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 ZEITGESPRACH

Viele Plane — aber wenig Erfolg

Einkommensverteilung und Vermoégensbildung in der Sackgasse?

Die freie Wettbewerbswirtschaft hat ihre Schattenseiten. Eine davon ist die potentielle Kumulierung von Ver-
mdgenszuwiichsen in Hénden einer relativ kleinen Minderheit — der Eigentiimer von Produktivmitteln. Dieses
Problem hat die Diskussion Gber eine gleichmiiBigere, gerechtere Streuung der Vermégen und Einkommen zu-
gunsten der Arbeitnehmerschaft emeut entfacht. Thren vorléufigen Hohepunkt fand sie auf der diesjihrigen
Tagung des Vereins fiir Socialpolitik. Eine Reihe von Plénen zur Verbesserung der Vermdgensbildung sind
bisher aufgestellt worden oder noch im Entstehen, und eine Vielzahl von Alternativen betricblicher oder Gber-
betrieblicher Ertragsbeteiligung*) miissen gegeneinander abgewogen werden. Der WIRTSCHAFTSDIENST bat
vier Experten aus dem Bereich der Wirtschafis- und Sozialpolitik, sich mit den Zielen und M#dglichkeiten, den
Hoffnungen und Wlusionen einer gerechteren Vermégenshildung auseinanderzusetzen.

Vermoégensbildungsplane — Hoffnungen und lllusionen

n Deutschland und — in gerin-

gerem Mafie — auch in einigen
anderen Léndern stehen in den
letzten Jahren verschiedene Pldne
zur Diskussion, die sich eine gleich-
mdBigere Streuung der Vermdgen
und Einkommen zugunsten der
Arbeiterschaft zum Ziel setzen.
Wiirden diese Pldne in der 6ffent-
lichen Diskussion den gleichen
Rang einnehmen wie etwa Fragen
der Steuerprogression, der Mono-
polgesetzgebung und dhnliche mar-
ginale Eingriffe in den Wirtschafts-
ablauf, so wiaren iiber diesen zu-
sétzlichen Versuch, die Ubel der
Ungleichheit in der kapitalistischen
Wirtschaft abzuschwachen, keine
groBen prinzipiellen Debatten nétig.
Man konnte sich auf eine Analyse

*) Vgl. dazu den Artikel von Jiirgen
Siebke, auf den sich vor allem die
Beitrdge von Rothschild und Nell-
Breuning beziehen: Breitere Vermo-
gensstreuung durch Gberbetriebliche Ertrags-
beteiligung? In: WIRTSCHAFTSDIENST,
48. Jg. (1968), H. 7., S.373 ff.

Zur Tagung des Vereins fiir Socialpolitik
vgl. J. Heinz M1iiller: Wissenschaftler
diskutieren Lohnpolitik und Einkommens-
verteilung. In: WIRTSCHAFTSDIENST,
48. Jg. (1968), H. 9, S. 520 ff.
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Prof. Dr. Kurt W. Rothschild, Linz

[ )

der technischen Details der ver-
schiedenen Plédne beschranken. Was
den Vermoégensbildungspldnen auf
betrieblicher und iiberbetrieblicher
Ebene den besonderen dramati-
schen Akzent verleiht, ist der
Mythos, daB sie auf relativ leich-
tem und schmerzlosem Weg eine
radikale Beseitigung der Kkriti-
sierten Schwéchen des herrschen-
den Wirtschaftssystems ermdglichen
wiirden. Soweit Vermdgensstreu-
ungspldne von dieser Aura umge-
ben sind, erscheinen sie mir dubios.
Die Griinde hierfiir will ich kurz
umreiBen.

MaBnahmen fiir eine weitere
Streuung des Vermdgens, die stets
als sozialpolitischer Schritt zugun-
sten der Arbeiter und Angestellten
konzipiert sind, kénnen von zwei
verschiedenen Gesichtspunkten her
erwiinscht sein, Sie kdnnen in erster
Linie auf eine Erhéhung der Un-
selbstdndigeneinkommen und eine
Milderung der Einkommensun-
gleichheit hinzielen, oder sie stre-

ben vor allem eine Minderung der
Vermoégenskonzentration, der ,kon-
zentrierten privaten Verfiigungs-
macht” 1) an.

Milderung
der Einkommensungleichheit ...

Nehmen wir das Einkommens-
ziel zuerst vor, das zweifellos vielen
unpolitischen Arbeitnehmern weit
mehr am Herzen liegt als lang-
fristige Vermoégensumgruppierun-
gen.

Im Vordergrund unserer Betrach-
tung muB dabei stets der Umstand
bleiben, daB alle zur Diskussion
stehenden Vermdgenspldne einen
ungestorten Ablauf der Wirtschaft
auf der bisherigen Basis sicher-
stellen wollen, also vor allem die
Erwartungen und Entscheidungs-
kriterien der privaten Entschei-
dungstrager nicht sehr beeintréch-

1) Diese Zielsetzung wird in dem zur Dis-
kussion stehenden Aufsatz von Siebke her-
vorgehoben. Siehe J. Siebke : Breitere
Vermbgensstreuung durch iberbetriebliche
Ertragsbeteiligung? In: WIRTSCHAFTS-
DIENST, 48. Jg. (1968), H. 7, S. 373 u, 378.
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tigen diirfen. Sie sind daher durch-
weg ,sanfter” Natur und zeitigen
erst nach sehr langer Zeit — even-
tuell erst nach zwei Generationen —
fithlbare Auswirkungen,

Dieser Punkt ist im zitierten Auf-
satz von Siebke erwdhnt, kann
aber nicht geniigend unterstrichen
werden. Bereits in einem fritheren
Aufsatz hat Krelle eindringlich auf
diese Zusammenhédnge hingewie-
sen?), Seine Berechnungen zeigen,
daB die unmittelbaren Einkom-
menswirkungen von Vermégens-
umschichtungen minimal sind. So
schatzt er die Einkommenserhohung
der Arbeitnehmer als Folge einer
20 %igen Ertragsbeteiligung an
gréBeren Mittel- und an GrofBibe-
trieben auf 1,3%, Dabei ist aber
nicht in Rechnung gestellt, daB
durch die Einfithrung der Ertrags-
beteiligung die Durchsetzung nor-
maler Lohnforderungen erschwert
werden mag, so daB das Netto-Er-
gebnis noch diirftiger ausfallen
konnte.

... ein langsamer ProzeB

Nach Jahrzehnten wiirde bei un-
gestorter Fortfilhrung der Pléne
das Vermogenselement im Arbeit-
nehmereinkommen etwas an Be-
deutung gewinnen, doch ist frag-
lich, ob ma&Bige Einkommenserho-
hungen fiir die Generation von
tibermorgen ein attraktives wirt-
schaftspolitisches Ziel bilden kén-
nen. Uberdies darf nicht iibersehen
werden, daB auch im fernen End-
zustand der Gegensatz zwischen
durchschnittlich niedrigen Arbeit-
nehmereinkommen und hohen Be-
sitzeinkommen einer kleinen Schicht
zwar etwas gemildert aber keines-
wegs beseitigt wére. Soweit ein
Gefiihl besteht, daB diese (vererb-
bare) Ungleichheit unberechtigt ist,
wiirde eine blofle Verringerung des
Einkommensabstandes den grund-
legenden Einwand kaum beseitigen.

Entscheidend in diesem Zusam-
menhang ist jedoch der altbekannte
Hinweis, daB sich auch durch eine

2) W. Krelle: Gesamtwirtschaftliche
Wirkung von investiven Ertragsbeteiligun-
gen der Arbeitnehmer. In: Lohnpolitik und
Vermégensbildung, Hrsg. E. Stiller, Basel
1964, siehe besonders S. 65-67.
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radikale Umverteilung der groien
Vermogen und Einkommen das
Pro-Kopf-Einkommen der Gesamt-
bevélkerung nur wenig heben 1a8t.
Kurz- und langerfristig kénnen die
Masseneinkommen und der Lebens-
standard nur durch ein kréftiges
Wirtschaftswachstum, durch Aus-
merzung von Vergeudung und Ver-
schwendung {z. B. Riistungsaus-
gaben, Uberkapazititen usw.) und
durch eine Beeinflussung der Inve-
stitions- und Produktionsstruktur
(Berlicksichtigung der Infrastruk-
tur und der Kollektivbediirfnisse,
gréBere Bereitstellung von Massen-
konsumgtitern usw.) erhSht wer-
den, Erfolge in dieser Richtung, die
zweifellos eines groBen Einsatzes
bediirfen, koénnen nicht durch bloBe
Vermdégensstreuungspldane  erzielt
werden., Fragen der allgemeinen
und der Wirtschaftspolitik, Markt
und Planung, Steuerstruktur, be-
triebliche und tiberbetriebliche Mit-
bestimmung und dergleichen mehr
sind in diesem Zusammenhang weit
relevanter.

Minderung
der Vermbgenskonzentration

Gesellschaftspolitisch  bedeutsa-
mer als die Einkommensziele ist
das Bemiihen um eine Umvertei-
lung des Vermogens zwedks Ein-
schrdnkung unkontrollierter priva-
ter Verfligungsmacht und des all-
gemeinen Einflusses, der auf ihr
basiert. Doch auch hier drangt sich
der Schiuff auf, daB die zur Dis-
kussion stehenden Vermégens-
streuungspldne zu beschrénkt und
zu langsam wirksam sind, um Hoff-
nungen auf gravierende Anderun-
gen zuzulassen. Das Problem der
Zeitdauer sei wieder mit Zahlen
aus dem irither zitierten Aufsatz
von Krelle angedeutet., Wenn etwa
die graduelle Ertragsbeteiligungs-
politik so angelegt wiirde, daB
letzten Endes die Vermdégensrela-
tion zwischen Unternehmern und
Nichtunternehmern von anfangs
80:20 auf 75:25 sinkt, so wire
bei einem Wirtschaftswachstum von
49 dieses Ziel nach 40 Jahren erst
zu 80 %o erreicht 3),

Es handelt sich also auf jeden
Fall um einen sehr langsamen Pro-
zeB. Dariiber hinaus muB aber
ernstlich in Frage gestellt werden,
ob die bei voller Beibehaltung
traditioneller privatwirtschaftlicher
Entscheidungsgewalt im Produk-
tions- und Investitionsbereich mdg-
lichen Vermoégensumschichtungen
selbst im long run die Konzentra-

tion privater Verfligungsmacht we-

sentlich untergraben wiirden. Auch
eine im Vergleich zu heute stark
erhohte Beteiligung von Arbeiter-
und Mittelstandshaushalten an den
Mittel- und GroBbetrieben — sei
sie direkt oder iiber einen Fonds —
wiirde dem Einflul der GrofBaktio-
nédre und Manager in gréSeren Be-
trieben nur wenig anhaben koénnen.
Der amerikanische Facharbeiter un-
terscheidet sich von seinem euro-
pdischen Kollegen hauptsachlich
durch den hoheren Lohn: Das
.Aktienpaketerl im Wéscheschrank*
sichert ihm weder entscheidendes
Einkommen noch EinfluB.

Radikale Vermdgensstreuungspolitik

Wie im Falle der Einkommens-
frage miissen wir auch hier zum
SchluB kommen, da8 es zur Be-
kédmpfung von Vermdgenskonzen-
tration und Verfiigungsmacht an--
derer Instrumente bedarf als einer
»Sanften” Vermdégensstreuungspoli-
tik. Will man das Problem an der
‘Wurzel packen, so kommt man um
radikale Losungen nicht herum. Sie
kénnen sich in sozialistischer Rich-
tung bewegen, indem durch Ver-
staatlichung, staatliche Beteiligun-
gen und staatliche unternehme-
rische Initiative der Machtbereich
privater GroB8konzerne eingeengt
wird, oder man kann durch stark
progressive  Einkommens-, Erb-
schafts- und Schenkungssteuern die
Vermégensakkumulation in weni-
gen Hénden erschweren. Details
beider dieser Strategien hat der
englische Nationalékonom Meade
— ebenfalls durch die hohe Ver-
mogenskonzentration beunruhigt —
vor wenigen Jahren in einem

3} Der ProzeB wiirde sich beschleunigen,
wenn der vermogensverwaltende Fonds die
Gewinne starker reinvestiert als die priva-
ten Unternehmen. Siehe Siebke, a.a.0.,
S. 377,
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lesenswerten Béndchen zur Diskus-
sion gestellt4).

Solche grundlegenden Eingriffe
sind natlirlich nur méglich, wenn
die politische Konstellation gréere
Reformen zuldBt. Wo diese nicht
durchfithrbar sind, kann man das
Problem der Machtkonzentration
durch EinfluB auf die Symptome zu

4 J. E£. Meade: Efficiency, Equality
and the Ownership of Property, London
1964. ’

kontrollieren ‘versuchen. Auch auf
diesem Weg sind Vermodgens-
streuungspléne weniger relevant als
steuerliche Lenkung, Kartellgesetz-
gebung, Mitbestimmung und andere
Formen der direkten und indirek-
ten EinfluBnahme auf betriebliche
und wirtschaftspolitische Entschei-
dungen.

Zum AbschluB méchte ich noch-

mals betonen, daB sicherlich nichts
dagegen und vielleicht manches da-

fiir spricht, Vermdgensstreuungs-
programme in das sozial- und wirt-
schaftspolitische  Instrumentarium
einzubeziehen. Meine kritischen Be-
merkungen richteten sich nur ge-
gen libertriebene Hoffnungen, die
gelegentlich mit diesen Vorschldagen
verkniipft werden und die Illusion
aufkommen lassen, man kénnte auf
diesem Weg schmerzlos zu einer
egalitdren  Wirtschaftsverfassung
gelangen.

Mdoglichkeiten und Chancen der Ertragsbeteiligung

Prof. Dr. Oswald v. Nell-Breuning 8. J., Frankfurt/M.

Vermégensbildung derer, die vor-
erst liber nichts anderes als
ihre Arbeitskraft und durch Erfah-
rung und Schulung erworbene
Kenntnisse und Fidhigkeiten ver-
fiigen, beginnt im allgemeinen mit
Ersparnissen in Geldform (Spar-
buch od. dgl). An Sachvermdégen
werden zuerst die unentbehrlichen
Gebrauchsgliter  (Kleidung und
Hausrat) erworben, hinzu kommen
weitere Gebrauchsgiiter wie Musik-
trube, Fernsehgerdt und Auto, wo-
bei das Auto unter Umstdnden
auch Dberuflichen oder Erwerbs-
zwecken dient. Ein eigenes Wohn-
haus, neuerdings auch ,Wohnungs-
eigentum”, zahlt — abgesehen von
einem etwa damit verbundenen
Nutzgarten oder einer Kleinsied-
lung — immer noch zu den Ge-
brauchsgiitern. Allerdings wird der
Wohnwert nicht nur im Fall der
Vermietung, sondern auch im Fall
der Eigennutzung steuerlich als
Einkommen behandelt, insofern al-
so wird dieses Eigentum bereits
als Erwerbsvermdégen behandelt
und Produktivgﬁtern gleichgestellt.

Soll es bei diesen Arten der Ver-
mogensbildung — Geldvermdégen,
ggf. in Gestalt *festverzinslicher
Wertpapiere, Gebrauchsgiiter, die
meist noch laufenden Aufwand fiir
Betrieb und Instandhaltung erfor-

WIRTSCHAFTSDIENST 1968/XI
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dern und so das (verfiigbare) Ein-
kommen noch belasten, anstatt es
zu erhéhen, sowie Eigenheim, allen-
falls Kleinsiedlung — sein Bewen-
den haben? Oder soll auch Eigen-
tum — zundchst in Beteiligungs-
form — an Produktivgiitern ange-
strebt werden? Diese Vorfrage mufl
gekldrt sein, bevor sinnvollerweise
auf die Frage betrieblicher oder
iiberbetrieblicher Vermégensbetei-
ligung eingegangen werden kann.

Vermdgensheteiligung,
ein gesellschaftspolitisches Postulat

Im Grunde genommen bedarf die
Antwort auf dieseFrage gar keiner
Begriindung, denn man miite fra-
gen, warum gerade das Miteigen-
tum an Produktivgiitern von der
Vermdgensbildung ausgeschlossen
sein soll. DaB kein rechtliches Hin-
dernis dem bisher Vermdégenslosen
verwehrt, Eigentum oder Beteili-
gungsrechte an Giitern des Produk-
tivvermdégens zu erwerben, ver-
steht sich von selbst. So koénnte
nur in Zweifel gezogen werden,
ob es fiir ihn zweckmaBig ist, sol-
ches Vermégen zu erwerben. Eine
allgemeingiiltige Aussage dariiber
1aBt sich nicht machen; denn je
nach Lage des einzelnen Falles
muf oder kann die Antwort ver-
schieden lauten.

Gesellschaftspolitisch ist es auf
jeden Fall wiinschenswert, daB
Eigentum an Produktionsmitteln
und Verfligungsrechte dariiber nicht
nur in den Hénden einer gesell-
schaftlichen Minderheitsgruppe lie-
gen, sondern dafl moglichst viele
Menschen oder Familien sich daran
beteiligen. Soll Privateigentum an
Produktionsmitteln iiberhaupt auf
die Dauer bestehen bleiben, dann
darf nicht nur eine immer mehr
zusammenschrumpfendeMinderheit,
sondern muB eine stdndig wach-
sende Mehrheit der Bevélkerung
an seiner Erhaltung interessiert
sein,

Was ‘es fiir den einzelnen und
die Familie- bedeutet oder jeden-
falls bedeuten kann, nicht nur iiber
Einkommen, sondern auch iber
Vermégen, darunter auch produk-
tives Sachgiitervermdgen, zu ver-
fligen, braucht hier nicht vertieft
zu werden. Nur auf eines sei hin-
gewiesen: Wenn in unserer Gesell-
schaftsordnung die  Proletaritdt
nicht vererbliches Schicksal sein
soll, wenn wir den Aufstieg des
Arbeitnehmers zur Selbsténdigkeit
nicht nur theoretisch als erfreulich
und férderungswiirdig _erkléren,
sondern ihm auch praktisch die
Méglichkeit dazu geben wollen,
dann erfordert das notwendig, da8
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bisher vermdégenslose Arbeitneh-
mer zu Eigentum oder Beteiligung
an Produktionsmitteln gelangen.
Moglichkeiten und Chancen” sol-
chen Vermdégenserwerbs, der nicht
immer, aber doch hdufig den Weg
iiber ,betriebliche oder liberbetrieb-
liche Vermogensbeteiligung” neh-
men wird, sind flir uns daher ein
gesellschaftspolitisches
Postulat. Das besagt zugleich, daB
der Erwerb solchen Eigentums oder
solcher Beteiligungsrechte fiir alle
diejenigen nicht nur empfehlens-
wert und zweckmdBig, sondern der
sachnotwendig gebotene Weg zum
Ziel ist, bei denen die iibrigen Vor-
aussetzungen des Aufstiegs zur
Selbstdndigkeit vorliegen. Fir die-
sen engeren Personenkreis beant-
wortet die Frage sich also eindeu-
tig positiv.

Eigenkapitalbeteiligung
als Mittel der Vermdgensbildung

Eine weitere gesellschaftspoliti-
sche Uberlegung stellt nicht nur
auf diesen engeren Personenkreis
ab. Fragen wir uns, ob denn der
in Gebraudhsgiitern, einschlieBlich
Wohnung, bestehende Teil des ge-
samten Volksvermogens iiberhaupt
ausreicht, um die Arbeitnehmer-
schaft in anndhernd mit dem Be-
sitzbiirgertum vergleichbarem Aus-
maB mit Vermdégen auszustatten?
Das ist ganz offenbar nicht der
Fall. An Gebrauchsgtitervermégen
diirften die ,Selbstédndigen* gewiB
nicht weniger besitzen als die ,un-
selbstdndig” Erwerbstdtigen, oben-
drein aber befindet sich noch mehr
oder weniger das ganze Produk-
tionsmittelvermdégen bei ihnen. Er-
win Hdaussler hat als sehr ein-
leuchtendes Ziel gesetzt, daB jeder
Arbeitnehmer es zu einem Ver-
mogen in Héhe des Wertes seines
Arbeitsplatzes bringen solle. Da-
mit ist offenbar die Hohe des je-
weils durchschnittlichen Wertes
eines Arbeitsplatzes in unserer
Wirtschaft gemeint. In der Form
von Gebrauchsgiiter- oder Geldver-
moégen laBt sich diese Zielvorstel-
lung gar nicht verwirklichen, son-
dern nur durch eine entsprechend
hohe Beteiligungsquote am Produk-
tionsmittelvermdégen. Um sich das
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klarzumachen, braucht man sich nur
vorzustellen, welches Bild die Bi-
lanzen unserer Unternehmen béten,
wenn ihrem Anlagevermdgen (das
und nichts anderes sind die ,Ar-
beitspldtze“!) keinerlei Eigenkapi-
tal, sondern ausschlieBlich Fremd-
mittel als Spiegelbild der Geldver-
mogen der Arbeitnehmerschaft ge-
geniiberstiinden. Das von Haussler
aufgestellte Ziel 148t sich in der
Hauptsache nur in der Gestalt von
Beteiligung am Eigen- oder Risiko-
kapital der Unternehmen verwirk-
lichen,

Als Ergebnis der bis hier ange-
stellten Uberlegungen sei festge-
halten: Ernsthaft zu Buche schla-
gende Vermd&gensbildung breitester
Volkskreise ist nur moglich, wenn
man entschlossen ist, auch den in
Produktionsmitteln bestehenden
Teil des Volksvermdgens einzube-
ziehen; dies wiederum ist in der
Hauptsache nur in Gestalt der Be-
teiligung moglich, es sei denn, wir
wollten unsere Wirtschaft in Ein-
Mann-Unternehmen oder Familien-
Unternehmen auflésen, woran ver-
niinftigerweise nicht zu denken ist.

So bleibt in der Tat nur zu fra-
gen, ob ,betriebliche oder iberbe-
triebliche Vermégensbeteiligung”
erfolgen soll.

Die Zweideutigkeit der uber-
betrieblichen Vermégensbeteiligung

Es mag pedantisch erscheinen,
ist aber doch wohl nicht tUberflis-
sig, darauf hinzuweisen, daB die
gebrduchlichen Termini ,betrieb-
lich” und ,iberbetrieblich*, die in
der Mitbestimmungsfrage so viel
Verwirrung anrichten, auch hier
den Sachverhalt nicht treffen. Ver-
moégensmafige Beteiligung gibt es
nicht an der technologischen Ein-
heit des Betriebs, sondern nur an
der juridisch-6konomischen Einheit
des Unternehmens, ,Betriebliche
Vermdagensbeteiligung” meint of-
fenbar Beteiligung des Arbeitneh-
mers an dem Unternehmen, bei dem
er beschédftigt ist. Weniger klar
ist, was unter ,lberbetrieblicher
Vermégensbeteiligung” verstanden
sein soll. Im Gegensatz zur Be-
teiligung am arbeitgebenden Un-

ternehmen kann es sich um Be-
teiligung an einem oder mehreren
anderen Unternehmen handeln, ggf.
im Wege iiber Investmentfonds. Es
besteht aber Grund zu der Ver-
mutung, daB gar nicht die Art oder
das Objekt der Vermdgensbeteili-
gung, sondern die Herkunf{ der
Mittel gemeint ist, die iiber deren
Anlage noch gar nichts aussagt.
‘Wenn nach dem von den DGB-Ge-
werkschaften jetzt angenommenen
Gleitze-Plan die zur Vermégens-
bildung der Arbeitnehmer bestimm-
ten Mittel von der Gesamtheit der
Unternehmen, sei es der ganzen
Volkswirtschaft, sei es einer Re-
gion oder einer Branche, aufge-
bracht werden und zunédchst in
einen oder mehrere Fonds fliefen
sollen, so ist daraus noch nicht er-
sichtlich, ob der einzelne Arbeit-
nehmer mit dem ihm gutgeschrie-
benen Betrag auf die Dauer Gliu-
biger des Fonds bleiben und da-
mit auf Nominal- oder Geldver-
mogen beschrankt sein soll, oder
ob es ihm freisteht, nach eigenem
Ermessen diesen Betrag in Betei-
ligungen oder wie sonst immer
.vermogenswirksam” anzulegen,

So hat die terminologische Pe-
danterie zu der Erkenntnis gefiihrt,
da8 unter der ,lberbetrieblichen
Vermdgensbeteiligung” sich zwei
grundverschiedene  Sachprobleme
verstecken, einmal die Frage nach
der Anlage des neugebildeten oder
neuzubildenden Vermdgens und
zum andern die Frage nach der
Herkunit oder dem Aufkommen der
Mittel.

UnternehmensgréBen, Rechisformen
und Vermdgensbeteiligung

Was die Anlage der Ersparnisse
oder Zuteilungen angeht, so be-
steht, soweit das arbeitgebende
Unternehmen in die Rechtsform der
Aktiengesellschaft gekleidet ist und
deren Aktien boérsengdngig sind
{»Publikums” - Gesellschaft), ZWi-
schen betrieblicher und iberbetrieb-
licher Vermé&gensbeteiligung tech-

nisch so gut wie kein Unter-
schied. Hier ist nur zu fragen,
ob es sich fiir den Arbeitneh-

mer empfiehlt, seine Ersparnisse
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bei dem arbeitgebenden Unterneh-
men anzulegen, oder, um Arbeits-
platzrisiko und Vermégensrisiko
nicht zu kumulieren, bei einem oder
mehreren anderen Unternehmen.
Arbeitnehmern kleiner und mittle-
rer Unternehmen ist eine solche
Risikoverteilung dringend zu emp-
fehlen. Bei den mit ,latenter Staats-
garantie” ausgestatteten Grofun-
ternehmen, die nur mit der Gesamt-
wirtschaft in Not geraten koénnen,
mag diese Erwdgung gegenstands-
los sein. In diesem Sinne sind ge-
sellschaftsrechtliche und steuerli-

che Erleichterungen der Ausgabe
von Arbeitnehmeraktien zu begri-
Ben.

Zwischen Unternehmen jedoch,
die als Kapitalgesellschaften orga-
nisiert sind, und solchen, deren In-
haber ein Einzelkaufmann oder eine
Personalgesellschaft (einschlieBlich
der in kapitalgesellschaftlicher Form
gefithrten  Familienunternehmen)
ist, besteht ein grundlegender Un-
terschied. Beteiligungen an letzte-
ren stoflen nicht nur auf rechtstech-
nische Schwierigkeiten, sondern aus
verstidndlichen Grinden in aller

Regel auch auf erbitterten Wider-
stand der bisherigen (Allein-) In-
haber. Fir sie bedeutet das Ein-
dringen Dritter in ,ihr” Unterneh-
men den Verlust ihrer unbeschrank-
ten Selbstdndigkeit, Die in be-
grenzter Zahl bestehenden, meist
wohl in der AGP zusammenge-
schlossenen  ,partnerschaftlichen”
Unternehmen versuchen, die Schwie-
rigkeiten zu meistern, Man wird
aber wohl sagen miissen, dall diese
Versuche nur auf der Grundlage
eines auBlergewéhnlichen MaBes an
gutem Willen gelingen kodnnen.

Deutscher

Wertpapier-Sparplan

@ Dynamische Geldanlage in fithrenden
Unternehmen des In- und Auslandes.

@ Finanzielle Sicherheit durch regelmaBiges

Wertpapier-Sparen.

@ Zusatzliche Sicherheit auf Wunsch durch

Versicherungsschutz.

Mit der regelmaBigen Geldanlage in Investment-Anteilen

Mehr als 850 Geschéftsstellen im Bundesgebiet -

haben Sie die Mdglichkeit, durch gleichbleibende Monats.
raten ein Wertpapier-Vermogen in Investment-Anteilen auf-
zubauen. Sie bestimmen selbst thr Sparziel — das Vermdogen,
das Sie ansammeln wollen.

Schon monatliche Einzahlungen von DM 25,— erschlieBen
thnen uber den Deutschen Wertpapier- Sparplan den Weg
zur Geldanlage in Wertpapieren.

Natlrlich konnen Sie lhren Winschen entsprechend be-
liebig hohere Sparziele wahlen.

Der Deutsche Wertpapier-Sparplan ermdglicht thnen die
Geldanlage in verschiedenen Investment-Fonds — namlich:
INVESTA, INRENTA, INTERVEST und AKKUMULA.

Wollen Sie Geld gut und sicher anlegen?

Fragen Ste
dze DEUTSCHE BANK

DUSSELDORF FRANKFURT (MAIN)

Kapital und Reserven 1 Miiliarde DM.

BERLINER DISCONTO BANK - SAARLANDISCHE KREDITBANK - BANKHAUS J. WICHELHAUS P. SOHN
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Diesen guten Willen — beider Sei-
ten! — sollte man nicht entmuti-
gen, ebensowenig aber sollte man
die Illusion ndhren, daB ,partner-
schaftliche” Unternehmen dieses
Typs grofie Verbreitung erlangen
oder gar der Regelfall werden
konnten.

Die fiir den Einbau von Beleg-
schaftsbeteiligungen in Unterneh-
men von Einzelkaufleuten oder Per-
sonalgesellschaften  ausgedachten
rechtstechnischen Formen zeigen die
dabei zu tiberwindenden Schwie-
rigkeiten mehr, als daB sie sie 16-
sen. So wird wohl damit zu rech-
nen sein, daB sie nur in Ausnahme-
féllen verwirklicht werden. Die
groSe Mehrheit der Arbeitnehmer
wird fiir die Anlage ihrer Erspar-
nisse andere Wege suchen und
finden miissen -— auch dann, wenn
die anzulegenden Betrdge aus der
Gewinnbeteiligung am beschafti-
gunggebenden Unternehmen selbst
stammen. Unter diesen Umsténden

ist wohl das Bediirfnis, durch Ge-
setz eigene Rechtsformen fiir die
Beteiligung am beschéftigunggeben-
den Unternehmen zu schaffen, nicht
sehr dringend.

Zusammenfassung

[] Vermégensbildung der breiten
Volkskreise, d.i. der die .groBe
Mehrheit unserer Bevolkerung bil-
denden Arbeitnehmerschaft, kann
und darf sich nicht in Geld-(Nomi-
nal-)Vermogen erschépfen, sondern
mufl unbedingt auch Produktions-
mittelvermégen einschlieBen.

O Soweit Arbeitnehmer nicht zur
selbsténdigen Erwerbstdtigkeit auf-
steigen, kann ihr Anteil am Pro-
duktionsmittelvermégen der Volks-
wirtschaft wesentlich nur in Betei-
ligungen bestehen,

[1 Die Vermoégensanlage kann
grundsédtzlich sowohl in einer Be-
teiligung an dem Unternehmen, bei
dem der Arbeitnehmer beschéftigt

ist, als auch in Beteiligung({en) an
einem oder mehreren anderen Un-
ternehmen bestehen.

[ Soweit das arbeitgebende Unter-
nehmen nicht als unbedingt krisen-
fest anzusehen ist, sollte der Ar-
beitnehmer um der Risikovertei-
lung willen sein Vermdégen nicht
bei diesem, sondern anderweitig
anlegen.

[} Zwischen der Herkunft der ,ver-
mogenswirksam” anzulegenden Mit-
tel und der Art ihrer Anlage be-
steht kein notwendiger Zusammen-
hang. Grundsétzlich sollte es dem
Arbeitnehmer freistehen, Lohn und
etwaige Erfolgs-Anteile, die er von
dem Unternehmen bezieht, bei dem
er arbeitet, auch auBerhalb dieses
Unternehmens anzulegen. Ebenso
sollte er auch iiber Zuteilungen,
die ihm auf anderem Wege oder
aus anderen Quellen zum Zweck
.vermogenswirksamer Anlage" zu-
flieBen, im Rahmen dieser Zweck-
bestimmung nach eigener Wahl
verfiigen konnen.

Teilhabersteuer und Volkskapitalismus

LStitzel-Plan“ contra Investiviohn

ie Konzentration des Vermo-
D gens und der Vermogensbil-
dung und damit die Konzentration
von wirtschaftlicher Verfiigungs-
macht in wenigen Hénden wird zu-
nehmend auch in konservativen
Kreisen als soziales Problem er-
kannt. Es ist kein Zufall, daf} dieses
Problem gerade in der Bundesre-
publik mit besonderer Schirfe auf-
tritt,

Ungleiche Vermdgensverleilung

Die Wahrungsreform, bei der die
Geldvermdgensbesitzer  enteignet
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Dr. Wolfram Engels, Saarbriicken

[

und die Sachvermdégensbesitzer ent-
schuldet wurden, hinterlieB bereits
eine duBerst ungleiche Vermdgens-
verteilung; der groBe Nachholbe-
darf und die entsprechend niedri-
gen Sparraten in den fiinfziger Jah-
ren braciten den Unternehmen hohe
Gewinne und verschéirften damit die
Ungleichheit weiter. In den sech-
ziger Jahren waren zwar das private
Sparen hoher und die Unterneh-
mergewinne relativ niedriger als
in den flinfziger Jahren. Da aber
die privaten Haushalte ihr Ver-
mogen in Geldform (Sparguthaben
usw.) bildeten, schritt die Konzen-
tration des Sachvermégens und da-

mit die Konzentration wirtschaft-
licher Verfiigungsmacht weiter fort.
Man macht es sich also zu leicht,
wenn man die Forderung nach Mit-
bestimmung als Ausdruck einer
Verschrobenheit deutscher Gewerk-
schaftsfiihrer ansieht — die Forde-
rung entspricht durchaus der Logik
unserer Situation. Auf der anderen
Seite gibt es viele, die zwar das
Problem sehen, aber nicht glauben,
daf es durch Mithestimmung zu
16sen sei — sie versuchen das Ubel
an der Wurzel zu packen, also die
Ungleichheit von Vermdégensver-
teilung und Verteilung von Verfii-
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gungsmacht zu beseitigen oder doch
zu mildern.

Verschiedene Konzepte
der Vermbgensverteilung

Unter den Veriretern einer ge-
zielten Vermogenspolitik lassen
sich zwei entgegengesetzte Kon-
zepte unterscheiden:

[J Ein Konzept geht davon aus,
daB die Unternehmen zu viel ver-
dienen und daf man einen Teil
dieser Gewinne auf die Arbeitneh-
mer umlenken miisse. Sorgt man
dafiir, daB Lohnerhéhungen nicht
konsumiert, sondern gespart wer-
den, dann wird es den Unterneh-
men nicht gelingen, die héheren
Kosten auf die Preise zu iiberwdl-
zen (weil die Nachfrage fehlt); es
kommt sowohl zum Sinken der Un-
ternehmensgewinne als auch zur
Vermdgensbildung in Arbeitneh-
merhand, Die reinste Form dieses
Konzepts ist der Investivlohn.

[ Das zweite Konzept geht davon
aus, daB man aus konjunktur- und
wachstumspolitischen Griinden die
Unternehmensgewinne nicht oder
nur geringfiigig mindern konne,
daB also der Investivlohn unwirk-
sam (oder nur sehr beschrénkt
wirksam) sei. Wenn es also nicht
moglich ist, den Unternehmen et-
was zu nehmen, dann muB man
mdglichst viele Menschen zu Mit-
unternehmern machen. Dieses Kon-
zept wird unter verschiedenen
Namen vorgetragen (,Volkskapita-
lismus”, ,Gesellschaft von Teil-
habern”, ,Gesellschaft von Eigen-
timern*).

DaB das letzte Konzept nicht von
vornherein utopisch ist, mogen zwei
GréBenangaben verdeutlichen:

[ Bei einem Wachstum des So-
zialprodukts von 5% (Zielprojek-
tion des BMWi) und gleichbleiben-
der Vermogensbildungsrate wird
in den néachsten fiinfzehn Jahren
ungefdahr ebenso viel Vermdégen
neu gebildet wie bis jetzt schon
vorhanden ist,

[J Wiirden die Nichtunternehmer
ihr heute bereits vorhandenes Geld-
vermdgen in Beteiligungsvermdégen
umschichten, so wiirde ihnen be-
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reits heute ein sehr groBer Teil
des gesamten Unternehmenskapi-
tals gehoren (wahrscheinlich tiber
509; genaue GréB8enangaben las-
sen die verfiigbaren Statistiken
nicht zuj.

Volkskapitalismus und ,,Stiitzel-Plan“

Zur Verwirklichung des ,Volks-
kapitalismus” bedarf es also einer-
seits einer Verlagerung der Ver-
mogensbildung von den Reicheren
zu den Armeren — also einer syste-
matischen Begiinstigung der Vermo-
gensbildung des Armeren — und
einer Umlenkung der Vermdgensbil-
dungsformen vom Geldvermégen
zum Sach- und Beteiligungsvermo-
gen, Hier ist der vermodgenspoliti-
sche Standort des Plans der Teilha-
bersteuer (,Stiitzel-Plan*) ). Der Er-
satz der heutigen Korperschaft-
steuer durch die Teilhabersteuer
soll eine Umlenkung der Erspar-
nisse der Armeren von der Geld-
vermogensform in die Beteiligungs-
form erreichen, und zwar dadurch,
daB die Rendite aus Beteiligungs-
vermdégen fiir den Bezieher niedri-
gen Einkommens gegeniiber der
heutigen Situation betréchtlich er-
hoht wird. Der Stiitzel-Plan ist
kein vermdogenspolitisch geschlos-
senes Programm, Wenn auch die
Vermégensbildung des Armeren ge-
geniiber der des Reicheren syste-
matisch begiinstigt wird (Erhéhung
der Renditedifferenzen nach Steu-
ern), so ist das jedoch fiir eine Um-
lenkung der Vermogensbildung zu
wenig. Will man dem ,Volkskapi-
talismus”-Konzept folgen, so be-
darf es deshalb sowohl einer wirk-
samen Sparfoérderung (sei es als
Zwangssparen, sei es durch Prdmi-
ierung des Sparens) als auch der
Teilhabersteuer. Die Teilhaber-
steuer ist nur ein Bestandteil einer
Vermogenspolitik mit dem Ziel des
Volkskapitalismus, allerdings ein
notwendiger Bestandteil — ohne
Teilhabersteuer 148t sich der Volks-
kapitalismus nicht erreichen.

Der Plan einer Teilhabersteuer

Beteiligt sich ein Geringverdie-
nender heute an einer Personen-
gesellschaft, so unterliegt der auf

ihn entfallende Gewinnanteil —
unabhéngig davon, ob er einbehal-
ten oder ausgeschiittet wird —
seinem persénlichen, niedrigen Ein-
kommensteuersatz. Beteiligt er sich
dagegen an einer Aktiengesell-
schaft, so wird er steuerlich so be-
handelt, als wdre er ein reicher
Mann: Der einbehaltene Gewinn
unterliegt dem Korperschaftsteuer-
satz von 51%. Auf den ausge-
schiitteten Gewinn wird eine Son-
dersteuer von 15%o erhoben (durch
die Art der Berechnung sind das
319%,, bezogen auf die effektive
Ausschiittung). Umgekehrt ist es
beim Hochverdienenden: Wer einem
sehr hohen personlichen Grenz-
steuersatz (einschl. Kirchensteuer)
unterliegt, der spart Steuern, wenn
er sein Einkommen in Form einbe-
haltener Gewinne von Korperschai-
ten anfallen 1aBt. Nach dem Vor-
schlag der Teilhabersteuer soll die
bisher selbstdndige Korperschaft-
steuer in eine unselbstdndige, auf
die personliche Einkommensteuer
anrechenbare Quellensteuer umge-
wandelt werden, so daBl im Ergeb-
nis Kapitalgesellschaften ebenso be-
steuert werden wie heute Perso-
nengesellschaften.

Renditeerhdhung
durch Steueridnderung

Das bedeutet, daB sich die Ren-
dite aus Beteiligungspapieren fiir
den Geringverdienenden betrédcht-
lich erhohen wiirde, wahrend sie
umgekehrt fiir den Hochverdienen-
den sinken kann. So etwa betrug
die verfiigbare Rendite einer Volks-
wagenaktie (nach Steuern) fiir das
Jahr 1966 (Kurs 400) bei einem
Grenzsteuersatz von 0% tatsdch-
lich 5%, wiahrend sie bei Anwen-
dung der Teilhabersteuer 17 % be-
tragen hitte. Umgekehrt lag die
Rendite beim Grenzsteuersatz von
55090 tatsdchlich bei 2,3%, wéh-
rend sie bei der Teilhabersteuer
auf 1,9% gesunken wire?), Diese
Wirkung wiirde, wohlgemerkt,

1) Vgl. W. Engels und W, Stiitzel:
Teilhabersteuer, 1. Aufl. Frankfurt 1968,
2. Aufl. Frankfurt 1968, Lizenzausgabe
«Zum Dialog Nr. 3", Bonn 1968.

2) W. Engels und W. Stiitzel,
a. a. 0,8, 321,
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nicht durch kiinstliche Anreize, son-
dern durch Beseitigung heute be-
stehender steuerlicher Verzerrun-
gen erreicht,

Es ergibt sich also sowohl eine
Erhohung der Durchschnittsrendite
aus Beteiligungspapieren (Wegfall
der Doppelbelastung) als auch eine
Verschiebung zwischen den Ein-
kommensklassen (Durchsetzung der
Einkommensteuerprogression  auf
die einbehaltenen Gewinne). Man
darf also damit rechnen, daB sich
das Angebot an Eigenkapital nicht
nur insgesamt betrdchtlich erh6hen
wiirde, sondern daB speziell die
Bezieher kleiner Einkommen ihre
Ersparnisse vermehrt in Beteili-
gungsform bilden bzw. vorhande-
nes Geldvermdgen in Beteiligun-
gen umschichten wirden,

Wirkungen auf das Eigenkapital

Vom Standpunkt der Unterneh-
men fiihrt das zu einer Verbilli-
gung des Eigenkapitals. Wihrend
bisher die Eigenkapitalkosten (d.h.
der Anlagenutzen, den man bieten
muf, um neues Eigenkapital zu er-
halten) ungefdhr doppelt so hoch
wie die Kosten langfristigen Fremd-
kapitals waren, wiirden sie sich
dann den Fremdkapitalkosten na-
hern. Entsprechend kann man auch
mit einer Vermehrung der Nach-
frage nach Eigenkapital rechnen.
Das wird sowohl dazu fithren, daB
bestehende  Aktiengesellschaften
Fremdkapital durch Eigenkapital er-
setzen, daB also ihre Eigenkapital-
quoten hoher werden, als auch da-
zu, daB sich die Zahl der Aktien-
gesellschaften betrdchtlich vermeh-
ren wird. Ein Vergleich mit der
Schweiz kann Anhaltspunkte fir
die Gréfenordnungen dieser Ver-
schiebungen liefern: Es wdre nicht
unrealistisch, eine Verzehnfachung
der Zahl der Aktiengesellschaften,
eine Verdreifachung des durch
Aktien verkoérperten Vermdégens
und eine Verschiebung der durch-
schnittlichen Eigenkapitalquoten
von heute rund 35% (Industrie-
Aktiengesellschaften) auf {iber 50%o
zu erwarten, Die Wirkung dieser
MaBnahme auf die Vermégensver-
teilung wire zunachst gering; die
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Teilhabersteuer wird sich hier erst
in langen Zeitrdumen dadurch aus-
wirken, daB die Vermdgen kleiner
Leute schneller wachsen (sich nach
Steuern hoher rentieren) als die
reicher Leute. Dagegen wiirde die
Wirkung auf die Konzentration des
Sachvermégens und damit auf die
Konzentration wirtschaftlicher Ver-
figungsmacht schnell eintreten:
Diese Wirkung ergibt sich nicht
nur dadurch, daf laufende Erspar-
nisse in Beteiligungsform gebildet
werden, sondern inshesondere da-
durch, daB vorhandene Geldver-
moégen in Beteiligungsform umge-
schichtet werden.

Konjunktur- und Wachstumsaspekte

Das ,Volkskapitalismus”-Konzept
der Vermdégensbildung ist dem In-
vestivlohn-Konzept besonders we-
gen seiner konjunkturellen Neu-
tralitdt {iberlegen. Beim Investiv-
lohn bilden die Nichtunternehmer
Geldvermégen, Wenn gleichzeitig
die Investitionen aufrechterhalten
(bzw. wegen des groBeren Sparens
noch gesteigert) werden miissen,
so geht damit zwangsldufig eine
héhere Verschuldung, also ein wei-
teres Absinken der Eigenkapital-
quoten der Unternehmen einher,
wobei die Unternehmensgewinne
sinken. Es kommt dann zu der Ge-
fahr, daB die Unternehmen ihre In-
vestitionen einschrinken, sei es
weil sie nicht mehr lukrativ genug
erscheinen, sei es weil viele Un-
ternehmen an die Grenze ihrer Ver-
schuldungsméglichkeiten stoBen. Es
kommt zur Gefahr der Rezession.
Bei der Teilhabersteuer ist es an-
ders: Die Vermégensbildung der
Nichtunternehmer erhéht die Eigen-
kapitalquoten der Unternehmen. Die
Unternehmensgewinne gehen zwar
auch dann zuriick, wenn erhohtes
Sparen die Form des Beteiligungs-
sparens hat — da aber mit den
Renditen auch die Eigenkapital-
kosten sinken, bleibt der ProzeB
konjunkturell ungeféhrlich. Investi-
tionen sind so lange lohnend, als
die Eigenkapitalkosten niedriger
als die Eigenkapitalrenditen sind.

Unter Wachstumsgesichtspunkten
gilt Ahnliches. Die Teilhabersteuer

offnet sehr vielen mittleren Unter-
nehmen den Weg in die Aktien-
gesellschaft, bietet damit neue Fi-
nanzierungsmoglichkeiten und be-
seitigt Wachstumshemmnisse, Die
heute betrdachtlichen Diskrepanzen
zwischen den Renditen von Geld-
vermoOgen und Beteiligungsvermo-
gen (vor Steuern) sind Ausdruck
einer stindigen Kapitalfehlleitung:
Es werden systematisch produk-
tive aber riskante Investitionen
(Forschung und Entwicklung!) ge-
genlber unproduktiven aber siche-
ren Investitionen diskriminiert.
Eine Minderung der Rendite-
spannen (bzw. der Kapitalkosten-
spannen} wirde das Kapital in
glinstigere ~ Verwendungsméglich-
keiten leiten und auch dadurch das
Wachstum verstdrken. Beim In-
vestivlohn ist es gerade umge-
kehrt: Durch Verstdrkung der Geld-
vermogensbildung werden die Ka-
pitalkostenspannen tendenziell ver-
groBert und damit das Kapital noch
unginstiger als bisher gelenkt.
Beim Investiviohn stellt sich stédn-
dig die Frage, ob es besser sei,
die Armut zu beseitigen oder sie
gleichmé&Big zu verteilen. Je grofier
der Verteilungseffekt, um so gerin-
ger wird das Wachstum.

Verteilungswirkung
der Teilhabersteuer

Die Verteilungswirkung der Teil-
habersteuer ist nicht ganz einfach
darzustellen. Die Teilhabersteuer
bewirkt unmittelbar, daB sich die
Renditen aus Aktien (nach Steuern)
zwischen niedrigen und hohen Ein-
kommen zugunsten der ersteren
verschieben, Das Beteiligungsspa-
ren wird fiir groBe Bevélkerungs-
kreise attraktiv, die bisher Geld-
vermégen bildeten, so daB sich das
Angebot an Beteiligungskapital er-
hoht. Das fiihrt dazu, daB die
Eigenkapitalkosten und Eigenkapi-
talrenditen vor Steuern sinken. Ent-
sprechend wird das Nettoeinkom-
men aus Beteiligungsvermégen bei
hohen Einkommensteuersédtzen ge-
ringer, bei niedrigen Einkommen-
steuersdtzen héher, Man kann das
auch anders ausdriicken. Wahrend
heute der reiche Mann in bezug
auf den einbehaltenen Gewinn von
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Kérperschaften Steuern spart, wird
der &rmere durch den hohen Steuer-
satz (51%0) im Vergleich zur per-
sonlichen Einkommensteuer ganz
auBerordentlich hoch belastet. So
bleibt das Angebot an Beteiligungs-
kapital klein; es kann besonders
hohe Renditen vor Steuern erzielen,
weil es kiinstlich knapp gehalten
wird. Zwar werden die Ertrédge des
Eigenkapitals insgesamt hoch be-
steuert — das gleiche Steuerrecht
sorgt aber dafiir, daB das Kapital
hohe Renditen erzielen kann, weil
es die Ersparnisse der Armeren
vom Markt flir Eigenkapitaltitel
fernhalt. Die Teilhabersteuer be-
wirkt also eine Verschdrfung der
effektiven Einkommensteuerpro-
gression, ohne daB der Tarif selbst
gedndert wiirde,

Es ist nicht sehr sinnvoll, nach
dem Steuerausfall bei Einfithrung
der Teilhabersteuer 2zu fragen.
Wenn das Gesamtaufkommen an
Einkommen- und Teilhabersteuer
gleich bleiben soll wie das heutige
Aufkommen an Einkommen- und
Koérperschaftsteuer, dann mag es
nétig sein, die Einkommensteuer-
sitze zu &ndern — eine hdohere
Steuerbelastung der Privaten ist
damit nicht verbunden.

Teilhabersteuer und Sparférderung

Die Tatsache allein, daB das
Eigenkapital von Unternehmungen
besonders hohe Renditen erzielt, ist
gesellschaftspolitisch ganz unerheb-
lich, Zum Problem wird es erst da-
durch, daB sich dieses Eigenkapital
in den Héanden der Reichen kon-
zentriert, so daB die Vermdgen der
Reichen schneller wachsen als die
der Armen und immer weniger
Leute iiber immer mehr wirtschaft-
liche Macht verfligen. Ein soziales
Problem entsteht somit erst aus
der Personengleichheit von Reichen
und Eignern von Unternehmen
einerseits und von Armen, Geld-
vermogensbesitzern und Arbeitneh-
mern andererseits.
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Der Vermogenspolitik ist also
eine doppelte Aufgabe gestellt: Sie
sollte einmal darauf hinwirken,
daB die Vermogensverteilung
gleichmdBiger wird, sie sollte zum
anderen anstreben, daB sich die
Kumulierung von Interessengegen-
satzen auflost.

Die erste Aufgabe kann dadurch
gelést werden, dal man systema-
tisch die Chancen der Armeren zur
Vermdogensbildung verbessert. Da-
zu leistet die Teilhabersteuer einen
Beitrag durch die Vergré8erung der
Renditen fiir Bezieher niedriger
Einkommen. Dieser Beitrag dirfte
anndhernd so wirksam wie die
heutige Sparférderung sein — nur
ist deren Wirksamkeit nicht so
hoch einzuschétzen. Die Teilhaber-
steuer bedarf also einer Ergdnzung
um eine systematisch richtig ange-
legte Sparférderung. Gleichzeitig
ermoglicht sie aber eine solche
Sparforderung, weil sie die kon-
junkturellen Gefahren entscharft,
die ein erhéhtes Sparen der Nicht-
unternehmer mit sich bringt. Im
Durchschnitt der Nachkriegsjahre
betrug die Gesamtersparnis rund
1990 des Gesamteinkommens; da-
gegen diirfte die Haushaltserspar-
nis der Arbeitnehmer héchstens bei
890 ihres Einkommens gelegen
haben. Eine Politik der Sparforde-
rung sollte es sich also zum Ziele
setzen, die Vermogensbildungsrate
der Arbeitnehmerhaushalte der
durchschnittlichen = Vermégensbil-
dungsrate anzunéhern.

Die zweite Aufgabe bewdltigt die
Teilhabersteuer allein. Sie besei-
tigt die Ursachen der Sachver-
moégenskonzentration weitgehend.
Wenn es gelingen sollte, daB die-
selben Leute als Arbeitnehmer
Lohn und als Aktiondre Dividende
beziehen (und in ihrem Rahmen
das Schicksal von Unternehmen mit-
gestalten), dann hétten die heuti-
gen sozialen Probleme viel von
ihrer Schéarfe verloren. DaB das
moglich ist, zeigt das Beispiel der

Schweiz (nicht das der Vereinigten
Staatenl!).

Ergebnis

Der Investivlohn als vermégens-
politisches Konzept will eine Um-
verteilung zwischen Kapital und
Arbeit bzw. zwischen Unterneh-
mern und Nichtunternehmern er-
reichen. Wenn sich diese Vertei-
lungsabsicht iiberhaupt verwirk-
lichen 1&B8t, dann ist sie konjunk-
turpolitisch bedenklich und wachs-
tumshemmend. Mir erscheint aber
schon der gedankliche Ansatz ge-
sellschaftspolitisch diirftig. Der In-
vestivlohn ist eine Neubelebung
des Klassenkampfes mit anderen
Mitteln; er ist deshalb kaum ge-
eignet, soziale Gegensétze zu mil-
dern oder gar fruchtbar zu ma-
chen, Im ,Volkskapitalismus*“-Kon-
zept liegt eine ganz andere ge-
sellschaftspolitische Orientierung:
Wenn die Unternehmen viel ver-
dienen, so braucht man ihnen doch
nichts wegzunehmen, man mu8 viel-
mehr dafiir sorgen, daB mdoglichst
viele Leute zu Mitunternehmern
werden. Dann schwimmt man nicht
gegen den Strom der Marktkréfte
— man niitzt vielmehr die Stré-
mung, um groéBere Geschwindigkeit
zu erlangen. Dazu braucht man die
Teilhabersteuer.

Was uns allerdings heute ver-
mogenspolitisch droht, ist ein Ne-
beneinander von EinzelmaBnahmen,
die sich gegenseitig unwirksam
machen. Der Mangel an Konzept
wird lberdies mit weltménnischer
Miene als ,pragmatische” Vermé-
genspolitik gepriesen: Man miisse
versuchen, das Ziel auf mehreren
Wegen zu erreichen. Wenn man
viele Gdule an den Karren spannen
will, dann sollte man aber nicht
die einen vorn und die anderen
hinten anspannen. In der Vertei-
lungspolitik — und Vermdogenspoli-
tik ist Verteilungspolitik — kénnen
mehrere MaBnahmen weniger als
keine sein,
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Initiativen und MaBnahmen der Bundesregierung

Dr. Franz Coester, Bundesministerium flr Arbeit und Sozialordnung, Bonn
(o

n den letzten Monaten ist wie

kaum zuvor eine intensive Dis-
kussion tiber die Einkommens- und
Vermogenspolitik gefiihrt worden.
Diese Politik beginnt heute jedoch
nicht auf dem Nullpunkt. Hinsicht-
lich der staatlichen Initiativen und
MaBnahmen lassen sich drei Phasen
unterscheiden.

Bisherige
eigentumspolitische MaBnahmen

Nach der Griindung der Bundes-
republik kam es zundchst darauf
an, Unternehmen und Wohnungen
wieder aufzubauen sowie eine an-
gemessene Zahl von Arbeitspldtzen
zu schaffen. Da der Kapitalmarkt
nicht - hinreichend ergiebig war,
wurden zur Finanzierung der Inve-
stitionen steuerliche Vergiinstigun-
gen gewdhrt. Die Unternehmen
wurden dadurch in die Lage ver-
setzt, fehlende Finanzierungsmittel
weitgehend aus Gewinnen zu be-
schaffen. Gleichzeitig wurde die
Ergiebigkeit der Fremdfinanzierung
dadurch verbessert, daB neben den
Sparbetrdagen, die aufgrund eines
Bausparvertrages bei einer Bau-
sparkasse eingezahlt wurden, auch
die Sparbetrdge bis zu einem be-
stimmten Hochstbetrag nach § 10
Einkommensteuergesetz vom steuer-
pflichtigen Einkommen abgesetzt
werden konnten, die aufgrund eines
Kapitalansammlungsvertrages auf
einem Sparkonto fiir mehrere Jahre
festgelegt wurden. Durch diese
MafBnahmen wurde vornehmlich
die Vermdégensbildung in den ge-
werblichen Unternehmen begiin-
stigt.

Phase nach dem Wiederaufbau

Nachdem der Wiederaufbau im
wesentlichen abgeschlossen und der
kriegs- und nachkriegsbedingte
Nachholbedarf der Bevdlkerung ge-
deckt war, dnderten sich die Ak-
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zente in der vermdgenspolitischen
Diskussion. MaBgebliche politische
Kréfte setzten sich mehr und mehr
fiir eine breite Streuung des Eigen-
tums in der Bundesrepublik ein.
Dieser Zielsetzung lag die Vorstel-
lung zugrunde, daB Eigentum und
Vermégen nicht nur eine gewisse
wirtschaftliche Sicherheit und Un-
abhéngigkeit verleihen, sondern
dem einzelnen in der Massenge-
sellschaft dariliber hinaus einen zu-
satzlichen Freiheitsgrad schaffen,
weil sie ihn von Bindungen und
Beziehungen unabhéngiger machen.
Diesen Uberlegungen folgend, wur-
den die steuerlichen Vergiinstigun-
gen zur Férderung der betrieblichen
Investitionen Schritt fiir Schritt ab-
gebaut und die Gesetze zur Forde-
rung der privaten Vermégensbil-

_dung dieser Zielvorstellung ange-

paBt; denn die Abzugsfdhigkeit von
Sparbetrdgen als Sonderausgaben
kam wegen der Progression des
Einkommensteuertarifs vornehmlich
den Beziehern hoher Einkommen
zugute. Bereits 1952 wurde das
‘Wohnungsbau-Prdmiengesetz erlas-
sen, nach dem 4anstelle der Ab-
zugsfdhigkeit als Sonderausgabe fiir
Bausparbetrdge die Zahlung einer
Prémie beantragt werden kann. 1958
wurde das steuerbegiinstigte Spa-
ren zugunsten eines Sparpramien-
systems geschaffen. Seitdem kom-
men auch diejenigen in den GenuB
staatlicher Vergiinstigungen zur
Forderung der Vermdgensbildung,
die steuerfrei bleiben oder ein so
geringes Einkommen beziehen, da8
ein Abzug von Sonderausgaben
einen kaum spilirbaren Anreiz
schafft.

Gleichzeitig begann sich die Er-
kenntnis durchzusetzen, daB es
nicht geniigt, nur die Sparwillig-
keit zu fordern, sondern daB auch
die Sparfghigkeit verbessert wer-
den mufl. AuBerdem verstédrkte sich

die Forderung nach einer gerechte-
ren Verteilung des Vermdgenszu-
wachses und damit nach einer Be-
teiligung der Arbeitnehmer auch
am Produktivvermégen. Um diesen
Anliegen gerecht zu werden, wurde
1957 das Gesetz iiber Kapitalan-
lagegesellschaften geschaffen, das
die Bildung von Investmentfonds
erméglicht und iiber eine kleine
Stiickelung und breite Risiko-
streuung der bérsenungewohnten
Bevolkerung einen attraktiven Weg
zum  Wertpapiersparen offnete.
AuBerdem wurde der Erwerb von
Belegschaftsaktien zu Vorzugskur-
sen steuerlich begiinstigt. Hierbei
bleibt der Unterschied zwischen
dem Boérsen- und dem Vorzugskurs
lohnsteuerfrei, wenn die Aktien fiir
fiinf Jahre festgelegt werden.

SchlieBlich wurden in den Jah-
ren von 1959—1965 die PREUSSAG
(1959), die VTG (1961), das Volks-
wagenwerk (1961) und die VEBA
(1965) privatisiert und die Aktien
zum Teil zu Vorzugskursen fiir Be-
zieher geringer Einkommen ausge-
geben,

Erstes und Zweites
Vermogensbildungsgesetz

Von besonderer Bedeutung war
der ErlaB des Ersten und Zweiten
Vermogensbildungsgesetzes (1961/
1965). Der zentrale Gedanke des
Gesetzes ist, neben dem reguldren
Lohn zusédtzliche vermégenswirk-
same Leistungen der Arbeitgeber
fiir die Arbeitnehmer vereinbaren
zu konnen. Dieses Ziel soll da-
durch erreicht werden, dafl ver-
mogenswirksame Anlagen bis zu
312,— DM von der Lohnsteuer und
von Sozialversicherungsbeitrdgen
(mit Ausnahme der Beitrdge zur
Unfallversicherung) befreit sind,
wenn sie nach den Vorschriften des
Gesetzes angelegt werden. Hier-
durch soll insbesondere den Arbeit-
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nehmern mit geringen Einkommen,
denen die Bildung ldngerfristiger
Ersparnis schwerfillt, die Ansamm-
lung von kleineren Vermdogen er-
leichtert werden.

Unsichere
verteilungspolitische Effekte

Bei einem solchen Biindel von
MaBnahmen drdngt sich die Frage
auf, welcher Verteilungseffekt bis-
her erzielt wurde. Eine solche Wir-
kungsanalyse wurde noch nicht
durchgefiihrt; sie ist auch aufgrund
des vorhandenen statistischen Ma-
terials kaum méglich. Zum Teil nur
aufgrund von Schétzungen lassen
sich nur einige wenig differenzierte
Aussagen machen. So hat sich zwar
die Sparquote der privaten Haus-
halte aufgrund der Anhebung der
Realeinkommen sowie von Uber-
tragungen erheblich erhoht (sie
stieg von 3,2%p im Jahre 1950 auf
11 % im Jahre 1966 des verfiig-
baren Einkommens). Jedoch 483t
sich aus dem Steigen der Sparquote
nicht ohne weiteres auf die Ver-
teilung des Vermdégens schlieBen;
denn in dem statistischen Sektor
«Private Haushalte” sind die Selb-
stdndigen und die Unselbstdndigen
gleichermaBien erfat. Nach den
Schitzungen von Krelle waren die
Selbstindigen an der Ersparnisbil-
dung der privaten Haushalte von
1950 bis 1963 mit 449 Dbeteiligt.
Die Pro-Kopf-Vermdégensbildung je
Einkommensbezieher betrug wéh-
rend dieser Zeit bei den Unselb-
stindigen 3200 DM und bei den
Selbstiandigen (ohne Landwirte)
22 000 DM,

Ob und wieweit die seit 1963
wirksam gewordenen MaBnahmen
zur Férderung der Vermdgensbil-
dung eine Anderung der Vertei-
lung bewirkt -haben, kann nicht
einmal aufgrund von Schétzungen
gesagt werden. Es bestehen ledig-
lich Teiliibersichten, inwieweit die
einzelnen Vergiinstigungen in An-
spruch genommen wurden. So sind
z. B. die Vergiinstigungen des
Zweiten Vermodgensbildungsgeset-
zes nach {iberschldgigen Schitzun-
gen im Jahre 1965 2,2 Mill. Arbeit-
nehmern, 1966 3,2 Mill, Arbeitneh-
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mern und 1967 3,7 Mill. Arbeitneh-
mern zugute gekommen. Der
durchschnittlich angelegte Betrag
belief sich jdhrlich auf etwa 280 DM.
Insgesamt sind damit bis Ende 1967
etwa 2,5 Mrd. DM unter den Vor-
aussetzungen des Zweiten Ver-
mogensbildungsgesetzes festgelegt
worden. Bisher wurden etwa 60
Tarifvertrdge tiber vermogenswirk-
same Leistungen abgeschlossen. Die
Zahl der Arbeitnehmer, die von
diesen Tarifvertrdgen betroffen
sind, belduft sich — je nach den
konjunkturellen Gegebenheiten —
auf etwa 1,7—1,9 Mill., Die Zahl
der Arbeitnehmer jedoch, die tarif-
vertraglich vereinbarte vermdégens-
wirksame Leistungen erhalten,
diirfte sich z. Z. nur auf etwa
800 000—900 000 belaufen.

Neuer Anlauf der Vermdgenspolitik

Es ist heute allgemein anerkannt,
daB es zur Erhaltung der Preisstabi-
litdit und der Vollbeschiftigung
eines kraftigen und stetigen wirt-
schaftlichen Wachstums bedarf.
Wachstum aber bedeutet vornehm-
lich moglichst schnelle Ausnutzung
aller Moglichkeiten des technischen
Fortschritts und Anpassung an
Strukturwandlungen. In dieser
Situation kann sich der Staat nicht
mehr auf eine rein passive und
lediglich ordnende Rolle beschrén-
ken; er hat iiberall dort eine wachs-
tumsfoérdernde Aufgabe, wo die
autonomen Marktkriafte das er-
wiinschte Wachstum von sich aus
nicht herbeifiihren kénnen. Die Er-
filllung dieser Aufgabe verlangt
eine breit gefdcherte Strukturpoli-
tik, die mit system- und marktkon-
formen Mitteln Strukturverdnde-
rungen nachgeht, Ubergdnge er-
leichtert, die wirtschaftliche Infra-
struktur verbessert, neue Industrien
ansiedelt und schlieBlich die Ent-
widklung neuer Produktionsmetho-
den und -einrichtungen fordert.
Instrumente dieser Politik sind vor
allem Subventionen und Steuerver-
glinstigungen. '

Gesellschaftlich wird zu beachten
sein, daB es insbesondere den
Arbeitnehmern nicht mehr ein-
leuchtet, daB sich der mit dem wirt-

schaftlichen = Wachstum verbun-
dene Vermdégenszuwachs zum {iber-
wiegenden Teil dort kumuliert, wo
bereits groBe Vermégen angesam-
melt worden sind. Dazu kommt, da
im Zuge permanenter Struktur-
wandlungen auch vom Arbeitneh-
mer ein HéchstmaBl an Anpassungs-
bereitschaft und Anpassungsfahig-
keit verlangt wird. Eine solche Ein-
stellung und Verhaltensweise ist
aber nur dann zu erwarten, wenn
das Verteilungssystem auch dem
Arbeitnehmer einen angemessenen
Anteil am Vermdégenszuwachs ge-
wihrleistet. Anderenfalls sind Re-
signation oder neue gesellschaft-
liche Spannungen zu erwarten.

Bei der gerechten Verteilung des
Vermogenszuwachses geht es so-
wohl um den Umfang als auch um
die Geldanlage. Es wird auf die
Dauer nicht geniigen, lediglich ein
System zu entwickeln, das die
Geldvermdgensbildung férdert, Es
wird mehr als bisher notwendig
sein, eine breit gestreute Vermo-
gensbildung tber das Beteiligungs-
sparen zu erreichen.

In diesem Zusammenhang ergibt
sich schlieBlich die Frage, wie die
zum Teil gewaltigen und die Risiko-
fahigkeit eines einzelnen Unter-
nehmens {ibersteigenden Investi-
tionen finanziert werden konnen.
Der traditionelle Kapitalmarkt ist
hierflir moglicherweise eine zu
schmale  Basis. Selbst die Steuer-
kraft des Staates konnte iiberfor-
dert sein. Hier wird es mehr und
mehr erforderlich sein, auf die ge-
biindelten Ersparnisse der Massen-
einkommen zuriickzugreifen.

Vier-Punkte-Programm
der Bundesregierung

Zur Verbesserung der Vermé-
gensverteilung hat sich die Bundes-
regierung unter Abwédgung der
wirtschaftlichen und gesellschaft-
lichen Gesichtspunkte Mitte des
Jahres zur Durchfithrung eines
Vier-Punkte-Programms entschlos-
sen, Dieses Programm sieht fol-
gende MaBnahmen vor:

[ Ausgabe eines Bundesschatz-
briefes,
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[l Gewdhrung einer zusatzlichen
Préamie fiir Bezieher niedriger Ein-
kommen,

1 Novellierung des 312-DM-Ge-
setzes und Ermutiqung zur ver-
stairkten Anwendung dieses Ge-
setzes in tarifvertraglichen Verein-
barungen im Zuge des weiteren
Konjunkturaufschwunges,

[0 Entwicklung eines Vorschlages
fiir eine Kombination von Investi-
tionsférderung und Vermdgenshil-
dung in breiten Schichten.

Es ist vorgesehen, den Bundes-
schatzbrief ab 2. Januar 1969 lau-
fend auszugeben. Dabei handelt es
sich um ein Wertpapier, das bei
einem wachsenden Zinssatz und der
Maéglichkeit jederzeitiger Riickgabe
insbesondere dem Anlagebedirfnis
der breiten Schichten entspricht.

Die Novelle zum Wohnungsbau-
prémien- und Sparprdmiengesetz
sieht vor, daf fiir Sparbetrdge bei
einem zu versteuernden Einkom-
men bis zu 6000 DM fiir Ledige und
12000 DM fir Verheiratete die
Pramienbetrige je nach Sparform
um 20—40 %o erhéht werden. Dabei
ist vorgesehen, das Wertpapier-
sparen stdrker als das Konten-
sparen zu begiinstigen. AuBerdem
soll der Ubergang vom Konten-
zum Wertpapiersparen wihrend der
Festlegungszeit risikolos sein.

Die Novelle zum 312-DM-Gesetz
hat zum Ziel, die Anwendung des
Gesetzes in der Praxis zu erleich-
tern und damit seine gesellschafts-
politische Wirkung zu verstédrken.
Zu diesem Zwedk wird vorgeschla-
gen, einen Teil der fiir vermdgens-
wirksame Leistungen mdglichen
Anlageformen zu erweitern (z. B.
Erwerb eines Grundstiicks fiir
Zwecke des Wohnungsbaus), die
bei einer Erkrankung oder Arbeits-
losigkeit im AnschluB an eine ein-
malige und gréBere vermdgens-
wirksame Anlage von Teilen des
Arbeitslohnes denkbaren Hérten zu
beseitigen, den Arbeitsaufwand fiir
Arbeitgeber einerseits und Kredit-
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institute sowie Bausparkassen an-
dererseits einzuschranken und ver-
schiedene in der Praxis aufgetre-
tene Zweifelsfragen auszurdumen.

Ubergeordnete Zielsetzung

Diese drei MaBinahmen haben als
iibergreifendes Ziel, insbesondere
die Sparfdhigkeit und Sparwillig-
keit der Bezieher kleinerer Ein-
kommen zu fordern. Die fir die
Durchfiihrung dieser MafBnahmen
erforderlichen . Haushaltsmittel in
Hoéhe von 300 Mill. DM sind im
Entwurf des Haushaltsplanes fiir
1969 sowie in der Mittelfristigen
Finanzplanung bis 1972 beriicksich-
tigt.

Was die Vereinbarung von ver-
moégenswirksamen Leistungen in
Tarifvertrdgen anbelangt, so ist zu
hoifen, daB von dieser Moglichkeit
in Zukunft verstdrkt Gebrauch ge-
macht wird, Diese Hoffnung stiitzt
sich darauf, daB auch 'die Bundes-
vereinigung 'der Arbeitgeberver-
bénde nicht nur die Vermogensbil-
dung zu den finf Bereichen zdhlt,
die fiir eine verstdrkte Integration
der Arbeitnehmer von zentraler
Bedeutung sind, sondern auch be-
reit ist, mit den Gewerkschaften
tber den AbschluB von Tarifver-
trdgen zum Zwecke einer verstdrk-
ten Vermégensbildung in Arbeit-
nehmerhand zu verhandeln.

Der Vorschlag fiir den vierten
Programmpunkt wird zur Zeit zwi-
schen den Bundesministerien fiir
Wirtschaft, Finanzen sowie Arbeit
und Sozialordnung beraten, Er soll
iiber die bisherigen MaBnahmen
hinaus die Basis fiir eine ldnger-
fristig wirksame Politik der Betei-
ligung breiter Schichten an der
Vermégensbildung schaffen und
gleichzeitig der deutschen Wirt-
schaft neue Impulse fiir ein weite-
res Wachstum geben. Diese bis-
herigen Uberlegungen sehen vor,
die Investitionsférderung an die
Unternehmer mit einer Beteiligung
der Arbeitnehmer an dem Vermé-

gen, das aus dieser Férderung ent-
steht, zu verbinden,

Dieses System wird jedoch kaum
einen optimalen Verteilungseffekt
haben koénnen, wenn nicht auch auf
dem Gebiet des Investmentsparens
und der Borsenreform Verbesse-
rungen vorgenommen werden. Das
Investmentsparen enthebt ,den
kleinen Mann” von der Schwierig-
keit der richtigen Auswahl und
vom Risiko einzelner Aktien, Die
Borsenreform zielt auf breitere,
leistungsfdahigere und vor allem
publikumswirksamere Formen des
Kapitalmarktes ab.

Aufgaben der Kreditinstitute

Aber keine noch so gut gemeinte
Politik der breiten Vermdgens-
streuung wird einen durchgreifen-
den Erfolg haben, wenn nicht auch
die Banken, Sparkassen und Kre-
ditgenossenschaften durch Aufklé-
rung, Information und Entschei-
dungshilfe dafiir Sorge tragen, da8
die breite Vermdégensbildung ge-
fordert wird und die gesparten
Gelder in die volkswirtschaftlich
erwiinschten Kandle flieBen. Das
Vertrauen insbesondere der Arbeit-
nehmer mit geringem Einkommen
in die Mittlerrolle der Kreditinsti-
tute kénnte noch verbessert wer-
den, wenn die Banken, Sparkassen

und Kreditgenossenschaften aus
sich heraus zu einer iberzeu-
genden und fiir den kleinen

Sparer risikofreien Einlagensiche-
rung kdmen. Eine solche Absiche-
rung muB man zumindest von
offentlich-rechtlichen Instituten als
Teilaufgabe ihres offentlichen Auf-
trags erwarten.

Dieses Biindel von Uberlegungen
und MaBnahmen soll letztlich dazu
beitragen, daB unsere Gesellschaft
nicht nur iiber ein hohes Potential
an Produktionsvermégen verfligt,
sondern auch ein hohes MaB an
sozialer Stabilitdt bietet, in der fiir
alle Biirger die Méglichkeit besteht,
einen gesicherten und individuell
verfligharen Vermégensbestand zu
erwerben,
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