  Sparpräm ien a lle r A rt) und der 
M indereinnahm en an  S teuern  nicht zu hoch gegriffen 
sein, w enn alle  A rbeitnehm er verm ögensw irksam e 
L eistungen erhalten . H inzu kom m t der A usfall an  Bei­
träg en  zur Sozialversicherung, dem  allerd ings auch ein 
v e rr in g e rte r  Erw erb von  A nsprüchen an  d iese gegen­
übersteh t.

ZUR FRAGE DER ÜBERWÄLZBARKEIT

V on den  A rbeitgebern  w erden  Leistungen, die im R ah­
m en d ieses G esetzes erbracht w erden, bei der erstm a­
ligen G ew ährung seh r w ahrscheinlich kalkulatorisch  
w ie jed e  L ohnerhöhung behandelt w erden. Es w ären 
also B estrebungen zur Ü berw älzung zu erw arten . W e­
gen der gesetzlich gefo rderten  Festlegung  der Z uw en­
dungen  (die im Falle der tariflichen V ere inbarung  im 
G egensatz zu der b isherigen  R egelung e indeutig  
Z w angssparcharak ter erhalten) stehen  den erhöhten  
A usgaben  d e r U nternehm er insow eit jedoch keine 
erhöh ten  E innahm en gegenüber. D am it aber is t eine 
gesam tw irtschaftlich no tw endige V oraussetzung  der 
Ü berw älzung nicht gegeben.

Dies gilt indessen  n u r für den Fall, daß die A rbeit­
nehm er nicht ih re  „norm ale" S partä tigkeit einschrän­
ken. Schränken sie dagegen  ihre freiw illige S partätig ­
k e it ein, dann erhöhen  sich auf d iese W eise die

8) V g l .  D ie  W e lt ,  N r . 284 v o m  5 . 12. 1964, S . 2.

23



Sdimahl: Ein neuer W eg der Vermögensbildung

Einnahm en des U nternehm enssek tors mid sdiaffen da­
m it die V oraussetzung für eine w enigstens teilw eise 
Ü berw älzung der den  A rbeitgebern  en ts tandenen  M ehr­
belastung  über die Preise. Die Ü berw älzung ginge 
voraussetzungsgem äß zu Lasten der Konsum enten, also 
zum größ ten  Teil zu Lasten d e r A rbeitnehm er. D adurdi 
w ürde ihnen ein Teil der V erm ögensbildung rea lite r 
w ieder entzogen w erden, und zw ar einerseits über die 
g raduelle  E ntw ertung der bereits vo rhandenen  G eld­
verm ögen, andererse its  über d ie  infolge der g estiege­
nen  P reise ceteris paribus reduzierte  Sparfähigkeit. 
Ob die verm ögensw irksam en Z uw endungen te ilw eise  
nu r eine U m lagerung der Sparform en zur Folge haben 
w erden, so daß eine partie lle  Ü berw älzung d u rd i die 
U nternehm er m öglidi sein w ürde, is t a p rio ri n id it zu 
beurteilen.

N ur am Rande sei erw ähnt, daß aud i in  dem  Fall, daß 
ke ine  E insdiränkung des freiw illigen Sparens erfolgt, 
d ie  G ew ährung der Zuw endungen Einfluß auf das 
Preisn iveau  haben  kann. V ersud it w ird  die Ü berw äl­
zung näm lid i in  v ielen  Fällen  auch dann, w enn  d ie  
V oraussetzungen  in  bezug auf den  E inkom m enkreis­
lauf nicht erfü llt sind. A nbietern , d ie sid i e iner re la tiv  
p re isunelastisd ien  N ad ifrage gegenübersehen, w ird  der 
Versuch aud i gelingen. D araus fo lg t nicht zw ingend, 
daß den P reisste igerungen  dort P re issenkungen  an an ­
derer S telle gegenüberstehen  m üßten. Die w eniger von 
der P re iselastiz itä t der N adifrage begünstig ten  A n­
b ie ter könnten  v ielm ehr aud i A bsatzeinbußen  in Kauf 
nehm en. Sdiließ lid i können  „überw älzungsgeredite" 
K reislaufbedingungen auch von  anderer Seite h e rg e ­
ste llt w erden, und zw ar d u rd i k red itfinanzierte  (oder 
aus der A uflösung von  K assenbeständen  genährte) 
M ehrnadifrage d e r Sektoren „U nternehm en" oder 
„Staat" oder per erhöhten  L eistungsbilanzübersdiuß. “’)

W AS KOMMT NACH DER FREIGABE?

Das en tsd ie idende S tadium  für den  V ersud i der V er­
m ögensbildung is t erreicht, w enn  d ie  g esperrten  Be­
träge  freigegeben w erden, also fünf Ja h re  nach der 
Festlegung. Das V orhaben ist gescheitert, w enn  die 
en tsperrten  B eträge abgehoben und konsum iert w e r­
den. Die Frage, ob und  in w elchem  U m fang das 
d er Fall sein  w ird, ist a p rio ri natürlich  n id it zu b e a n t­
w orten . Zweifellos w ird  es eine G ruppe von  Begün­
stig ten  geben, d ie  nach dem  M otto „endlich w ird  uns 
das uns Z ustehende n id it m ehr v o ren th a lten “ handeln  
und  den vo llen  Betrag konsum ieren w ird. Im m erhin 
d a rf ab er angenom m en w erden, daß d iese V erha lten s­
w eise nicht d ie typische sein  w ird.

M it dem  d irek ten  und form ellen V erfeh len  des ange­
streb ten  Zweckes h ä tte  es indessen  n id it sein  B ew en­
den, w enn die freigegebenen B eträge konsum iert w ür­
den. Sie w ürden  vielm ehr, als zusätzlid ie  N achfrage 
auftretend , unerw ünschte W irkungen  auf den W irt-

10) V g l .  d a zu  a u d i E . A r n d t :  .T h e o r e t i s d ie  G ru n d la g e n  d er  
L o h n p o lit ik " , T ü b in g e n  1957, S . 148 ff.

sd iaftsab lau f zeitigen  können. J e  nach dem  Umfang 
der zusätzlich v e rau sg ab ten  M itte l un d  je  n a d i der 
gerade  herrschenden  k o n ju n k tu re llen  S itua tion  könn te  
ih re  Folge e in  zusätzlicher P re isau ftrieb  und  dam it 
ce te ris  paribus e in  V erlu s t an  S parfäh igkeit aus dem 
lau fenden  E inkom m en sow ie d ie  (schnellere) E ntw er­
tung vo rh an d en en  G eldverm ögens sein . Es w ürde  also 
nicht nu r die e in g e le ite te  V erm ögensbildung  rückgän­
gig gem acht, sondern  au d i die künftige  erschw ert.

A ud i h ie r se i e ine Q uantifizierung versucht. Das denk­
bare M axim um  w äre  in  dem Falle gegeben, daß alle 
A rbeitnehm er (von den m ithelfenden  F am ilienangehö­
rigen  soll abgesehen  w erden, da ih re  Entlohnung und 
dam it auch ih re  D otierung m it Z uw endungen  nicht den 
gleichen Prinzip ien  folgt) bere its  1970 in  d e r  Lage w ä­
ren, über einen  B etrag von  500 DM —  also einschließ­
lich P räm ien  und  Z in sen —-zu verfügen  und  diesen  auch 
konsum tiv  zu verausgaben . Das w äre  e ine Summe von 
fast 11 M rd. DM. Der p riv a te  V erbrauch w ird, w enn 
m an eine jäh rliche  Z unahm e von 5 V» u n te rste llt, 1970 
etw a 324 M rd. DM betragen. 11 M rd. DM zusätzlichen 
Konsums w ürden  also einen  „K onsum stoß" von  knapp 
3 Vs V» bedeuten . Ein Im puls d ieser S tärke, aufgestockt 
auf den  „norm alen" V erbrauchsanstieg  des betreffen ­
den Jah res, m üßte in jed e r n id it gerade  durch eine 
„Flaute" gekennzeichneten  K on junk tu rsitua tion  P reis­
au ftriebstendenzen  auslösen  oder v ers tä rk en .

Indessen  is t nicht zu e rw arten , daß  es jem als zu einem 
A nstoß in  d ieser S tärke  kom m en w ird. Es is t näm lidi 
p raktisch  ausgeschlossen, daß  —  w ie h ie r  vo rausge­
setzt —• die en tsp e rrten  B eträge von  einem  Jah r 
zum anderen  von  N ull auf d ie  m axim al m ögliche Größe 
ansteigen, da auch d ie  G ew ährung  der Zuw endungen 
an alle A rbeitnehm er e rs t nach A blauf m eh rere r Jah re  
erreicht w erden  dürfte. „Impuls" ab e r b ed eu te t Zu­
nahm e, nicht abso lu te  H öhe d e r  fre iw erdenden  und 
konsum tiv  verausgab ten  B eträge. 1970 is t das erste 
Jah r, in  dem  B eträge en tsp e rrt w erden, d ie  u n te r der 
N ovelle  zum 312-DM-Gesetz ange leg t w orden  sind. In 
jen em  J a h r  w erden  a lso  n u r d ie jen igen  Sum m en frei, 
d ie 1965 festgeleg t sind. D abei w ird  es sid i nach aller 
W ahrsd ie in lichkeit um  höchstens 3 M rd. DM (ein­
schließlich der Präm ien und  Zinsen) handeln . Selbst 
bei vo ller V erausgabung  w äre  das ein  „Konsumstoß" 
von  nur rund  1 “/», in  W irk lichkeit aber w eniger, w eil 
ein  —  w ahrscheinlich nicht geringer —  Teil ga r nicht 
abgehoben  w erden  w ird. Im Ja h r  darauf tr it t  als Im­
puls nur noch d e r M e h r  be trag  d e r  verausgab ten  
fre igew ordenen  B eträge auf, so daß keinesw egs sicher 
ist, daß d e r z u s ä t z l i c h e  K onsum  m ehr als 1 Vo 
ausm achen w ird. Is t e rs t der m axim ale E n tsperrungs­
b e trag  von  11 Mrd. DM erreicht, tr i t t  üb e rh au p t kein 
Im puls m ehr auf: Die jäh r lid ie  F re igabe  is t (in Höhe 
des zur V erausgabung gelangenden  Teils) fes te r Be­
stan d te il des „Konsum einkom m ens" gew orden.

Po ten tie lle  G efahren für die PreisstalDilität tre ten  aber 
durchaus nicht nu r bei konsum tiver V erw endung  der 
fre igew ordenen  B eträge auf. Sie tre ten  v ie lm ehr auch
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dann auf, w enn sie n icht-konsum tiver V erw endung 
zugeführt w erden, e tw a indem  sie zur M itfinanzierung 
eines Eigenheims benutzt w erden. Eine m assive V er­
ausgabung zusätzlid ier B eträge für W ohnbau ten  z. B. 
könnte um so eh er zu P re isste igerungen  führen, als das 
Aggregat „W ohnungsbauausgaben" seh r v ie l k le iner 
ist als das A ggregat „P rivater V erb raud i" , gleich große 
absolute Beträge also eine v ie l s tä rk e re  re la tiv e  Zu­
nahme bedeuten. Eine Sachverm ögensbildung in  A r­
beitnehm erhand h ä tte  dann  zw ar sta ttgefunden , jedoch 
mit der W irkung eines P reisanstiegs.

UNERWÜNSCHTE NEBENWIRKUNGEN BEGRENZT

Die wichtigsten Ergebnisse lassen  sich w ie  folgt zu­
sammenfassen. Es dürfte nicht zw eifelhaft sein , daß die 
V ermögensbildung der A rbeitnehm er b isher so gering 
war, daß eine Förderung zum indest aus sozialpoliti­
schen G ründen nahelieg t. W ill m an  dabe i auch die 
breite Schicht der B ezieher re la tiv  n ied riger E inkom ­
men erfassen, so darf sich die Förderung  nicht auf A n­
reize beschränken, sondern  sie m uß auch d ie  Sparfähig- 
keit stärken. M it der Z ulassung von tarifvertrag lichen  
V ereinbarungen über die G ew ährung von  verm ögens­
wirksamen Z uw endungen durch d ie  N ovelle  zum  312- 
DM-Gesetz is t d ieser W eg beschriften w orden. Die 
Koppelung von Zuw endung und  fünfjäh riger F est­
legung sichert, daß eine Ü berw älzung und dam it re a ­
liter eine V ereite lung  der V erm ögensbildung für den 
Zeitraum der F estlegung grundsätzlich unmöglich ist. 
Es ist allerdings nicht vö llig  auszuschließen, daß es 
dennoch zu gew issen unerw ünschten  N ebenw irkungen  
kommt, die eo ipso zu e iner V erstärkung  des P reis­
auftriebs führen w ürden. Ih r A usm aß häng t vom  V er­

ha lten  a lle r B eteilig ten  ab. V oraussichtlich w erden 
sich solche N ebenw irkungen  ab er in  engen G renzen 
halten .

D ie Entscheidung ü b e r das G elingen d es Versuchs, m it 
H ilfe der M aßnahm en auf G rund der N ovelle V erm ö­
gen  in  e iner b re iten  Schicht von  A rbeitnehm ern  zu 
bilden, fä llt nach dem  A blauf d e r fünfjährigen  Sperr­
frist. Es is t nicht abzusehen, w ie groß der A nteil der­
jen ig en  sein  w ird, d ie  durch K onsum ierung der ange­
sam m elten B eträge den vom  G esetzgeber angestreb ten  
Erfolg vere ite ln . M öglicherw eise w ird  der Sparw ille 
bei einem  Teil derjen igen  erw eckt, d ie b isher gar nicht 
gew illt sind zu sparen. D er „K onsum stoß“, der durch 
d ie  K onsum ierung fre igew ordener B eträge ausgelöst 
w erden  w ürde, w ird  sich a lle r V oraussicht nach in 
e iner G rößenordnung bew egen, die ke ine  sonderlichen 
G efahren fü r die P re isstab ilitä t heraufbeschw ört.

D iese E rw artung ist a lle in  deshalb  berechtigt, w eil die 
vom  G esetzgeber gew äh lte  G rößenordnung von  312 DM 
pro  J a h r  und  A rbeitnehm er re la tiv  n ied rig  ist. Sie ist 
e in  Komprom iß zw ischen Erfolg und  Risiko. E inerseits 
is t die so erreichbare V erm ögensbildung nicht seh r groß, 
andererse its  is t aber auch die G efahr unerw ünschter 
N ebenw irkungen  —  die te ilw eise  in  bezug auf das 
angestreb te  Z iel „self-defeating" sind —  begrenzt. D ar­
aus ergeben  sich K onsequenzen für a lle  Pläne, die 
Summe der Z uw endungen zu erhöhen . Bei einem  „624- 
DM-Gesetz" z. B. w äre  zw ar die Q u an titä t der V er­
m ögensbildung verdoppelt, die G efahr unerw ünschter 
N ebenw irkungen  aber w ürde  w ahrscheinlich überp ro ­
po rtiona l steigen. Eine E rhöhung des Zuw endungsbe­
trages könn te  demnach ers t d an n  erw ogen w erden, 
w enn die A usw irkungen  d e r  N ovelle  zum 312-DM- 
Gesetz vö llig  „v e ra rb e ite t“ sind, also nach A blauf 
m ehrerer Jah re . A ndernfalls w ürde  sich leicht erw ei­
sen  können, daß „w eniger m ehr g ew esen“ w äre.
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