ECOMNZTOR

Make Your Publications Visible.

Willgerodt, Hans

Article — Digitized Version

A Service of

ﬂ I I I Leibniz-Informationszentrum
° Wirtschaft
o B Leibniz Information Centre
h for Economics

20 Jahre Vermdgenspolitik in der Bundesrepublik

Deutschland

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Willgerodt, Hans (1972) : 20 Jahre Vermdgenspolitik in der Bundesrepublik
Deutschland, Wirtschaftsdienst, ISSN 0043-6275, Verlag Weltarchiv, Hamburg, Vol. 52, Iss. 12, pp.

646-650

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/134479

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/134479
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Vermdogensbildung

20 Jahre Vermdgenspolitik
in der Bundesrepublik Deutschland

Hans Willgerodt, KéIn

Das Ende des Zweiten Weltkrieges hat eine
zum Teil paradoxe Vermdgensverteilung in
Westdeutschiand mit sich gebracht, indem zu-
nachst die ,klassische" Vermdgensungleichheit
zwischen ,Armen” und ,Reichen”, das heiBt viel
und wenig Verdienenden, gegenilber einer hori-
zontalen Ungleichheit in den Hintergrund getre-
ten war: In der gleichen Einkommensstufe hatten
alle Sachwertbesitzer, vor allem Landwirte, inso-
weit einen Vermoégensvorteil, wie die Sachwerte
nicht durch Kriegsereignisse beschédigt worden
waren oder die Produktionsanlagen nicht wegen
der deutschen und allilerten Bewirtschaftung un-
genutzt bleiben muBten. Benachteiligt und weit-
gehend faktisch enteignet waren Inhaber von
Geldforderungen und zunichst auch Aktien so-
wie die meisten Vertriebenen und Bombengescha-
digten. Die ersten vermdgenspolitischen Anstren-
gungen galten deshalb dem Ziel, zugleich mit der
Wahrungsreform diese horizontale Ungleichheit
zu mildern. Der Lastenausgleich und die damit
verbundenen MaBnahmen haben sofort mit der
Wiedereinfiihrung der Marktwirtschaft begonnen
und in erheblichem Umfange dazu beigetragen,
daB die neue Wirtschaftsordnung von den Kriegs-
geschéadigten hingenommen und spater zum Teil
sogar ausdriicklich bejaht wurde.

Hohe Selbstfinanzierung der Unternehmen

Das ungewodhnliche von der Marktwirtschaft aus-
geléste Wachstum im ersten Jahrzehnt der Bun-
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desrepubiik hat jedoch die kriegsbedingte Un-
gleichheit der Vermoégensverteilung bald weniger
dringlich erscheinen lassen. Die Bedeutung des
Agrarvermégens nahm relativ ab, das Beteili-
gungsvermoégen einschlieBlich der Aktien erfuhr
ungewodhnliche Wertsteigerungen. Der Lastenaus-
gleich konnte vor allem von den gewerblichen
Unternehmungen fast ganz aus dem stédndigen
Einkommenszuwachs finanziert werden; fast nur
die Althausbesitzer waren nicht in der Lage, die
Belastung in hoheren Mieten weiterzuwélzen,
sondern muBten anderweitig erzieltes Einkom-
men zur Bezahlung der Abgabeschuld heran-
ziehen.

Der Wiederaufbau war durch reichlich verfligbare
Arbeitskrafte, auBerordentliche Kapitalknappheit
und starke Arbeitsnachfrage bei stabilen Preisen
gekennzeichnet. Es entstanden trotz Geldwert-
stabilitat Kreislaufgewinne, bei denen mindestens
nicht feststeht, ob sie zur Anregung der knappen
Unternehmerleistung und einer hohen Investi-
tionsneigung in dieser GroBe erforderlich gewe-
sen sind. Der Steuerdruck war hoch, so daB die
Gewinne weniger in den Unternehmerkonsum
geflossen sind als vielmehr in die Investition; nur
so konnten die freigiebig gewéhrten Abschrei-
bungsvorteile genutzt werden. Dieser Prozef3 war

- wachstumspolitisch auBerordentlich zweckmiBig,

denn es entstanden neue Arbeitsplatze. Die Ar-
beitslosigkeit nahm standig ab. SchlieBlich wurde
ein Zustand mit hoher Beschéaftigung, starkem
Wachstum und annahernder Geldwertstabilitat er-
reicht. Auch die Infrastruktur konnte aus einem
ungewdhnlich stark steigenden Steueraufkommen

" wieder aufgebaut und erneuert werden. Aber

gleichzeitig wuchs das aus Gewinnen gebil-
dete Vermdgen den Eigenkapitalbesitzern zu. Die
hohe Selbstfinanzierung der Unternehmungen
wurde von einer zunachst sehr geringen Spar-
quote der privaten Haushalte, insbesondere der
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Arbeitnehmerhaushalte, begleitet. Die Selbstfinan-
zierung Offentlicher Investitionen aus Steuermit-
teln statt aus Anleihen hat ebenfalls die Vermé-
gensbiidung der privaten Haushalte beeintrachtigt.

Einseltige Vermdgensvertellung

Diese Entwicklung muBte zu einer einseitigen
Vermodgensverteilung und zu einer Konzentration
des Vermdgens beim Staat, bei den Selbstandi-
gen und den oberen Einkommensschichten fiih-

ren. Wenn heute mit zum Teil erheblicher Ver-

spatung auf die Gefahren einer derartigen Ver-
mégenskonzentration hingewiesen wird, so darf
nicht vergessen werden, daB viele der jetzigen
Kritiker seinerzeit Forderungen gestellt haben,
die das Ubel nur verschlimmert hatten. Zum
Beispiel wurde damals mit dogmatischer Heftig-
keit von der angeblich unaufgeklarten Erhard-
Administration der Ubergang zu einer inflatori-
schen Vollbeschéaftigungspolitik nach vergrdber-
ten keynesianischen Vorstellungen gefordert’).
Die deutsche Regierung war klug genug, dieser
internationalen Mode nicht zu folgen, da die
deutsche Arbeitslosigkeit nicht auf einem Mangel
an effektiver Nachfrage, sondern auf Struktur-
méangeln und Kapitalknappheit beruhte. Hatte sie
den massiven, von einem Teil der deutschen
Nationaibkonomen unterstiitzten Einfliisterungen
nachgegeben, so hitte sie die Vermdgenskonzen-
tration in der Hand der Eigenkapitalbesitzer noch
einmal geférdert, denn im Zuge inflatorischer
Beschéftigungspolitik steigen die. Unternehmer-
gewinne mitsamt der Selbstfinanzierung. Eine
Lohnpolitik, die da héatte mithalten wollen, hitte

nur zu Lasten des beschaftigungspolitischen Zie-

les gehen kénnen ?).

Eine den Geldwert stabilisierende Politik der
ersten Dekade der Bundesrepublik hat dem-
gegeniiber einen Beitrag zur Vermogensbiidung
auch der drmeren Schichten insofern geleistet, als
diese zuerst und vorwiegend in Geldform sparen
muBten. Die Wiedergewinnung des Vertrauens in
die deutsche Wahrung war unentbehrlich, um nach

1) Vgl. hierzu Wilhelm R 6 p k e : ,Vollbeschéftigung®, eine triige-
rische Lésung. In: Zeitschrift fir das gesamte Kreditwesen vom
15, Mérz 1950 und die anschlieBende Diskussion mit Thomas Ba-
togh und Rolf Wagenfiihr, ebendort, Ausgabe vom 1. Juni 1950.

2) Die Meinung, dffentliche Unternehmungen oder ,gemeinniitzige”
Einrichtungen seien dieser Logik enthoben und -kdnnten auch
bei schrumpfenden realen Gewinnen mehr investieren, hétte
eigentlich bei der damaligen und heutigen Fiille solcher nicht
rein kommerzieller Investoren irgendwann einmal in irgendeinem
Lande empirisch bewiesen werden missen. Davon kann aber
bis zum heutigen Tage keine Rede sein.

zwei Inflationen tiberhaupt wieder Sparmotive bei
den breiten Massen aufkommen zu lassen.

Wenn es das Ziel war, bei gleicher Kapitalbildung
das Vermogen nicht in derartigem Umfang bei den
Unternehmungen, sondern stérker bei den priva-
ten Haushalten entstehen zu lassen, so hétte ein
allgemeines gesetzliches oder tarlfliches Arbeit-
nehmersparen hierzu niitzlich sein kénnen. Es ist
zum Beispiel von Karl Arnold schon im Jahre
1951 %) vorgeschlagen worden. Solche Plane schei-
terten politisch, da sich weder die Gewerkschaften
noch andere Gruppierungen, die sich als Anwilte
der Arbeitnehmer verstanden, dafiir interessier-
ten. Einerseits hatte man schlechte Erfahrungen
mit dem nationalsozialistischen ,.eisernen Sparen*
gemacht, andererseits herrschte bei dieser Rich-
tung eine Mischung von Altmarxismus und Keyne-
sianismus vor: Dem Marxisten ist jeder Versuch
verdéchtig, zu einer Art von ,kleinbiirgerlichem
Sozialismus“ *) oder Kleinkapitalismus breit ge-
streuten Vermdgens zu gelangen, weil die Ver--
mogenskonzentration in der Hand weniger eine
Stufe seines Heilsplanes ist, auf dem er zur
Sozialisierung gelangt; dem alteren Keynesianer
ist das Sparen suspekt, weil er es mit einem
Minuszeichen in seiner Volkseinkommensberech-
nung versehen muB und sich nicht vorsteilen
kann, daB es Situationen gibt, in denen die In-
vestitionen nicht durch die zu geringe effektive
Nachfrage, sondern durch Mangel an Ersparnis
und leihbaren realen Fonds begrenzt sind.

Einseitige Expansion
kollektiver Sicherungssysteme

So nimmt es nicht wunder, wenn alle vorwiegend
von liberaler und christlicher Seite geauBerten
Warnungen vor einseitiger Vermdogensverteilung
in den Wind geschlagen wurden. Die Sozialpoli-
tik war vollig einseitig auf die Expansion kollek-
tiver Sicherungssysteme mit Steuern und Um-
lagen eingestellt und fiir eine Vielfalt der sozlal-
politischen Methoden nicht empfanglich. Auch
heute noch gibt es nicht wenige Stimmen, die
jede fiir eine aktive Vermdégenspolitik ausgege-
bene Mark als vertan ansehen, weil es fiir alle
Funktionen, die breit gestreutes Privatvermdgen
3) Karl Arnold: Die soziale Festigung unseres Volkslebens,
Teilabdruck In: Materialien zur Vermogensbildung in Arbeitnen-
merhand, Thesen, Pladne, Gesetze. Schriftenreihe des Instituts

fir Stadtebau, Wohnungswirtschaft und Bausparwesen e. V., Nr. 5,
Bonn 1965, S. 11. .

4) Vgl. Kommunistisches Manifest, {ll, 1.b).
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erflillen kénne, bessere Kollektividsungen gebe %),
Diese Konzeption hat einen — allerdings vorléu-
figen — Triumph mit der Rentenreform von 1957
erringen .kénnen. Eine Verbindung von Alters-
sicherung und Vermdgensbildung wurde dabei
im Prinzip abgelehnt und nur deswegen zufillig
nicht ganz unterbunden, weil das System ent-
gegen der Absicht seiner Schopfer doch nur eine
Sockelrente sichern konnte, die in vielen Fallen
dringend der Erganzung bedurfte. '

Die vermdgenspolitische Kehrseite des umfassen-
den Wohlfahrtsstaates ist freilich die Konzentra-
tion des Vermdégens in wenigen Handen, denn
solange Privateigentum zuldssig ist, muB es ja
irgendjemandem gehdéren. Sind die Sparmotive
der Unselbstdndigen durch die Vollversorgung
in allen Lebenslagen ‘abgetdtet, so bleibt nur
noch das Sparmotiv der Selbstandigen tbrig, die
ein Unternehmen besitzen. lhnen wachst dann
das neugebildete Vermdgen zu, solange es nicht
sozialisiert wird und dem Staat anheimféllt. Bei
vielen Anhangern einer stdndigen Ausdehnung
des Wohlfahrtsstaates scheint allerdings die Auf-
hebung des Privateigentums an den Produktions-
mitteln ein paralleles Ziel zu sein, das sich in
iht Konzept nahtlos einfiigt, wobei die damit ver-
bundene Aufhebung der Marktwirtschaft in Kauf
genommen, wenn nicht erstrebt wird.

Keine eindeutigen Konzeptionen

Nun hat sich freilich keine der vermd&genspoliti-
schen Konzeptionen in der Aufbauphase der
westdeutschen Wirtschaft eindeutig durchsetzen
kdnnen. Zum Beispiel wurde eine gleichmaBigere
Vermdgensverteilung unter anderem durch fol-
gende MaBnahmen geférdert: das Wohnungs-
eigentumsgesetz von 1951, das Sondereigentum
an Wohnungen in Mehrfamilienhausern erlaubte;
das Wohnungsbaupramiengesetz von 1952, weil
Pramien auch denen zugute kamen, die bei nied-
rigem Einkommen wenig Steuern zahlen und aus
Steuerbeglinstigungen des Wohnungsbaus daher
keinen Nutzen ziehen konnten; die Wohnungs-
baugesetze seit 1953 (zumal das 2. Wohnungs-
baugesetz von 1956), die den Eigenheimerwerb
gegeniiber dem Mietwohnungsbau anregten; auch
das Sparpramiengesetz von 1959 ist in diesem
Zusammenhang zu erwdhnen, obwohl es auch
Wohlhabenderen geniitzt hat; ferner die Invest-
mentgesetzgebung seit 1957, durch die es Klein-
aniegern moglich wurde, Beteiligungswerte mit
Streuung des Risikos zu erwerben.

Auf der anderen Seite haben vor allem die
Steuerbegiinstigungen in erster Linie die Vermo-

5) Vgl. Hans Matth &1fer: Diskussionsbeitrag auf dem AuBer-
ordentlichen Parteitag der SPD vom 16. bis 18. April 1969 in Bad
Godesberg, Protokoli S.2421.; Karl H. Pitz: Vermdgensbetei-
|igu:;1g,9 2Denkpause fir den DGB. In: Wirtschaftswoche, Nr. 13,
30. 3. 1972,

WIRTSCHAFTSDIENST 1972/XIl
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gensbildung der besser Verdienenden begtinstigt.
Von den Steuerbefreiungen fiir Lebensversiche-
rungs-, Kapitalansammlungs- und Bausparver-
trige konnten vornehmlich die Bezieher héherer
Einkommen profitieren, weil sie einem hoéheren
Steuersatz unterworfen waren, also bei Abzugs-
mogiichkeiten auch mehr Steuern einsparen
konnten. Besonders nachteilig auf die Vermo-
gensverteilung haben die Abschreibungsvergiin-
stigungen fiir Unternehmungen gewirkt, weil da-
bei nicht nur Steuerzahlungen verschoben, son-
dern zum Teil auch endgiiltig vermieden worden
sind, sei es, indem zu einem spéteren Termin
die Steuersitze gesenkt waren, sei es, indem bei
wachsenden Unternehmungen immer neue ab-
schreibungsfdhige Objekte vorhanden sind, die
zur steuerlichen Gewinnminderung verwandt wer-
den kénnen. Mindestens bleibt der Vorteil einer
zinslosen Steuerstundung.

Gewisse Korrektur in den 60er Jahren

In der Phase der Voll- und Uberbeschéftigung,
die seit 1960 anhélt, hat sich eine gewisse Kor-
rektur auch in der Vermégensverteilung vollzogen.
Die Vollbeschéftigung hat bei weiter wachsender
Wirtschaft erhebliche Lohnsteigerungen begiin-
stigt und die Selbstfinanzierung relativ zuriick-
gehen lassen. Zugleich ist die Sparquote (Erspar-
nis in %o des verfligbaren Einkommens) der Ar-
beitnehmer von 2,6% im Jahre 1950 auf 11°%
im Jahre 1967 angestiegen. Allerdings ist die
Sparquote der Selbstdndigen noch immer wesent-
lich héher. Sie betrug im Jahre 1950 19% und
im Jahre 1967 22,7 %, Ohne Zweifel sind Krafte
am Werk, die auf eine gleichméaBigere Vermé-
gensverteilung hindrangen. Fraglich ist nur, ob
sie stark genug sind, um den vermdgenspoliti-
schen Strukturfehler der ersten Dekade riickgan-
gig zu machen oder mindestens seine Verschér-
fung aufzuhalten.

Zweifellos ist die zwiespaltige Vermoégenspolitik
der Wiederaufbauphase, bei der auch Kkapital-
marktpolitische Erwigungen mitgespielt haben
(etwa die ldeologie des niedrigen Zinses, der
nicht marktgerecht war und nach Ersatzlésungen
der Kapitalbeschaffung dréngte), inzwischen zum
Teil groBerer Klarheit und Eindeutigkeit ge-
wichen.

Mit drei Gesetzen sollte die Vermdgensbiidung
der Arbeitnehmer gefordert werden. Man dachte
also weiter im Zweiklassenschema, obwoh! es
schon eine erhebliche Zahl besser verdienender
Arbeitnehmer und weniger gut verdienender
Selbstandiger gab. Das 1. Vermdgensbiidungs-
gesetz von 1961 sah fiir vermdgenswirksame Lei-
stungen der Arbeitgeber an ihre Arbeitnehmer
bis zu 312,— DM/Jahr eine Pauschalsteuer von
8% und Sozialabgabenfreiheit, fiir Arbeitgeber mit

WIRTSCHAFTSDIENST -1972/Xil

weniger als 50 Beschéftigten auBerdem Steuer-
vergiinstigungen vor. Sperrfristen wurden mit
einer Vielfalt von Anlageformen verbunden. Da
das Gesetz nur Einzelvertridge und. Betriebsver-
einbarungen zulieB, blieb es ohne merklichen
Erfolg. Das 2. Vermdégensbildungsgesetz von 1965
erlaubte vermogenswirksame Tarifvertrige und
beglinstigte auch vermégenswirksame eigene Lei-
stungen der Arbeitnehmer. Die Leistungen waren
fir Arbeitnehmer steuerfrei, der ‘Hochstbetrag
wurde bei mehr als 2 Kindern auf 468,— DM er-
hoht. Der offentliche Dienst wurde einbezogen
(ab 1970 auch durch Zahlungen an Beamte und
Soldaten). Bis 1969 stieg die Zahl der begiinstig-
ten Arbeitnehmer auf 5,7 Millionen. Den besser
verdienenden Arbeitnehmern kamen die Steuer-
vergiinstigungen der beiden Gesetze starker zu-
gute, weil ihre Steuerlast — und daher auch ihre
maégliche Steuerersparnis — hdher war. Deswegen
hob das 3. Vermdgensbildungsgesetz von 1970
die Steuer- und Sozialabgabenvergiinstigung fiir
Arbeitnehmer auf, sah statt dessen Sparpréamien
vor und legte Einkommenshodchstgrenzen fest.
Der Anlagekatalog wurde um Lebensversicherun-
gen erweitert. Ende 1971 waren 14,5 Millionen
Arbeitnehmer von diesem System erfaBt, dessen
Grundlage tarifliche Investivishne sind ). Seit 1969
stlitzt auch die allgemeine Sparférderung durch
Zusatzpramien die Vermdgensbiidung einkom-
mensschwacher Schichten.

Skepsis
gegeniiber der jiingsten Vermégenspolitlk

Auf den ersten Blick scheint es also, als ob die
Vermogenspoiitik der jlingsten Zeit auf stolze
Erfolge zuriickblicken kann. Aber einige Skepsis
ist angebracht:

Es ist umstritten, ob staatliche Pramien wirklich
die Gesamtersparnis erhéhen oder nicht vielmehr
bei gegebenen Sparzielen nur dazu fithren, daB
sie vom einzelnen Sparer mit einer geringeren
Summe eigener Mittel und einer gréBeren Summe
offentlicher Mittel erreicht werden kdnnen. Es
diirfte dies auch davon abhéngen, ob die Spar-
prémien nachtraglich und zusétzlich gewahrt wer-
den oder ob sie, wie es jetzt zum Teil geschieht,
sogleich in Gestalt der Sparzulage aus dem
Lohnsteueraufkommen ausgezahit werden. Das
Verfahren der unmittelbaren Kirzung der Lohn-
steuer mag verwaltungstechnische Vorziige haben,
ist aber unter dem Gesichtspunkt der Sparpsycho-
logie vollig verfehlt, da kleine monatliche Pra-
miensummen mit Sicherheit eher in den Konsum
flieBen als eine einmal in einer groBeren Summe
ausgezahite Pramie. »

6) Bundesminister fiir Arbeit und Sozialordnung: Bericht der
Bundesregierung {iber die Auswirkungen der Sparforderung. Deut-
scher Bundestag: Drucksache VI/3186. Bonn 1972, S. 11 (Tz. 18).
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Abgesehen von derartigen technischen Problemen
ist festzustellen, daB sich das Eigenkapital star-
ker konzentriert hat, obwohl gleichzeitig die
Streuung beim Gesamtvermdgen zugenommen
hat. Diese Scherenentwicklung hédngt mit der
Unternehmungskonzentration zusammen: Immer

mehr Selbstdndige geben ihre Selbstandigkeit

auf und legen das Kapital, das sie aus den ehe-
maligen eigenen Unternehmungen herausgezo-
gen haben, nicht mehr in Form von haftendem
Eigenkapital an. Viele Vorschlidge zur Vermo-
gensstreuung zielen deshalb darauf ab, nicht so
sehr das Gesamtvermdgen als vielmehr das
Eigenkapital insbesondere der gewerblichen Un-
ternehmungen breiter zu streuen, wobei zwischen
echten und nur scheinbaren Streuungen zu un-
terscheiden ist.

Scheinstreuung durch Fondsbildung

Um eine echte Streuung handelt es sich, wenn
die Anteile, etwa Aktien, zu persénlich verfiig-
barem Privateigentum der Neuerwerber werden.
Eine Scheinstreuung liegt vor, wenn die Unter-
nehmungen zwar neue Anteile abtreten, diese
Anteile aber in kollektiven Fonds gesammelt wer-
den, in denen die Anteilsberechtigten keinen oder
keinen maBgebenden EinfluB ausiiben konnen.
Derartige Fonds bedeuten nichts anderes als
Teilsozialisierungen auf kaltem Wege. Die An-
nahme ist illusorisch, auf diesen Wegen lasse
sich Macht dezentralisieren, die man den Unter-
nehmungen zuschreibt. So sinnvoll es auch ist,
den- EinfluB. von Kleinaktiondren durch bessere
Organisation ihrer Mitbestimmungsrechte zu star-
ken, so wenig leistungsfahig sind doch die demo-
kratischen Abstimmungsprozesse iliber wirtschaft-
liche Entscheidungen, wie sie in Publikumsgesell-
schaften bei Hauptversammiungen {blich sind.
Eine Biindelung der Stimmen, sei es durch Ban-
ken, sei es durch Fonds, bedeutet so gut wie
immer auch, daB die biindelnde Instanz nicht nur
der Kapitalgesellschaft, sondern auch den Aktio-
naren als machtvolle Einheit gegeniibertritt, so
daB sich das Kontrollproblem nur verlagert hat.
Das marxistische Patentrezept der Sozialisierung
treibt dieses Problem natiirlich nur noch auf die
Spitze, indem es die Konzentration der Verfi-
gungsgewalt weiter verschérft.

Infolgedessen ist das Problem einer Verteilung
des Einflusses, der vom Eigenkapital ausgehen
soll, nur dadurch zu l6sen, daB dieser EinfluB
selber in den marktwirtschaftlichen Wettbewerb
eingebunden wird. Bei Wettbewerb besteht eine
stérkere Abhéngigkeit der Produktpreise von den
Produktionskosten, infolgedessen auch eine ge-
ringere Moglichkeit, sich durch hohe Dauer-
gewinne vom Kapitalmarkt und den Anteilseig-
nern unabhéngig zu machen. Weil man die Aktio-
nare fir Kapitalerhdhungen braucht, muB man
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auf sie Ricksicht nehmen. Gleichzeitig wird eine
Marktmacht eingeddmmt, die sich gegen die Ab-
nehmer der Produkte richtet. Der einzelne Aktio-
ndr kann durch Verkauf der Papiere seinen
Protest ausdriicken (wobei es auch hier geniigt,
daB es eine hinreichende Zahl an ,Wechselwah-
lern“ gibt). Wenn allerdings entsprechend zahl-
reichen vermodgenspolitischen Planen die Neu-
sparer im Rahmen von Vermdgensbildungsplédnen
ausschlieBlich in die Anlageform des Beteiligungs-
kapitals gedriangt werden, ist die Freiheit des
Anlegers auch gegeniiber den Unternehmungen
beeintrachtigt. Eine Politik der Dividendenmini-
mierung kann dann jedenfalls leichter eingeleitet
oder fortgesetzt werden als bei Anlagefreiheit.

Fessel der politischen Bewegungsfreiheit

Neuere Entwicklungen deuten darauf hin, daB
eine aktive Vermdgenspolitik in der Bundesrepu-
blik Deutschland zwar noch immer sehr popular
ist, daB sie aber nicht selten auch als Fessel der
politischen Bewegungsfreiheit empfunden wird.
Diejenigen, die aus verschiedenen Griinden eine
erhebliche Geldentwertung mit Satzen zwischen
5% und 10% pro Jahr hinnehmen wollen oder
sogar zur Aufrechterhaltung der ,Volibeschéfti-
gung” fiir notwendig halten, kénnen durch ein
erhebliches Geldvermdgen der breiten Massen
beeintrachtigt werden. Die Inflationisten sind eine
bunt gemischte Schar; darunter befinden sich
AufBenpolitiker, die meinen, daB sie der (brigen
Welt oder Europa einen Gefallen tun, wenn sie
sich der internationalen Entwertungsrate anpas-
sen; GroBschuldner, die an der Inflation zu ge-
winnen hoffen; Beschéftigungspolitiker, die nicht
wissen, daB die inflatorische Medizin keine Dauer-
anwendung gestattet, ohne zu Krise und Arbeits-
losigkeit zu fiihren; Gewerkschaftler, die irriger-
weise meinen, groBere arbeitsmarktpolitische Er-
folge bei lockerer Geldpolitik erzielen zu kdnnen.
Nicht zuletzt fiirchten viele Marxisten, daB eine
breite Streuung von Vermdégen die von ihnen er-
strebte ,Uberwindung“ der Marktwirtschaft ge-
fahrden konnte. Man hat zwar die Vermégens-
konzentration in den Hénden der ,Kapitalisten®
als Ungerechtigkeit unvorstellbaren AusmaBes
hingestellt, in dem Augenblick jedoch, in dem
diese ,Ungerechtigkeit® durch eine aktive Ver-
mégenspolitik bekampft werden soll, erfindet man
tausend Ausflichte und bemiiht sich um den
Nachweis, die vorgeschlagenen Mittel seien ent-
weder wirkungslos oder gar schéadlich, DaB in-
zwischen die breiten Massen in erheblichem Um-
fang sparen und Vermégen bilden, muB jeden
echten Jiinger Marxens zur Verzweiflung bringen,
weil er dabei befiirchtet, daB ein ,falsches”, nidm-
lich birgerliches BewuBtsein entsteht und sich
als Barriere gegentiber kollektivistischen Umwer-
tungen unserer Gesellschaftsordnung erweist.
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