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z E IT  G-S: s IS

Viele Pläne —  aber wenig Erfolg
Einkommensverteilung und Vermögensbildung in der Sackgasse?

Die freie Wetlbewerbswirischafi hat ihre Schattenseiten. Eine davon ist die potentielle Kumulierung von Ver
mögenszuwächsen in Händen einer relativ kleinen Minderheit —  der Eigentümer von Produktivmitteln. Dieses 
Problem hat die Diskussion über eine gleichmäßigere, gerechtere Streuung der Vermögen und Einkommen zu
gunsten der Arbeitnehmerschaft erneut entfacht. Ihren vorläufigen Höhepunkt fand sie auf der diesjährigen 
Tagung des Vereins für Socialpolitik. Eine Reihe von Plänen zur Verbesserung der Vermögensbildung sind 
bisher aufgestellt worden oder noch im Entstehen, und eine Vielzahl von Alternativen betrieblicher oder über
betrieblicher Ertragsbeteiligung*) müssen gegeneinander abgewogen werden. Der WIRTSCHAFTSDIENST bat 
vier Experten aus dem Bereich der Wirtschafts- und Sozialpolitik, sich mit den Zielen und Möglichkeiten, den 
Hoffnungen und Illusionen einer gerechteren Vermögensbildung auseinanderzusetzen.

Vermögensbildungspläne — Hoffnungen und Illusionen
Prof. Dr. Kurt W. Rothschild, Linz

In  Deutsdiland und — in gerin
gerem Maße — audi in einigen 

anderen Ländern stehen in den 
letzten Jahren versdiiedene Pläne 
zur Diskussion, d ie sidi eine gleidi- 
mäßigere Streuung der Vermögen 
und Einkommen zugunsten der 
A rbeitersdiaft zum Ziel setzen. 
W ürden diese Pläne in der öffent- 
lidien Diskussion den gleidien 
Rang einnehmen wie etwa Fragen 
der Steuerprogression, der Mono
polgesetzgebung und ähnlidie mar
ginale Eingriffe in den W irtsdiaits- 
ablauf, so w ären über diesen zu- 
sätzlidien Versudi, die Übel der 
Ungleidiheit in der kapitalistisdien 
W irtsdiaft abzusdiwädien, keine 
großen prinzipiellen Debatten nötig. 
Man könnte sidi auf eine Analyse

*) Vgl. dazu den A rtikel von Jürgen  
S i e b k 6 , auf den sid i v o r allem die 
Beiträge von R o t h s c h i l d  und N e l l -  
B r e u n i n g  beziehen: B reitere V erm ö
gensstreuung durd i überbetrieb lid ie  E rtrags
beteiligung? In : WIRTSCHAFTSDIENST.
48. Jg. (1968), H. 7., S. 373 ff.
Zur Tagung des V ereins für Socialpolitik  
vgl. J . Heinz M ü l l e r :  W issensd iaftler 
d isku tieren  Lohnpolitik und Einkom m ens
verte ilung . In : WIRTSCHAFTSDIENST,
48. Jg . (1968), H. 9. S. 520 ff.

der tedinisdien Details der ver
sdiiedenen Pläne besdiränken. W as 
den Vermögensbildungsplänen auf 
betrieblidier und überbetrieblidier 
Ebene den besonderen dramati- 
sdien Akzent verleiht, ist der 
Mythos, daß sie auf relativ  leidi- 
tem und sdimerzlosem W eg eine 
radikale Beseitigung der kriti
sierten Sdiwädien des herrsdien
den W irtsdiaf tssystem s ermöglidien 
würden. Soweit Vermögensstreu
ungspläne von dieser Aura umge
ben sind, ersdieinen sie mir dubios. 
Die Gründe hierfür will id i kurz 
umreißen.

M aßnahmen für eine weitere 
Streuung des Vermögens, die stets 
als sozialpolitisdier Sdiritt zugun
sten der A rbeiter und Angestellten 
konzipiert sind, können von zwei 
versdiiedenen Gesiditspunkten her 
erw ünsdit sein. Sie können in erster 
Linie auf eine Erhöhung der Un- 
selbständigeneinkommen und eine 
Milderung der Einkommensun- 
gleidiheit hinzielen, oder sie stre

ben vor allem eine Minderung der 
Vermögenskonzentration, der „kon
zentrierten privaten Verfügungs- 
madit" *) an.

Milderung 
der Einkommensungleichheit . . .

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

Im Vordergrund unserer Betradi
tung muß dabei stets der Umstand 
bleiben, daß alle zur Diskussion 
stehenden Vermögenspläne einen 
ungestörten Ablauf der W irtsdiaft 
auf der bisherigen Basis sidier- 
stellen wollen, also vor allem die 
Erwartungen und Entsdieidungs- 
kriterien der privaten Entsdiei- 
dungsträger nidit sehr beeinträch-

1) D iese Zielsetzung w ird in dem zur Dis- 
kussion  stehenden A ufsatz von Siebke her
vorgehoben. Siehe J . S i e b k e ;  Breitere 
V erm ögensstreuung durdi überbetrieb lid ie  
E rtragsbeteiligung? In : WIRTSCHAFTS
DIENST, 43. Jg . (1968), H. 7, S. 373 u. 378.
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tigen dürfen. Sie sind daher durch
weg „sanfter" N atur und zeitigen 
erst nadi sehr langer Zeit — even
tuell erst nadi zwei Generationen — 
fühlbare Auswirkungen.

Dieser Punkt ist im zitierten Auf
satz von Siebke erwähnt, kann 
aber n id it genügend unterstridien 
werden. Bereits in einem früheren 
Aufsatz hat Krelle eindringlidi auf 
diese Zusammenhänge hingewie
sen®). Seine Beredinungen zeigen, 
daß die unm ittelbaren Einkom
menswirkungen von Vermögens- 
um sdiiditungen minimal sind. So 
sdiätzt er die Einkommenserhöhung 
'der Arbeitnehm er als Folge einer 
20 “/oigen Ertragsbeteiligung an 
größeren M ittel- und an Großbe
trieben auf 1,3 “/o. Dabei ist aber 
n id it in  Redinung gestellt, daß 
durdi die Einführung der Ertrags
beteiligung die Durdisetzung nor
m aler Lohnforderungen ersdiw ert 
werden mag, so daß das Netto-Er- 
gebnis nodi dürftiger ausfallen 
könnte.

. . .  ein langsamer Prozeß

N adi Jahrzehnten würde bei un
gestörter Fortführung der Pläne 
das Vermögenselement Im Arbeit
nehmereinkommen etwas an Be
deutung gewinnen, dodi ist frag- 
lidi, ob mäßige Einkommenserhö
hungen für die Generation von 
übermorgen ein attraktives wirt- 
sdiaftspolitisdies Ziel bilden kön
nen. überdies darf nidit übersehen 
werden, daß audi im fernen End
zustand der Gegensatz zwisdien 
durdisdinittlid i niedrigen A rbeit
nehmereinkommen und hohen Be
sitzeinkommen einer kleinen Sdiidit 
zwar etwas gemildert aber keines
wegs beseitigt wäre. Soweit ein 
Gefühl besteht, daß diese (vererb- 
bare) Ungleidiheit unbereditigt ist, 
w ürde eine bloße V erringerung des 
Einkommensabstandes den grund
legenden Einwand kaum beseitigen.

Entsdieidend in diesem Zusam
menhang ist jeidodi der altbekannte 
Hinweis, daß sidi audi durdi eine

2) W . K r e l l e :  Gesam twirtschaftliche
W irkung von investiven  Ertragsbeteiligun
gen der A rbeitnehm er. In: Lohnpolitik und 
Verm ögensbildung, Hrsg. E. S tiller, Basel 
1964, siehe besonders S. 65-67.

radikale Umverteilung der großen 
Vermögen und Einkommen das 
Pro-Kopf-Einkommen der Gesamt
bevölkerung nur wenig heben läßt. 
Kurz- und längerfristig können die 
Masseneinkommen und der Lebens
standard nur durdi ein kräftiges 
W irtsdiaftswadistum, durdi Aus
merzung von Vergeudung und Ver- 
sdiwendung (z. B. Rüstungsaus
gaben, Uberkapazitäten usw.) und 
durdi eine Beeinflussung der Inve
stitions- und Produktionsstruktur 
(Berüdisiditigung der Infrastruk
tur und der Kollektivbedürfnisse, 
größere Bereitstellung von M assen
konsumgütern usw.) erhöht w er
den. Erfolge in dieser Riditung, die 
zweifellos eines großen Einsatzes 
bedürfen, können nidit durdi bloße 
Verm ögensstreuungspläne erzielt 
werden. Fragen der allgemeinen 
und der W irtsdiaftspolitik, M arkt 
und Planung, Steuerstruktur, be- 
trieblidie und überbetrieblidie Mit
bestimmung und dergleidien mehr 
sind in diesem Zusammenhang weit 
relevanter.

Minderung 
der Vermögenskonzentration

Gesellsdiaftspolitisdi bedeutsa
mer als die Einkommensziele ist 
das Bemühen um eine Umvertei
lung des Vermögens zwedcs Ein
sdiränkung unkontrollierter priva
ter Verfügungsmadit und des all
gemeinen Einflusses, der auf ihr 
basiert. Dodi audi hier drängt sidi 
der Sdiluß auf, daß die zur Dis
kussion stehenden Vermögens
streuungspläne zu besdiränkt und 
zu langsam wirksam sind, um Hoff
nungen auf gravierende Ä nderun
gen zuzulassen. Das Problem der 
Zeitdauer sei w ieder mit Zahlen 
aus dem früher zitierten Aufsatz 
von Krelle angedeutet. W enn etwa 
die graduelle Ertragsbeteiligungs
politik so angelegt würde, daß 
letzten Endes die Vermögensrela
tion zwisdien Unternehmern und 
N iditunternehm ern von anfangs 
80 :20 auf 75 : 25 sinkt, so wäre 
bei einem W irtsdiaftswadistum  von 
4 "/o dieses Ziel nad i 40 Jahren erst 
zu 80 “/o erreidit 3).

Es handelt sidi also auf jeden 
Fall um einen sehr langsam en Pro
zeß. Darüber hinaus muß aber 
ernstlidi in Frage gestellt werden, 
ob die bei voller Beibehaltung 
traditioneller privatw irtsdiaftlidier 
Entsdieidungsgewalt im Produk
tions- und Investitionsbereidi mög
lidien Vermögensumsdiiditungen 
selbst im long run die Konzentra
tion privater Verfügungsmadit we
sentlidi untergraben würden. Audi 
eine im V ergleidi zu heute stark 
erhöhte Beteiligung von A rbeiter
und M ittelstandshaushalten an den 
Mittel- und Großbetrieben — sei 
sie direkt oder über einen Fonds — 
würde dem Einfluß der Großaktio
näre und M anager in größeren Be
trieben nur wenig anhaben können. 
Der am erikanisdie Fadiarbeiter un
tersdieidet sidi von seinem euro
päisdien Kollegen hauptsädilidi 
durdi den höheren Lohn: Das
„Aktienpaketerl im W äsdiesdirank“ 
sidiert ihm w eder entsdieidendes 
Einkommen nodi Einfluß.

Radil<ale Vermögensstreuungspoiitik

W ie im Falle der Einkommens
frage müssen w ir audi hier zum 
Sdiluß kommen, daß es zur Be
kämpfung von Vermögenskonzen
tration und Verfügungsmadit an
derer Instrum ente bedarf als einer 
„sanften" Vermögensstreuungspoli
tik. Will man das Problem an der 
W urzel padten, so kommt man um 
radikale Lösungen n id it herum. Sie 
können sidi in sozialistisdier Ridi
tung bewegen, indem durdi Ver- 
staatlidiung, staatlid ie  Beteiligun
gen und staatlidie unternehme- 
risdie Initiative d er M aditbereidi 
p rivater Großkonzerne eingeengt 
wird, oder man kann durdi stark 
progressive Einkommens-, Erb- 
sdiafts- und Sdienkungssteuern die 
Vermögensakkumulation ln  weni
gen Händen ersdiweren. Details 
beider dieser Strategien hat der 
englisdie Nationalökonom Meade 
— ebenfalls durdi die hohe V er
m ögenskonzentration beunruhigt — 
vor wenigen Jahren  in  einem

3} Der Prozeß w ürde sich beschleunigen, 
w enn der verm ögensverw altende Fonds die 
Gewinne s tärker re in v estie rt als die p riv a 
ten U nternehm en. Siehe S i e b k e ,  a. a. O ., 
S. 377.
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lesenswerten Bänddien zur Diskus
sion gestellt^).

Soldie grundlegenden Eingriffe 
sind natürlidi nur möglidi, wenn 
die politisdie Konstellation größere 
Reformen zuläßt. W o diese nidit 
durdiführbar sind, kann man das 
Problem der M aditkonzentration 
durdi Einfluß auf die Symptome zu

4) J . E. M e a d e :  Efficiency, Equality
and the O w nership of P roperty , London 
1964.

kontrollieren versudien. Audi auf 
diesem W eg sind Vermögens
streuungspläne weniger relevant als 
steuerlidie Lenkung, Kartellgesetz
gebung, Mitbestimmung und andere 
Formen der direkten und indirek
ten Einflußnahme auf betrieblidie 
und w irtsdiaftspolitisdie Entsdiei
dungen.

Zum Absdiluß mödite id i nodi- 
mals betonen, daß sidierlidi nidits 
dagegen und vielleidit mandies da

für spridit, Vermögensstreuungs
programme in das sozial- und w irt
sdiaftspolitisdie Instrumentarium 
einzubeziehen. Meine kritisdien Be
merkungen riditeten sidi nur ge
gen übertriebene Hoffnungen, die 
gelegentlidi mit diesen Vorsdilägen 
verknüpft w erden und die Illusion 
aufkommen lassen, man könnte auf 
diesem W eg sdimerzlos zu einer 
egalitären W irtsdiaftsverfassung 
gelangen.

Möglichkeiten und Chancen der Ertragsbeteiligung
Prof. Dr. Oswald v. Nell-Breuning S. J., Frankfurt/M.

Vermögensbildung derer, die vor
erst über nidits anderes als 

ihre A rbeitskraft und durdi Erfah
rung und Sdiulung erworbene 
Kenntnisse und Fähigkeiten ver
fügen, beginnt im allgem einen mit 
Ersparnissen in Geldform {Spar- 
budi od. dgl.). An Sadivermögen 
werden zuerst die unentbehrlidien 
Gebraudisgüter (Kleidung und 
Hausrat) erworben, hinzu kommen 
weitere Gebraudisgüter wie Musik
truhe, Fernsehgerät und Auto, wo
bei das Auto unter Umständen 
audi beruflidien oder Erwerbs- 
zwedien dient. Ein eigenes W ohn
haus, neuerdings audi „W ohnungs
eigentum", zählt — abgesehen von 
einem etwa damit verbundenen 
Nutzgarten oder einer Kleinsied
lung — immer nodi zu den Ge- 
braudisgütern. A llerdings wird der 
W ohnwert n id it nur im Fall der 
Vermietung, sondern audi im Fall 
der Eigennutzung steuerlidi als 
Einkommen behandelt, insofern al
so wird dieses Eigentum bereits 
als Erwerbsvermögen behandelt 
und Produktivgütern gleidigestellt.

Soll es bei diesen A rten der V er
mögensbildung — Geldvermögen, 
ggf. in Gestalt festverzinslidier 
W ertpapiere, Gebrauchsgüter, die 
meist nodi laufenden Aufwand für 
Betrieb und Instandhaltung erfor

dern und so das (verfügbare) Ein
kommen nodi belasten, anstatt es 
zu erhöhen, sowie Eigenheim, allen
falls Kleinsiedlung — sein Bewen
den haben? Oder soll auch Eigen
tum — zunächst in Beteiligungs
form — an Produktivgütern ange
strebt werden? Diese Vorfrage muß 
geklärt sein, bevor sinnvollerweise 
auf die Frage betrieblicher oder 
überbetrieblicher Vermögensbetei
ligung eingegangen werden kann.

Vermögensbetelligung, 
ein gesellschaftspolitisches Postulat

Im Grunde genommen bedarf die 
Antwort auf diese Frage gar keiner 
Begründung, denn man müßte fra
gen, warum gerade das M iteigen
tum an Produktivgütern von der 
Vermögensbildung ausgesdilossen 
sein soll. Daß kein rechtliches Hin
dernis dem bisher Vermögenslosen 
verwehrt, Eigentum oder Beteili
gungsrechte an Gütern des Produk
tivvermögens zu erwerben, ver
steht sidi von selbst. So könnte 
nur in Zweifel gezogen werden, 
ob es für ihn zweckmäßig ist, sol- 
dies Vermögen zu erwerben. Eine 
allgem_eingültige Aussage darüber 
läßt sich nicht machen; denn je 
nach Lage des einzelnen Falles 
muß oder kann die Antwort ver
schieden lauten.

Gesellschaftspolitisch ist es auf 
jeden Fall wünschenswert, daß 
Eigentum an Produktionsmitteln 
und Verfügungsredite darüber nidit 
nur in den Händen einer gesell- 
sdiaftlidien M inderheitsgruppe lie
gen, sondern daß möglichst viele 
Menschen oder Familien sidi daran 
beteiligen. Soll Privateigentum an 
Produktionsmitteln überhaupt auf 
die Dauer bestehen bleiben, dann 
darf nicht nur eine immer mehr 
zusammenschrumpfendeMinderheit, 
sondern muß eine ständig wach
sende M ehrheit der Bevölkerung 
an seiner Erhaltung interessiert 
sein.

W as es für den einzelnen und 
die Fanlilie bedeutet oder jeden
falls bedeuten kann, nidit nur über 
Einkommen, sondern audi über 
Vermögen, darunter auch produk
tives Sadigütervermögen, zu ver
fügen, braudit hier nicht vertieft 
zu werden. Nur auf eines sei hin
gewiesen: W enn in  unserer Gesell
schaftsordnung die Proletarität 
nicht vererblidies Schidisal sein 
soll, wenn wir den Aufstieg des 
Arbeitnehmers zur Selbständigkeit 
nicht nur theoretisdi als erfreulidi 
und förderungswürdig erklären, 
sondern ihm auch praktisdi die 
Möglichkeit dazu geben wollen, 
dann erfordert das notwendig, daß
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bisher vermögenslose A rbeitneh
mer zu Eigentum oder Beteiligung 
an Produktionsmitteln gelangen. 
„Möglichkeiten und Chancen" sol
chen Vermögenserwerbs, der nicht 
immer, aber doch häufig den W eg 
über „betriebliche oder überbetrieb
liche Vermögensbeteiligung" neh
men wird, sind für uns daher ein 
g e s e l l s c h a f t s p o l i t i s c h e s  
Postulat. Das besagt zugleich, daß 
der Erwerb solchen Eigentums oder 
solcher Beteiligungsrechte für alle 
diejenigen nicht nur empfehlens
w ert und zweckmäßig, sondern der 
sachnotwendig gebotene W eg zum 
Ziel ist, bei denen die übrigen Vor
aussetzungen des Aufstiegs zur 
Selbständigkeit vorliegen. Für die
sen engeren Personenkreis beant
w ortet die Frage sich also eindeu
tig positiv.

Eigenkapitalbeteiligung 
als Mittel der Vermögensbildung

Eine w eitere gesellschaftspoliti
sche Überlegung stellt n id it nur 
auf diesen engeren Personenkreis 
ab. Fragen wir uns, ob denn der 
in Gebrauchsgütern, einschließlich 
Wohnung, bestehende Teil des ge
samten Volksvermögens überhaupt 
ausreicht, um die Arbeitnehmer- 
sdiaft in annähernd mit dem Be
sitzbürgertum vergleichbarem Aus
maß mit Vermögen auszustatten? 
Das ist ganz offenbar niciit der 
Fall. An Gebraudisgütervermögen 
dürften die „Selbständigen“ gewiß 
n id it weniger besitzen als die „un
selbständig" Erwerbstätigen, oben
drein aber befindet sidi noch mehr 
oder weniger das ganze Produk
tionsmittelverm ögen bei Ihnen. Er
win Haussier hat als sehr ein
leuchtendes Ziel gesetzt, daß jeder 
Arbeitnehmer es zu einem Ver
mögen in Höhe des W ertes seines 
Arbeitsplatzes bringen solle. Da
mit ist offenbar die Höhe des je 
weils durchschnittlichen W ertes 
eines Arbeitsplatzes in unserer 
W irtschaft gemeint. In der Form 
von Gebrauchsgüter- oder Geldver
mögen läßt sidi diese Zielvorstel
lung gar nicht verwirklichen, son
dern nur durch eine entsprechend 
hohe Beteiligungsquote am Produk
tionsmittelvermögen. Um sich das

klarzumachen, braucht man sich nur 
vorzustellen, welches Bild die Bi
lanzen unserer Unternehmen böten, 
wenn ihrem Anlagevermögen (das 
und nichts anderes sind die „Ar
beitsplätze"!) keinerlei Eigenkapi
tal, sondern ausschließlich Fremd
mittel als Spiegelbild der Geldver
mögen der Arbeitnehmerschaft ge
genüberstünden. Das von Häussler 
aufgestellte Ziel läßt sich in der 
H auptsadle nur in der Gestalt von 
Beteiligung am Eigen- oder Risiko
kapital der Unternehmen verw irk
lichen.

Als Ergebnis der bis hier ange- 
stellten Überlegungen sei festge
halten: Ernsthaft zu Buche schla
gende Vermögensbildung breitester 
Volkskreise ist nur möglich, wenn 
man entschlossen ist, auch den in 
Produktionsmitteln bestehenden 
Teil des Volksvermögens einzube
ziehen; dies wiederum ist in der 
Hauptsache nur in Gestalt der Be
teiligung möglich, es sei denn, wir 
wollten unsere W irtschaft in Ein- 
Mann-Unternehmen oder Familien- 
Unternehmen auflösen, woran ver
nünftigerweise nicht zu denken ist.

So bleibt in der Tat nur zu fra
gen, ob „betriebliche oder überbe
triebliche Vermögensbeteiligung" 
erfolgen soll.

Die Zweideutigkeit der über
betrieblichen Vermögensbeteiligung

Es mag pedantisch erscheinen, 
ist aber doch wohl nicht überflüs
sig, darauf hinzuweisen, daß die 
gebräuchlichen Termini „betrieb
lich“ und „überbetrieblich", die in 
der Mitbestimmungsfrage so viel 
Verwirrung anrichten, auch hier 
den Sachverhalt nicht treffen. V er
mögensmäßige Beteiligung gibt es 
nicht an der tedinologisdien Ein
heit des Betriebs, sondern nur an 
der juridisch-ökonomischen Einheit 
des Unternehmens. „Betriebliche 
Vermögensbeteiligung“ meint of
fenbar Beteiligung des Arbeitneh
mers an dem Unternehmen, bei dem 
er beschäftigt ist. W eniger klar 
ist, was unter „überbetrieblicher 
Vermögensbeteiligung" verstanden 
sein soll. Im Gegensatz zur Be
teiligung am arbeitgebenden Un

ternehm en kann es sich um Be
teiligung an einem oder mehreren 
anderen Unternehmen handeln, ggf. 
im W ege über Investmentfonds. Es 
besteht aber Grund zu der V er
mutung, daß gar nicht die A rt oder 
das O bjekt der Verm ögensbeteili
gung, sondern die Herkunft der 
Mittel gem eint ist, die über deren 
Anlage noch gar nichts aussagt. 
W enn nach dem von den DGB-Ge- 
w erksdiaften jetzt angenommenen 
Gleitze-Plan die zur Vermögens
bildung der A rbeitnehm er bestimm
ten M ittel von der Gesamtheit der 
Unternehmen, sei es der ganzen 
Volkswirtschaft, sei es einer Re
gion oder einer Branche, aufge
bracht werden und zunächst in 
einen oder m ehrere Fonds fließen 
sollen, so ist daraus noch nicht er
sichtlich, ob der einzelne A rbeit
nehm er mit dem ihm gutgeschrie- 
benen Betrag auf die Dauer Gläu
biger des Fonds bleiben und da
mit auf Nominal- oder Geldver
mögen beschränkt sein soll, oder 
ob es ihm freisteht, nach eigenem 
Ermessen diesen Betrag in Betei
ligungen oder wie sonst immer 
„vermögenswirksam" anzulegen.

So hat die terminologische Pe
danterie zu der Erkenntnis geführt, 
daß unter der „überbetrieblichen 
Vermögensbeteiligung" sich zwei 
grundverschiedene Sachprobleme 
verstecken, einmal die Frage nach 
der Anlage des neugebildeten oder 
neuzubildenden Vermögens und 
zum ändern die Frage nach der 
Herkunft oder dem Aufkommen der 
Mittel.

Unternelimensgrößen, Rechtsformen 
und Vermögensbeteiligung

W as die Anlage der Ersparnisse 
oder Zuteilungen angeht, so be
steht, soweit das arbeitgebende 
Unternehmen in die Rechtsform der 
Aktiengesellschaft gekleidet ist und 
deren Aktien börsengängig sind 
(„Publikums" -Gesellschaft), zwi
schen betrieblicher und überbetrieb
licher Vermögensbeteiligung tech
nisch so gut w ie kein U nter
schied. H ier ist nur zu fragen, 
ob es sich für den A rbeitneh
mer empfiehlt, seine Ersparnisse

616 WIRTSCHAFTSDIENST 1968/XI



ZEITGESPRÄCH

bei dem aibeitgebenden U nterneh
men anzulegen, oder, um A rbeits
platzrisiko und Vermögensrisiko 
nicht zu kumulieren, bei einem oder 
mehreren anderen Unternehmen. 
Arbeitnehmern kleiner und m ittle
rer Unternehmen ist eine solche 
Risikoverteilung dringend zu emp
fehlen. Bei den mit „latenter Staats
garantie" ausgestatteten Großun
ternehmen, die nur mit der Gesamt- 
wirtschaft in Not geraten können, 
mag diese Erwägung gegenstands
los sein. In diesem Sinne sind ge
sellschaftsrechtliche und steuerli

che Erleichterungen der Ausgabe 
von A rbeitnehm eraktien zu begrü
ßen.

Zwischen Unternehmen jedodi, 
die als Kapitalgesellschaften orga
nisiert sind, und solchen, deren In
haber ein Einzelkaufmann oder eine 
Personalgesellsdiaft (einschließlidi 
der in kapitalgesellschaftlicher Form 
geführten Familienunternehmen) 
ist, besteht ein grundlegender Un
terschied. Beteiligungen an letzte
ren stoßen nicht nur auf rechtstedi- 
nisdie Schwierigkeiten, sondern aus 
verständlichen Gründen in aller

Regel auch auf erbitterten W ider
stand der bisherigen (Allein-) In
haber. Für sie bedeutet das Ein
dringen Dritter in „ihr" Unterneh
men den V erlust ihrer unbesdiränk- 
ten Selbständigkeit. Die in be
grenzter Zahl bestehenden, meist 
wohl in der AGP zusammenge
schlossenen „partnersdiaftlidien" 
Unternehmen versuchen, die Sdiwie
rigkeiten zu meistern. Man wird 
aber wohl sagen müssen, daß diese 
Versuche nur auf der Grundlage 
eines außergewöhnlichen Maßes an 
gutem W illen gelingen können.

Deutscher 
Wertpapier- Sparplan

9  Dynamische Geldanlage in führenden 
Unternehmen des ln- und Auslandes.

O  Finanzielle Sicherheit durch regelmäßiges 
Wertpapier-Sparen.

•  Zusätzliche Sicherheit auf Wunsch durch 
Versicherungsschutz.

Mit der regelmäßigen Geldanlage in Investment-Anteilen 
haben Sie die Möglichkeit, durch gleichbleibende Monats
raten ein Wertpapier-Vermögen in Investment-Anteilen auf
zubauen.Sie bestimmen selbst Ihr Sparziel — das Vermögen, 
das Sie ansammeln wollen.

Schon monatliche Einzahlungen von DM 25,— erschließen 
Ihnen über den Deutschen Wertpapier-Sparplan den Weg 
zur Geldanlage in Wertpapieren.

Natürlich können Sie Ihren Wünschen entsprechend be
liebig höhere Sparziele wählen.

Der Deutsche Wertpapier-Sparplan ermöglicht Ihnen die 
Geldanlage in verschiedenen Investment-Fonds -  nämlich:
INVESTA, INRENTA, INTERVEST und AKKUMULA.

Wollen Sie Geld gut und sicher anlegen?

Fragen Sie
DEUTSCHE BAÊ K
DÜSSELDORF • FRANKFURT (MAIN)

Mehr als 850 Geschäftsstellen im Bundesgebiet • Kapital und Reserven 1 M illiarde DM.

BERLINER DISCONTO BANK • SAARLÄNDISCHE KREDITBANK • BANKHAUS J. WICHELHAUS P. SOHN
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Diesen guten W illen •— beider Sei
ten! — sollte man n id it entm uti
gen, ebensowenig aber sollte man 
die Illusion nähren, daß „partner- 
sdiaftlidie" Unternehmen dieses 
Typs große V erbreitung erlangen 
oder gar der Regelfall werden 
könnten.

Die für den Einbau von Beleg- 
sdiaftsbeteiligungen in U nterneh
men von Einzelkaufleuten oder Per- 
sonalgesellsdiaften ausgedaditen 
reditstedinisdien Formen zeigen die 
dabei zu überwindenden Sdiwie
rigkeiten mehr, als daß sie sie lö
sen. So w ird wohl damit zu red i
nen sein, daß sie nur in Ausnahm e
fällen verw irklidit werden. Die 
große M ehrheit der A rbeitnehm er 
wird für die A nlage ihrer Erspar
nisse andere W ege sudien und 
finden müssen — audi dann, wenn 
die anzulegenden Beträge aus der 
Gewinnbeteiligung am besdiäfti- 
gunggebenden Unternehmen selbst 
stammen. Unter diesen Umständen

ist wohl das Bedürfnis, durdi Ge
setz eigene Reditsformen für die 
Beteiligung am besdiäftigunggeben- 
den Unternehmen zu sdiaffen, nidit 
sehr dringend.

Zusammenfassung

□  Vermögensbildung der breiten 
Volkskreise, d. i. der die große 
M ehrheit unserer Bevölkerung bil
denden Arbeitnehm ersdiaft, kann 
und darf sidi nidit in Geld-(Nomi- 
nal-)Vermögen ersdiöpfen, sondern 
muß unbedingt audi Produktions
mittelvermögen einsdiließen.
□  Soweit Arbeitnehm er nidit zur 
selbständigen Hrwerbstätigkeit auf- 
steigen, kann ih r Anteil am Pro
duktionsmittelverm ögen der Volks
w irtsdiaft w esentlidi nur in Betei
ligungen bestehen.
□  Die Vermögensanlage kann 
grundsätzlidi sowohl in einer Be
teiligung an dem Unternehmen, bei 
dem der Arbeitnehm er besdiäftigt

ist, als audi in Beteiligung(en) an 
einem oder m ehreren anderen Un
ternehm en bestehen.
□  Soweit das arbeitgebende Unter
nehm en nidit als unbedingt krisen
fest anzusehen ist, sollte der Ar
beitnehm er um der Risikovertei
lung willen sein Vermögen nidit 
bei diesem, sondern anderweitig 
anlegen.
□  Zwisdien der Herkunft der „ver- 
mögenswirksam" anzulegenden Mit
tel und der A rt ihrer Anlage be
steht kein notwendiger Zusammen
hang. Grundsätzlidi sollte es dem 
Arbeitnehm er freistehen, Lohn und 
etwaige Erfolgs-Anteile, die er von 
dem Unternehmen bezieht, bei dem 
er arbeitet, audi außerhalb dieses 
Unternehmens anzulegen. Ebenso 
sollte er audi über Zuteilungen, 
die ihm auf anderem  W ege oder 
aus anderen Quellen zum Zwedc, 
„vermögenswirksamer Anlage" zu
fließen, im Rahmen dieser Zwedc- 
bestimmung nadi eigener W ahl 
verfügen können.

Teilhabersteuer und Volkskapitalismus

„Stützel-Plan“ contra Investivlohn

Dr. Wolfram Engels, Saarbrücken 
6--

Die Konzentration des Vermö
gens und der Vermögensbil

dung und damit die Konzentration 
von w irtsdiaftlidier Verfügungs
m adit in wenigen Händen w ird zu
nehmend audi in konservativen 
Kreisen als soziales Problem er
kannt. Es ist kein Zufall, daß dieses 
Problem gerade in der Bundesre
publik mit besonderer Sdiärfe auf
tritt.

Ungleiche Vermögensverleilung

Die W ährungsreform, bei der die 
Geldvermögensbesitzer enteignet

und die Sadiverm ögensbesitzer ent- 
sdiuldet wurden, hinterließ bereits 
eine äußerst ungleiche Vermögens- 
verteilungj der große Nachholbe
darf und die entsprediend niedri
gen Sparraten in den fünfziger Jah 
ren brachten den Unternehmen hohe 
Gewinne und verschärften dam it die 
Ungleidiheit weiter. In den sedi- 
ziger Jahren w aren zwar das private 
Sparen höher und die Unterneh
mergewinne relativ  niedriger als 
in den fünfziger Jahren. Da aber 
die privaten  H aushalte ihr V er
mögen in Geldform (Sparguthaben 
usw.) bildeten, schritt die Konzen
tration des Sachvermögens und da

mit die Konzentration wirtsdiaft- 
lidier Verfügungsmacht w eiter fort. 
Man m adit es sidi also zu leicht, 
wenn man die Forderung nadi M it
bestimmung als A usdrudi einer 
V ersdirobenheit deutsdier Gewerk
schaftsführer ansieht — die Forde
rung entspricht durdiaus der Logik 
unserer Situation. Auf der anderen 
Seite gibt es viele, die zwar das 
Problem sehen, aber n id it glauben, 
daß es durch M itbestimmung zu 
lösen sei — sie versuchen das Übel 
an der W urzel zu packen, also die 
U ngleidiheit von Verm ögensver
teilung und V erteilung von Verfü-
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gungsmadit zu beseitigen oder doch 
zu mildern.

Verschiedene Konzepte 
der Vermögensverteilung

Unter den V ertretern einer ge
zielten Vermögenspolitik lassen 
sidi zwei entgegengesetzte Kon
zepte untersdieiden:
□  Ein Konzept geht davon aus, 
daß die Unternehmen zu viel ver
dienen und daß man einen Teil 
dieser Gewinne auf die A rbeitneh
mer umlenken müsse. Sorgt man 
dafür, daß Lohnerhöhungen nidit 
konsumiert, sondern gespart w er
den, dann w ird es den Unterneh
men n id it gelingen, die höheren 
Kosten auf die Preise zu überw äl
zen (weil die Nadifrage fehlt); es 
kommt sowohl zum Sinken der Un
ternehmensgewinne als audi zur 
Vermögensbildung in A rbeitneh
merhand. Die reinste Form dieses 
Konzepts ist der Investivlohn.
□  Das zweite Konzept geht davon 
aus, daß man aus konjunktur- und 
w adistum spolitisdien Gründen die 
Unternehmensgewinne n id it oder 
nur geringfügig mindern könne, 
daß also der Investivlohn unw irk
sam (oder nur sehr besdiränkt 
wirksam) sei. W enn es also nidit 
möglidi ist, den Unternehmen et
was zu nehmen, dann muß man 
m öglidist viele M ensdien zu Mit
unternehm ern madien. Dieses Kon
zept wird unter versdiiedenen 
Namen vorgetragen („Volkskapita
lismus", „Gesellsdiaft von Teil
habern", „Gesellsdiaft von Eigen
tümern").

Daß das letzte Konzept n id it von 
vornherein utopisdi ist, mögen zwei 
Größenangaben verdeutlidien:
□  Bei einem W adistum  des So
zialprodukts von 5 “/» (Zielprojek
tion des BMWi) und gleidibleiben- 
der Vermögensbildungsrate wird 
in den nädisten fünfzehn Jahren  
ungefähr ebenso viel Vermögen 
neu gebildet wie bis jetzt sdion 
vorhanden ist.
□  W ürden die Niditunternehm er 
ihr heute bereits vorhandenes Geld
vermögen in Beteiligungsvermögen 
um sdiiditen, so w ürde ihnen be

reits heute ein sehr großer Teil 
des gesamten Unternehmenskapi
tals gehören (wahrsdieinlidi über 
50*/oi genaue Größenangaben las
sen die verfügbaren Statistiken 
n id it zu).

Volkskapitalismus und „Stützel-Plan"

Zur Verwirklidiung des „Volks
kapitalismus" bedarf es also einer
seits einer Verlagerung der Ver
mögensbildung von den Reidieren 
zu den Ärm eren — also einer syste
matischen Begünstigung der Vermö
gensbildung des Ärm eren — und 
einer Umlenkung der Vermögensbil
dungsformen vom Geldvermögen 
zum Sadi- und Beteiligungsvermö
gen. H ier ist der vermögenspoliti- 
sdie Standort des Plans der Teilha
bersteuer („Stützel-Plan") >). Der Er
satz der heutigen Körpersdiaft
steuer durch die Teilhabersteuer 
soll eine Umlenkung der Erspar
nisse der Ärm eren von der Geld
vermögensform in die Beteiligungs
form erreidien, und zwar dadurch, 
daß die Rendite aus Beteiligungs
vermögen für den Bezieher niedri
gen Einkommens gegenüber der 
heutigen Situation beträchtlich er
höht wird. Der Stützel-Plan ist 
kein vermögenspolitisch geschlos
senes Programm. W enn auch die 
Vermögensbildung des Ärm eren ge
genüber der des Reicheren syste
matisch begünstigt w ird (Erhöhung 
der Renditedifferenzen nach Steu
ern), so ist das jedodi für eine Um
lenkung der Vermögensbildung zu 
wenig. W ill man dem „Volkskapi- 
talism us“-Konzept folgen, so be
darf es deshalb sowohl einer w irk
samen Sparförderung (sei es als 
Zwangssparen, sei es durdi Prämi
ierung des Sparens) als auch der 
Teilhabersteuer. Die Teilhaber
steuer ist nur ein Bestandteil einer 
Vermögenspolitik mit dem Ziel des 
Volkskapitalismus, allerdings ein 
notwendiger Bestandteil — ohne 
Teilhabersteuer läßt sidi der Volks
kapitalismus nicht erreichen.

Der Plan einer Teilhabersteuer

Beteiligt sidi ein Geringverdie
nender heute an einer Personen- 
gesellsdiaft, so unterliegt der auf

ihn entfallende Gewinnanteil — 
unabhängig davon, ob er einbehal
ten oder ausgeschüttet wird — 
seinem persönlidien, niedrigen Ein
kommensteuersatz. Beteiligt er sidi 
dagegen an einer Aktiengesell
sdiaft, so wird er steuerlich so be
handelt, als wäre er ein reicher 
Mann; Der einbehaltene Gewinn 
unterliegt dem Körperschaftsteuer
satz von 51 “/o. Auf den ausge- 
sdiütteten Gewinn wird eine Son
dersteuer von 15 “/o erhoben (durch 
die Art der Berechnung sind das 
31 Vo, bezogen auf die effektive 
Ausschüttung). Umgekehrt ist es 
beim Hochverdienenden; W er einem 
sehr hohen persönlidien Grenz
steuersatz (einschl. Kirchensteuer) 
unterliegt, der spart Steuern, wenn 
er sein Einkommen in Form einbe
haltener Gewinne von Körperschaf
ten anfallen läßt. Nach dem Vor
schlag der Teilhabersteuer soll die 
bisher selbständige Körpersdiaft
steuer in eine unselbständige, auf 
die persönliche Einkommensteuer 
anrechenbare Quellensteuer umge
wandelt werden, so daß im Ergeb
nis Kapitalgesellschaften ebenso be
steuert werden wie heute Perso
nengesellschaften.

Renditeerhöhung 
durch Steueränderung

Das bedeutet, daß sich die Ren
dite aus Beteiligungspapieren für 
den Geringverdienenden beträcht- 
lidi erhöhen würde, während sie 
umgekehrt für den Hochverdienen
den sinken kann. So etwa betrug 
die verfügbare Rendite einer Volks
wagenaktie (nadi Steuern) für das 
Jah r 1966 (Kurs 400) bei einem 
Grenzsteuersatz von 0 “/o tatsäch- 
lidi 5 Vo, w ährend sie bei Anwen
dung der Teilhabersteuer 17 Vo be
tragen hätte. Umgekehrt lag die 
Rendite beim Grenzsteuersatz von 
55 Vo tatsädilich bei 2,3 Vo, w äh
rend sie bei der Teilhabersteuer 
auf 1,9 Vo gesunken wäre^). Diese 
W irkung würde, wohlgemerkt.

1) Vgl. w. E n g e l s  und W . S t  ü t  z e 1 ; 
T eühabersteuer, 1. Aufl. F rankfurt 1968, 
2. Aufl. F rankfurt 1968, Lizenzausgabe 
„Zum Dialog Nr. 3", Bonn 1968.
2) W . E n g e l s  und W . S t  ü t  z e 1 , 
a. a. O., S. 32f.
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nid it durch künstlidie Anreize, son
dern durdi Beseitigung heute be
stehender steuerlidier Verzerrun
gen erreidit.

Es ergibt sidi also sowohl eine 
Erhöhung der Durdisdinittsrendite 
aus Beteiligungspapieren (Wegfall 
der Doppelbelastung) als audi eine 
Versdiiebung zwisdien den Ein- 
kommensklassen (Durdisetzung der 
Einkommensteuerprogression auf 
die einbehaltenen Gewinne). Man 
darf also damit redinen, daß sidi 
das Angebot an Eigenkapital nidit 
nur insgesamt beträditlidi erhöhen 
würde, sondern daß speziell die 
Bezieher kleiner Einkommen ihre 
Ersparnisse verm ehrt in  Beteili
gungsform bilden bzw. vorhande
nes Geldvermögen in Beteiligun
gen um sdiiditen würden.

Wirkungen auf das Eigenkapital

Vom Standpunkt der Unterneh
men führt das zu einer Verbilli
gung des Eigenkapitals. W ährend 
bisher die Eigenkapitalkosten (d. h. 
der Anlagenutzen, den man bieten 
muß, um neues Eigenkapital zu er
halten) ungefähr doppelt so hodi 
wie die Kosten langfristigen Fremd
kapitals waren, würden sie sidi 
dann den Fremdkapitalkosten nä
hern. Entsprediend kann man audi 
mit einer Vermehrung der N adi
frage nadi Eigenkapital redinen. 
Das wird sowohl dazu führen, daß 
bestehende Aktiengesellsdiaften 
Fremdkapital durdi Eigenkapital er
setzen, daß also ihre Eigenkapital
quoten höher werden, als audi da
zu, daß sich die Zahl der A ktien
gesellschaften beträchtlich verm eh
ren wird. Ein Vergleich mit der 
Sdiweiz kann Anhaltspunkte für 
die Größenordnungen dieser Ver
schiebungen liefern: Es w äre nicht 
unrealistisch, eine Verzehnfachung 
der Zahl der Aktiengesellschaften, 
eine Verdreifachung des durch 
Aktien verkörperten Vermögens 
und eine Verschiebung der durch
schnittlichen Eigenkapitalquoten 
von heute rund 35 Vo (Industrie- 
Aktiengesellsdiaften) auf über 50 “/o 
zu erwarten. Die W irkung dieser 
Maßnahme auf die Vermögensver- 
teilung wäre zunädist gering; die

Teilhabersteuer wird sich hier erst 
in langen Zeiträumen dadurdi aus
wirken, daß die Vermögen kleiner 
Leute sdineller w adisen (sidi nadi 
Steuern höher rentieren) als die 
reidier Leute. Dagegen würde die 
W irkung auf die Konzentration des 
Sachvermögens und damit auf die 
Konzentration w irtsdiaftlidier V er
fügungsmacht schnell eintreten; 
Diese W irkung ergibt sich nicht 
nur dadurch, daß laufende Erspar
nisse in Beteiligungsform gebildet 
werden, sondern insbesondere da
durch, daß vorhandene Geldver
mögen in Beteiligungsform umge
schichtet werden.

Konjunktur- und Wachstumsaspekte

Das „Volkskapitalismus"-Konzept 
der Vermögensbildung ist dem In- 
vestivlohn-Konzept besonders we
gen seiner konjunkturellen Neu
tralitä t überlegen. Beim Investiv
lohn bilden die N iditunternehm er 
Geldvermögen. W enn gleichzeitig 
die Investitionen aufrediterhalten 
(bzw. wegen des größeren Sparens 
noch gesteigert) werden müssen, 
so geht damit zwangsläufig eine 
höhere Verschuldung, also ein w ei
teres Absinken der Eigenkapital
quoten der Unternehmen einher, 
wobei die Unternehmensgewinne 
sinken. Es kommt dann zu der Ge
fahr, daß die Unternehmen ihre In
vestitionen einsdiränken, sei es 
weil sie nidit mehr lukrativ genug 
erscheinen, sei es weil viele Un
ternehmen an die Grenze ihrer Ver- 
schuldungsmöglidikeiten stoßen. Es 
kommt zur Gefahr der Rezession. 
Bei der Teilhabersteuer ist es an
ders; Die Vermögensbildung der 
N ichtunternehmer erhöht die Eigen
kapitalquoten der Unternehmen. Die 
Unternehmensgewinne gehen zwar 
auch dann zurück, wenn erhöhtes 
Sparen die Form des Beteiligungs
sparens hat — da aber mit den 
Renditen auch die Eigenkapital
kosten sinken, bleibt der Prozeß 
konjunkturell ungefährlidi. Investi
tionen sind so lange lohnend, als 
die Eigenkapitalkosten niedriger 
als die Eigenkapitalrenditen sind.

Unter Wachstumsgesichtspunkten 
gilt Ähnlidies. Die Teilhabersteuer

öffnet sehr vielen m ittleren Unter
nehmen den W eg in die Aktien- 
gesellsdiaft, b ietet damit neue Fi- 
nanzierungsm öglidikeiten und be
seitigt Wachstumshemmnisse. Die 
heute beträditlid ien  Diskrepanzen 
zwischen den Renditen von Geld
vermögen und Beteiligungsvermö
gen (vor Steuern) sind Ausdruck 
einer ständigen Kapitalfehlleitung: 
Es werden systematisch produk
tive aber riskante Investitionen 
(Forschung und Entwicklung!) ge
genüber unproduktiven aber sidie
ren Investitionen diskriminiert. 
Eine M inderung der Rendite
spannen (bzw. der Kapitalkosten
spannen) würde das Kapital in 
günstigere Verwendungsmöglidi- 
keiten leiten und audi dadurch das 
W adistum  verstärken. Beim In
vestivlohn ist es gerade umge
kehrt; Durdi V erstärkung der Geld
vermögensbildung werden die Ka
pitalkostenspannen tendenziell ver
größert und damit das Kapital nodi 
ungünstiger als bisher gelenkt. 
Beim Investivlohn stellt sidi stän
dig die Frage, ob es besser sei, 
die Armut zu beseitigen oder sie 
gleichmäßig zu verteilen. Je  größer 
der Verteilungseffekt, um so gerin
ger wird das W adistum.

Verteilungswirkung 
der Teilhabersteuer

Die VerteilungsW irkung der Teil
habersteuer ist nidit ganz einfach 
darzustellen. Die Teilhabersteuer 
bew irkt unmittelbar, daß sich die 
Renditen aus Aktien (nach Steuern) 
zwischen niedrigen und hohen Ein
kommen zugunsten der ersteren 
versdiieben. Das Beteiligungsspa
ren wird für große Bevölkerungs
kreise attraktiv, die bisher Geld
vermögen bildeten, so daß sich das 
Angebot an Beteiligungskapital er
höht. Das führt dazu, daß die 
Eigenkapitalkosten und Eigenkapi
talrenditen vor Steuern sinken. Ent
sprediend w ird das Nettoeinkom
men aus Beteiligungsvermögen bei 
hohen Einkommensteuersätzen ge
ringer, bei niedrigen Einkommen
steuersätzen höher. Man kann das 
auch anders ausdrücken. W ährend 
heute der reiche Mann in bezug 
auf den einbehaltenen Gewinn von
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K örperschaften S teuern  spart, w ird  
der ärm ere durch den  hohen  S teuer
satz (51 “/o) im V ergleich zur per- 
sönlid ien  E inkom m ensteuer ganz 
außerordentlich hoch b e las te t. So 
bleibt das A ngebot an  B eteiligungs
kapital k lein ; es kann  besonders 
hohe R enditen v o r S teuern  erzielen, 
weil es künstlich knapp  gehalten  
wird. Zwar w erden  die E rträge des 
E igenkapitals insgesam t hoch b e 
steuert — das gleiche S teuerrecht 
sorgt aber dafür, daß das K apital 
hohe R enditen erzielen  kann , w eil 
es die E rsparnisse der Ä rm eren  
vom M arkt für E igenkapita ltite l 
fernhält. Die T eilhabersteuer b e 
w irkt also eine V erschärfung der 
effektiven E inkom m ensteuerpro
gression, ohne daß der T arif selbst 
geändert w ürde.

Es ist nicht seh r sinnvoll, nach 
dem S teuerausfall bei E inführung 
der T eilhabersteuer zu fragen. 
W enn das G esam taufkom m en an 
Einkommen- und  T eilhabersteuer 
gleich b leiben soll w ie das heu tige 
Aufkommen an  Einkom m en- und 
Körperschaftsteuer, dann  m ag es 
nötig sein, die E inkom m ensteuer
sätze zu ändern  —  eine  höhere  
Steuerbelastung der P riva ten  ist 
damit nicht verbunden.

Teilhabersteuer und Sparförderung

Die Tatsache allein , daß das 
E igenkapital von U nternehm ungen  
besonders hohe R enditen  erzielt, ist 
gesellschaftspolitisch ganz un erh eb 
lich. Zum Problem  w ird  es ers t da
durch, daß sich dieses E igenkapital 
in den H änden der Reichen kon
zentriert, so daß die V erm ögen der 
Reichen schneller w achsen als die 
der Arm en und  im m er w eniger 
Leute über im m er m ehr w irtschaft
liche Macht verfügen. Ein soziales 
Problem en ts teh t som it e rs t aus 
der Personengleichheit von  Reichen 
und Eignern von  U nternehm en 
einerseits und von A rm en, G eld
verm ögensbesitzern und A rbeitneh 
mern andererseits.

D er V erm ögenspolitik  is t also 
eine doppelte  A ufgabe geste llt: Sie 
so llte  einm al darau f h inw irken, 
daß d ie V erm ögensverteilung  
gleichm äßiger w ird, sie so llte  zum 
anderen  anstreben , daß sich die 
K um ulierung von  In teressengegen
sätzen  auflöst.

D ie e rs te  A ufgabe kann  dadurch 
gelöst w erden, daß m an system a
tisch die C hancen der Ä rm eren  zur 
V erm ögensbildung verbessert. Da
zu le is te t d ie  T eilhabersteuer einen 
B eitrag durch die V erg rößerung  der 
R enditen  für B ezieher n iedriger 
Einkom m en. D ieser B eitrag dürfte 
annähernd  so w irksam  w ie die 
heu tige  Sparförderung  sein  —  nur 
is t deren  W irksam keit nicht so 
hoch einzuschätzen. Die T eilhaber
s teu er bedarf also e iner Ergänzung 
um eine system atisch richtig ange
leg te  Sparförderung. G leichzeitig 
erm öglicht sie aber e ine solche 
Sparförderung, w eil sie die kon
ju n k tu re llen  G efahren entschärft, 
die ein  erhöh tes Sparen  der N icht
un ternehm er m it sich bringt. Im 
D urchschnitt d e r N achkriegsjahre 
betrug  die G esam tersparn is rund  
19 Vo des G esam teinkom m ens; da
gegen  dürfte  die H ausha ltse rspar
n is der A rbeitnehm er höchstens bei 
8 Vo ih res E inkom m ens gelegen  
haben. Eine Politik  der Sparförde
rung  sollte  es sich also zum Z iele 
setzen, die V erm ögensbildungsrate  
der A rbeitnehm erhaushalte  der 
durchschnittlichen V erm ögensbil
dungsra te  anzunähern .

Die zw eite  A ufgabe bew ältig t die 
T eilhabersteuer allein . Sie b ese i
tig t die U rsachen der Sachver
m ögenskonzen tra tion  w eitgehend. 
W enn  es ge lingen  sollte, daß die
se lben  Leute als A rbeitnehm er 
Lohn und  als A k tionäre  D ividende 
beziehen  (und in  ihrem  Rahm en 
das Schicksal von  U nternehm en m it
gestalten), dann h ä tten  die h eu ti
gen sozialen  Problem e v ie l von  
ih re r Schärfe verlo ren . Daß das 
möglich ist, zeig t das Beispiel der

Schweiz (nicht das der V erein ig ten  
S taaten!).

Ergebnis

D er Investiv lohn  als verm ögens
politisches K onzept w ill eine Um
verte ilu n g  zw ischen K apital und  
A rbeit bzw. zw ischen U nterneh
m ern und  N ichtun ternehm ern  e r
reichen. W enn sich d iese V erte i
lungsabsicht überhaup t v erw irk 
lichen läßt, dann is t sie k o n junk 
turpolitisch  bedenklich und  w achs
tum shem m end. M ir erscheint aber 
schon der gedankliche A nsatz ge
sellschaftspolitisch dürftig. Der In 
vestiv lohn  is t e ine N eubelebung 
des K lassenkam pfes m it anderen  
M itteln ; e r is t deshalb  kaum  ge
eignet, soziale G egensätze zu m il
dern  oder gar fruchtbar zu m a
chen. Im „V olkskapita lism us“-Kon- 
zep t lieg t e ine ganz andere  ge
sellschaftspolitische O rien tierung; 
W enn  die U nternehm en v ie l v e r
dienen, so b raucht m an ihnen  doch 
nichts w egzunehm en, m an muß v ie l
m ehr dafür sorgen, daß m öglichst 
v ie le  L eute zu M itun ternehm em  
w erden. D ann schwimmt m an nicht 
gegen den  Strom  der M ark tk räfte  
— m an nü tz t v ielm ehr die S trö
m ung, um  größere G eschw indigkeit 
zu erlangen. Dazu braucht m an die 
T eilhabersteuer.

W as uns allerd ings h eu te  v e r
m ögenspolitisch droht, is t ein  N e
beneinander von  Einzelm aßnahm en, 
die sich gegenseitig  unw irksam  
machen. D er M angel an K onzept 
w ird  überd ies m it w eltm ännischer 
M iene als „pragm atische" V erm ö
genspolitik  gepriesen : M an m üsse 
versuchen, das Ziel auf m ehreren  
W egen  zu erreichen. W enn  m an 
v ie le  G äule an den K arren  spannen  
w ill, dann  sollte  m an aber nicht 
die e inen  vo rn  und  die anderen  
h in ten  anspannen . In  der V erte i
lungspolitik  — und  V erm ögenspoli
tik  ist V erte ilungspo litik  — können  
m ehrere  M aßnahm en w eniger als 
ke ine  sein.
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I n  den  le tz ten  M onaten  is t w ie 
kaum  zuvor e ine in tensive  Dis

kussion  über d ie  Einkom m ens- und 
V erm ögenspolitik  geführt w orden. 
D iese Po litik  beg inn t heu te  jedoch 
n id it au f dem  N ullpunkt. H insid it- 
lid i d e r s taa tlid ien  In itia tiven  und 
M aßnahm en lassen  sid i d re i Phasen 
un tersd ie iden .

Bisherige 
eigentumspolitische IViaßnahmen

N ad i d e r G ründung d e r B undes
repub lik  kam  es zunäd is t darauf 
an, U nternehm en und  W ohnungen  
w ieder aufzubauen sow ie eine a n 
gem essene Zahl von  A rbeitsp lätzen  
zu sdiaffen. Da der K apitalm ark t 
n id it h in re id iend  erg ieb ig  w ar, 
w urden  zur F inanzierung der In v e 
stitionen  s teuerlid ie  V ergünstigun
gen  gew ährt. Die U nternehm en 
w urden  d ad u rd i in  d ie  Lage v e r
setzt, feh lende F inanzierungsm itte l 
w eitgehend  ans G ew innen zu be
sdiaffen. G leid izeitig  w urde  d ie 
E rgieb igkeit d e r  Frem dfinanzierung 
dad u rd i verbessert, daß neben  den  
Sparbeträgen , d ie  aufgrund eines 
B ausparvertrages bei e iner Bau
sparkasse  eingezah lt w urden, audi 
d ie  S parbeträge b is zu einem  b e 
stim m ten H ö d istbe trag  n ad i § 10 
E inkom m ensteuergesetz vom  steuer- 
pflid itigen Einkom m en abgesetzt 
w erden  konnten , die aufgrund eines 
K apita lansam m lungsvertrages auf 
einem  Sparkonto fiir m ehrere  Jah re  
festgeleg t w urden. D urd i d iese  
M aßnahm en w urde vornehm lid i 
d ie  V erm ögensbildung in  den  ge- 
w erb lid ien  U nternehm en begün
stigt.

Phase nach dem Wiederaufbau

N adidem  der W iederaufbau  im 
w esen tlid ien  abgesd ilossen  und der 
kriegs- und  nad ik rieg sbed ing te  
N ad iho lbedarf der B evölkerung ge- 
dedct w ar, än derten  sid i d ie  A k

zen te  in  der verm ögenspolitisd ien  
D iskussion. M aßgeblid ie  po litisd ie  
K räfte setz ten  sid i m ehr und  m ehr 
für e ine b re ite  S treuung  des Eigen
tum s in  d e r  B undesrepublik  ein. 
D ieser Z ielsetzung lag  d ie  V orste l
lung zugrunde, daß E igentum  und 
V erm ögen n id it n u r e ine gew isse 
w irtsd ia ftlid ie  S id ierheit und U n
abhäng igke it verle ihen , sondern  
dem  einzelnen  in  d e r  M assenge- 
sellsd iaft darüber h inaus einen  zu- 
sä tz lid ien  F re iheitsg rad  sdiaffen, 
w eil sie  ihn  von B indungen und 
Beziehungen unabhäng iger m adien. 
D iesen Ü berlegungen  folgend, w ur
den  die s teu erlid ien  V ergünstigun
gen zur Förderung  der b e trieb lid ien  
Investitionen  S d iritt für S d iritt ab 
gebaut und die G esetze zur Förde
rung  d e r p riv a ten  V erm ögensbil
dung d ieser Z ielvorstellung  ange- 
paß t; denn die A bzugsfäh igkeit von  
Sparbeträgen  als Sonderausgaben  
kam  w egen  der P rogression  des 
E inkom m ensteuertarifs vo rnehm lid i 
den  B eziehern h oher Einkom m en 
zugute. B ereits 1952 w urde  das 
W ohnungsbau-Präm iengesetz e rla s
sen, n ad i dem  anste lle  d e r A b
zugsfäh igkeit als Sonderausgabe für 
B ausparbeträge die Z ahlung e iner 
Präm ie b ean trag t w erden  kann. 1958 
w urde das steuerbegünstig te  Spa
ren  zugunsten  e ines Sparpräm ien- 
system s gesdiaffen. Seitdem  kom 
m en aud i d ie jen igen  in  den  Genuß 
s taa tlid ie r V ergünstigungen  zur 
F örderung der V erm ögensbildung, 
die steuerfrei b le iben  oder e in  50 
geringes E inkom m en beziehen, daß 
e in  Abzug von  Sonderausgaben 
einen  kaum  spü rbaren  A nreiz 
sdiafft.

G leid izeitig  begann  sid i d ie  Er
kenn tn is durdizusetzen, daß es 
n id it genügt, nu r d ie  Sparw illig- 
k e it zu fördern, sondern  daß aud i 
die Sparfäh igkeit v e rb esse rt w er
den  muß. A ußerdem  v e rs tä rk te  sid i

d ie  F orderung  n a d i e in e r gered ite- 
ren  V erte ilung  des V erm ögenszu- 
w ad ises  und dam it n a d i e in e r Be
teiligung  d e r A rbeitnehm er aud i 
am  Produktivverm ögen . Um d iesen  
A nliegen  ge red it zu w erden, w urde 
1957 das G esetz ü b e r K apitalan- 
lagegese llsd ia ften  gesdiaffen , das 
d ie  Bildung von  Investm entfonds 
erm öglid it und  ü b er e ine k le ine  
S tüd te lung  und  b re ite  R isiko
streuung  d e r börsenungew ohn ten  
B evölkerung e inen  a ttrak tiv en  W eg 
zum W ertpap ie rsparen  öffnete. 
A ußerdem  w urde  d e r  E rw erb von 
B elegsd iaftsak tien  zu V orzugskur
sen  s teu e rlid i begünstig t. H ierbei 
b le ib t der U n tersd iied  zw isd ien  
dem  Börsen- und  dem  V orzugskurs 
lohnsteuerfre i, w enn  die A k tien  für 
fünf Ja h re  festgeleg t w erden.

S d iließ lid i w urden  in  den  J a h 
ren  von  1959— 1965 d ie  PREUSSAG 
(1959), d ie  VTG (1961), das V o lks
w agenw erk  (1961) und  d ie  VEBA 
(1965) p riv a tis ie r t und  d ie  A k tien  
zum T eil zu V orzugskursen  für Be
z ieher geringer E inkom m en ausge
geben.

Erstes und Zweites 
Vermögensbildungsgesetz

V on besonderer B edeutung w ar 
d e r  Erlaß des E rsten  und Z w eiten  
V erm ögensbildungsgesetzes (1961/ 
1965). D er zen tra le  G edanke des 
G esetzes ist, neben dem  regu lä ren  
Lohn zusätz lid ie  verm ögensw irk 
sam e L eistungen d e r  A rbeitgeber 
fü r d ie  A rbeitnehm er v e re inbaren  
zu können . D ieses Z iel so ll d a 
d u rd i e rre id it w erden , daß  v e r
m ögensw irksam e A nlagen  bis zu 
312,-— DM von  der L ohnsteuer und  
von  S ozia lversid ierungsbeiträgen  
(mit A usnahm e d e r B eiträge zur 
U nfallversid ierung) b efre it sind, 
w enn  sie  n ad i den  V orsd iriften  des 
G esetzes angeleg t w erden . H ier
d u rd i soll in sbesondere d en  A rbeit-
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nehm ern m it geringen  Einkom men, 
denen  d ie  Bildung längerfristiger 
Ersparnis sd iw erfä llt, d ie  A nsam m 
lung von  k le in eren  V erm ögen e r
leichtert w erden.

Unsichere 
verteilungspolitische Effekte

Bei einem  solchen Bündel von 
M aßnahm en d räng t sich d ie  F rage 
auf, w eld ie r V erte ilungseffek t b is 
h er erz ie lt w urde. Eine so ld ie  W ir
kungsana ly se  w urde  nod i n id it 
durchgeführt; sie  is t auch aufgrund 
des vo rhandenen  s ta tis tisd ien  M a
teria ls kaum  m öglidi. Zum Teil nu r 
aufgrund von  Schätzungen lassen  
s id i n u r e in ige w enig  d ifferenzierte  
A ussagen  m adien . So h a t s id i zw ar 
die S parquote  der p riv a ten  H aus
h a lte  aufgrund  der A nhebung d e r 
R ealeinkom m en sow ie von  Ü ber
tragungen  erheblich e rh ö h t (sie 
stieg  von  3,2 %  im Ja h re  1950 auf 
11 Vo im  Ja h re  1966 des verfüg 
b aren  Einkom mens), Je d o d i läß t 
s id i aus dem  Steigen  der S parquote  
n id it ohne w eite res  auf d ie  V er
teilung  des V erm ögens sd iließen ; 
denn  in  dem  sta tis tisd ien  Sektor 
„P rivate  H aushalte" sind  d ie  Selb
ständ igen  und  d ie  ü n se lb s tän d ig en  
g leid ierm aßen  erfaßt. Nach den 
S diätzungen  vo n  K relle  w aren  d ie  
Selbständigen  an  d e r E rsparn isb il
dung d e r  p riv a ten  H aushalte  von 
1950 bis 1963 m it 44 Vo beteilig t. 
D ie Pro-K opf-V erm ögensbildung je  
E inkom m ensbezieher be trug  w äh
rend  d ieser Z eit bei den  U nselb
ständ igen  3200 DM und  b e i d en  
Selbständigen  (ohne Landw irte) 
22 000 DM.

O b u n d  w iew eit d ie  se it 1963 
w irksam  gew ordenen M aßnahm en 
zur F örderung  der V erm ögenstiil- 
dung  eine Ä nderung  d e r  V erte i
lung  bew irk t haben, k an n  nicht 
e inm al aufgrund vo n  Sd iätzungen  
gesag t w erden. Es bestehen  ledig- 
lid i T eilübersid iten , inw iew eit d ie  
e inzelnen V ergünstigungen  in A n
spruch genom m en w urden. So sind 
z. B. d ie  V ergünstigungen  des 
Z w eiten  V erm ögensbildungsgeset
zes n a d i ü b ersd iläg igen  Sdiä tzun
gen im Ja h re  1965 2,2 M ill. A rb e it
nehm ern, 1966 3,2 M ill. A rb e itn eh 

m ern  und 1967 3,7 M ill. A rbeitneh 
m ern  zugute  gekom m en. Der 
du rd ischn ittlid i angeleg te  Betrag 
belief sich jährlich  auf etw a 280 DM. 
Insgesam t sind  dam it bis Ende 1967 
etw a 2,5 M rd. DM u n ter den V or
aussetzungen  d es Z w eiten V er
m ögensbildungsgesetzes festgeleg t 
w orden . B isher w urden  e tw a 60 
T arifv erträg e  über verm ögensw irk
sam e Leistungen abgesdilossen . Die 
Z ahl der A rbeitnehm er, d ie  von 
diesen  T arifverträgen  betroffen  
sind, be läu ft sich —  je  nach den 
k o n junk tu re llen  G egebenheiten  — 
au f e tw a  1,7— 1,9 Mill. D ie Zahl 
d e r Ar<beitnehmer jedod i, d ie  ta rif
v ertrag lich  v ere in b arte  verm ögens
w irksam e L eistungen erhalten , 
dü rfte  sich z. Z. n u r auf etw a 
800 000—900 000 belaufen.

Neuer Anlauf der Vermögenspolitlk

Es is t h eu te  allgem ein anerkannt, 
daß  es zur E rhaltung d e r P re isstab i
li tä t und  d e r V ollbeschäftigung 
e ines k räftigen  und ste tigen  w irt
schaftlichen W achstum s bedarf. 
W adistum  ab er bedeu te t vornehm 
lich m öglichst schnelle A usnutzung 
a lle r M öglichkeiten des technisdien  
Fortschritts und  A npassung an 
S truk turw andlungen . In  d ieser 
S itua tion  k an n  sich d e r S taa t n id it 
m ehr auf eine re in  passive  und 
lediglich ordnende Rolle besd irän- 
ken ; e r  h a t überall do rt e ine w adis- 
tum sfördernde A ufgabe, w o die 
au tonom en M ark tk räfte  d as e r
w ünschte W adistum  von sid i aus 
n id it herbeiführen  können. D ie Er
fü llung d ie se r A ufgabe v erlang t 
e ine b re it g e fäd ie rte  S truk turpo li
tik , d ie  m it system - und m ark tkon
form en M itte ln  S truk tu rverände
rungen  nachgeht, Ü bergänge e r
leichtert, d ie  w irtschaftliche Infra
s tru k tu r  verbessert, n eue  Industrien  
an s ied e lt und schließlidi d ie  Ent
w idclung neuer P roduktionsm etho
d en  und -einrichtungen fördert. 
In strum en te  d ie se r Politik  sind vor 
a llem  Subventionen und  S teuerver
günstigungen.

G esellsd iaftlid i w ird  zu beachten 
sein, daß es insbesondere  den  
A rbeitnehm ern  nicht m ehr ein- 
leud ite t, daß s id i d e r  m it dem  w irt-

sd ia ftlid ien  W adistum  v e rbun 
dene V erm ögenszuw achs zum  ü ber
w iegenden  Teil d o rt kum uliert, w o 
b ere its  g roße V erm ögen angesam 
m elt w orden  sind. Dazu kom m t, daß 
im  Zuge perm anen te r S truk tu r
w and lungen  auch vom  A rbeitneh
m er ein Höchstm aß an  A npassungs
bereitschaft und  A npassungsfähig
k e it v e rlan g t w ird. Eine so ld ie  Ein
ste llung  und  V erhaltensw eise  is t 
ab e r n u r dann  zu erw arten , w enn 
das V erteilungssystem  au d i dem  
A rbeitnehm er einen  angem essenen 
A nteil am V erm ögenszuw achs ge
w ährle iste t. A nderenfalls sind Re
signation  oder n eue  gesellschaft
liche Spannungen zu erw arten .

Bei der gered iten  V erte ilung  des 
V erm ögenszuw achses geh t es so
w ohl um  den  Umfang als auch um 
d ie  G eldanlage. Es w ird  auf d ie  
D auer nicht genügen, led ig lid i e in  
System  zu entw ickeln, das die 
G eldverm ögensbildung fördert. Es 
w ird  m ehr a ls  b isher notw endig  
sein, e ine b re it g estreu te  V erm ö
gensb ildung  über das B eteiligungs
sparen  zu  erreichen.

In  diesem  Zusam m enhang erg ib t 
sich schließlich d ie  Frage, w ie die 
zum Teil gew altigen  und  d ie  Risiko
fäh igkeit e ines e inzelnen  U nter
nehm ens übers te igenden  In v es ti
tio n en  finanziert w erden  können. 
D er trad itione lle  K apitalm ark t ist 
h ierfü r m öglid ierw eise  e ine  zu 
schm ale Basis. Selbst die S teuer
k ra f t des S taa tes könn te  überfo r
d e rt sein . H ier w ird  es m ehr und 
m ehr e rfo rderlid i sein, auf d ie  ge
bünde lten  E rsparn isse d e r  M assen- 
einkom m en zurückzugreifen.

Vier-Punkte-Programm 
der Bundesregierung

Z ur V erbesserung  d e r  V erm ö
g ensverte ilung  h a t sich d ie  Bundes
reg ierung  u n te r A bw ägung der 
w irtsd ia ftlid ien  und  gesellschaft- 
lid ien  G esid itspunk te  M itte  des 
Jah re s  zur D urchführung e ines 
V ier-Punkte-Program m s en tsd ilo s
sen. D ieses Program m  sieh t fol
gende M aßnahm en vor:

□  A usgabe eines Bundesschatz
briefes,
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□  G ew ährung e iner zusätzlichen 
Präm ie fü r B ezieher n ied riger Ein
komm en,
□  N ovellierung  d es 312-DM-Ge- 
setzes und  E rm utigung zu r v e r
stä rk ten  A nw endung d ieses G e
setzes in  tarifvertraglicJien V ere in 
b arungen  im  Zuge des w eite ren  
K onjunkturaufschw unges,
□  Entw idclung eines V orschlages 
für e ine K om bination von  In v esti
tionsförderung  und V erm ögensbil
dung in b re iten  Sdiid iten .

Es is t vo rgesehen , den  B undes
schatzbrief ab  2. J an u a r 1969 lau 
fend auszugeben. D abei h an d e lt es 
sid i um  ein  W ertpap ier, das bei 
einem  w achsenden Zinssatz und  d e r 
M öglichkeit jederze itiger Rückgabe 
insbesondere dem  A nlagebedürfnis 
der b re iten  Schichten entspricht.

D ie N ovelle  zum  W ohnungsbau- 
präm ien- und Sparpräm iengesetz 
sieh t vor, daß fü r Sparbeträge  bei 
einem  zu vers teu ern d en  Einkom 
m en b is  zu 6000 DM für L edige und 
12 000 DM für V erh e ira te te  die 
P räm ienbeträge  je  n a d i Sparform  
um  20— 40 *>/o erhöh t w erden . D abei 
is t vorgesehen , das W ertp ap ie r
sp a ren  s tä rk e r als d as  K onten
sp aren  zu begünstigen. A ußerdem  
soll d e r Ü bergang vom  K onten- 
zum  W ertpap ie rsparen  w äh rend  d e r 
Festlegungszeit risiko los sein.

Die N ovelle  zum 312-DM-Gesetz 
h a t zum  Ziel, d ie A nw endung des 
G esetzes in  d e r  P rax is zu erleich
te rn  und  dam it seine gese llsd iafts- 
p o litisd ie  W irkung  zu v ers tä rk en . 
Zu diesem  Zweck w ird  vorgesd ila- 
gen, e inen  Teil d e r für verm ögens
w irksam e L eistungen m öglichen 
A nlageform en zu erw eite rn  (z. B. 
E rw erb eines G rundstücks für 
Zwecke des W ohnungsbaus), d ie  
bei e iner E rkrankung  oder A rbe its
losigkeit im  A nsdiluß a n  e ine e in 
m alige und  g rößere verm ögens
w irksam e A nlage von  Teilen des 
A rbeitslohnes denkbaren  H ärten  zu 
beseitigen , den  A rbeitsaufw and  für 
A rbeitgeber e inerse its  und  K redit

in s titu te  sow ie B ausparkassen  an 
dererse its  einzuschränken und v e r
schiedene in  d e r  P rax is au fgetre
tene  Z w eifelsfragen auszuräum en.

Übergeordnete Zielsetzung

D iese d re i M aßnahm en haben  als 
übergreifendes Ziel, insbesondere 
die Sparfäh igkeit und  Sparw illig- 
k e it der B ezieher k le in e re r Ein
kom m en zu fördern. Die für die 
D urchführung d ieser M aßnahm en 
erforderlichen H aushaltsm itte l in  
H öhe von  300 Mill. DM sind im 
E ntw urf des H aushaltsp lanes für 
1969 sow ie in  d e r  M itte lfristigen  
F inanzplanung bis 1972 berücksich
tigt.

W as d ie  V ere inbarung  von  v e r
m ögensw irksam en Leistungen in 
T arifverträgen  anbelangt, so is t zu 
hoffen, daß von  d ieser M öglichkeit 
in  Z ukunft v e rs tä rk t G ebrauch ge
macht w ird. D iese H offnung stü tzt 
sich darauf, daß auch die Bundes
verein igung  der A rb e itg eb erv er
bände nicht nu r die V erm ögensbil
dung zu den  fünf B ereid ien  zählt, 
die für e ine v e rs tä rk te  In teg ra tion  
der A rbeitnehm er von  zen tra le r 
B edeutung sind, sondern  auch b e 
re it ist, m it den G ew erkschaften 
über den Abschluß von  T arifver
trägen  zum Zwecke e in e r v e rs tä rk 
ten  V erm ögensbildung in  A rb e it
nehm erhand  zu  verhandeln .

Der V orschlag für den  v ie rten  
P rogram m punkt w ird  zur Z eit zw i
schen den  B undesm inisterien  für 
W irtschaft, F inanzen sow ie A rbeit 
und Sozialordnung bera ten . Er soll 
ü b e r die b isherigen  M aßnahm en 
h inaus die Basis für e ine länger
fristig  w irksam e Politik  der B etei
ligung b re ite r  Schichten an  der 
V erm ögensbildung schaffen und  
gleichzeitig der deutschen W irt
schaft neue  Im pulse für e in  w e ite 
res W achstum  geben. D iese b is
herigen  Ü berlegungen sehen  vor, 
d ie  Investitionsfö rderung  an d ie  
U nternehm er m it e iner B eteiligung 
d e r  A rbeitnehm er an  dem  V erm ö

gen, das aus d ie se r F örderung  en t
steh t, zu verbinden.

D ieses System  w ird  jed o d i kaum  
einen  optim alen  V erteilungseffek t 
haben  können, w enn nicht auch auf 
dem  G ebiet des Investm en tsparens 
und der B örsenreform  V erbesse
ru ngen  vorgenom m en w erden . Das 
Investm en tsparen  en th eb t „den 
k le inen  M ann" von der Schw ierig
k e it de r richtigen A usw ahl und 
vom  Risiko e inze lner A ktien . Die 
B örsenreform  zie lt auf b re itere , 
le istungsfäh igere  und v o r allem  
publikum sw irksam ere Form en des 
K ap italm ark tes ab.

Aufgaben der Kreditinstitute

A ber keine  noch so gu t gem einte 
P o litik  d e r b re iten  V erm ögens
streuung  w ird  einen  durchgreifen
den Erfolg haben, w enn  nicht auch 
d ie  Banken, Sparkassen  und K re
d itgenossenschaften  durch A ufk lä
rung, Inform ation  und  Entschei
dungshilfe dafür Sorge tragen , daß 
d ie b re ite  V erm ögensbildung ge
fö rdert w ird  und  die gesparten  
G elder in  d ie  volksw irtschaftlich 
erw ünschten  K anäle  fließen. Das 
V ertrau en  insbesondere der A rb e it
nehm er m it geringem  Einkom m en 
in  die M ittle rro lle  d e r  K red itin sti
tu te  könn te  noch v erb essert w er
den, w enn die B anken, Sparkassen  
und K reditgenossenschaften  aus 
sich h eraus zu e iner überzeu
genden  und für den  k le inen  
S parer risiko fre ien  E inlagensiche
rung  käm en. Eine solche A bsiche
rung  muß m an zum indest von  
öffentlich-rechtlichen In s titu ten  als 
T eilaufgabe ih res  öffentlichen A uf
trag s erw arten .

D ieses Bündel von  Ü berlegungen 
und  M aßnahm en soll letztlich dazu 
beitragen , daß  unsere  G esellschaft 
nicht n u r über e in  hohes Poten tia l 
an P roduktionsverm ögen  verfügt, 
sondern  auch e in  hohes M aß an 
sozialer S tab ilitä t b ietet, in d e r  für 
a lle  B ürger die M öglichkeit besteh t, 
e inen  gesicherten und  ind iv iduell 
v erfügbaren  V erm ögensbestand  zu 
erw erben.
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