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Vermögenspolitik

Das Ringen der SPD 
um eine vermögenspolitische Plattform

Rolf Freund, Berlin

Die SPD hat auf ihrem Parteitag in Hannover 
ein Konzept zur Vermögensbildung in Arbeit

nehmerhand verabschiedet’). Gegenstand dieses 
Konzepts ist der Zuwachs an Produktivvermögen: 
die Vermögensbestände bleiben unangetastet. 
Pro Jahr sollen aus dem neugeschaffenen Produk
tivvermögen mindestens 5 Ivird. DM in Form von 
Beteiligungswerten unentgeltlich an Arbeitnehmer 
abgegeben werden. Aufgebracht werden diese 
Mittel nach den Plänen der SPD in denjenigen 
Unternehmen, deren Steuerbilanzgewinn 400000 
DM überschreitet.

Ausgestaltung des Vermögensfonds

Diese Unternehmen müssen einen bestimmten 
Prozentsatz ihres Gewinns in Grundkapital um
wandeln und dieses Grundkapital einem zentra
len Fonds übereignen. Die Rechte aus dem zen
tralen Fonds werden auf regionale Fonds über
tragen. An diesen regionalen Fonds werden die 
bezugsberechtigten Arbeitnehmer mit Grundzerti
fikaten beteiligt. Bezugsberechtigt sind alle Ar
beitnehmer, deren zu versteuerndes Jahresein
kommen unter 36 000 DM (bei Verheirateten 
48 000 DM) liegt.

Die Verfügungsrechte der Zertifikatsinhaber sind 
durch eine Sperrfrist von sieben Jahren be
schränkt. Diese Sperrfrist betrifft nicht nur die 
Zertifikate, sondern auch die Erträge daraus. Mit 
den Erträgen fördert der Fonds den Ausbau der 
Infrastruktur, d. h. er übernimmt Infrastrukturan
leihen vom Staat. Nach sieben Jahren können die
') Vgl. hierzu SPD-Informalionsschrlft: Parteitag Hannover 1973. 
Beschlüsse zur Vermögensbildung, Bonn 1973.
2) Vgl. hierzu Unkorrigiertes Protokoll, Parteitag vom 10.-14. April 
1973, Hannover, Stadthaiie, Arbeitsgemeinschaft C, „Vermögens
bildung” . Hrsg.: Vorstand der SPD, Bonn, S. 07, C16, C23ff., 
C45, C74.

Rolf Freund, 30, Dipl.-Volksw., ist wissen
schaftlicher /Mitarbeiter am Zentraiinstitut 1 
(Osteuropa-Institut) der FU Berlin.

Inhaber die Erträge vereinnahmen und die Zerti
fikate an den Fonds veräußern.
Bei der Ausgabe von Gratisaktien müssen die 
Unternehmen dem Fonds einen bestimmten An
teil unentgeltlich übertragen. Bei regulären Kapi
talerhöhungen muß dem Fonds ein bestimmter 
Teil der jungen Aktien angeboten werden. Die 
Gratisaktien werden dem Grundvermögen des 
Fonds zugeschlagen. Der Bestand an jungen Ak
tien soll den Bezugsberechtigten in Form von 
Zusatzzertifikaten zu günstigen Kaufbedingungen 
angeboten werden.
Dieses Konzept wurde auf dem Parteitag der SPD 
zwar von einer Mehrheit gutgeheißen, es ist aber 
In der Partei keineswegs unumstritten. Kritik wird 
vor allem von drei Seiten geäußert.

Falsche Zielsetzung

Die „linken“ Kritiker argumentieren, daß die heute 
vordringlich zu verwirklichenden Ziele die Verbes
serung der Lebensqualität, die Kontrolle wirt
schaftlicher Macht und die Demokratisierung der 
Wirtschaft sind. Genau das leiste aber eine Neu
verteilung der Vermögenszuwächse nicht )̂. Die 
wirtschaftliche Macht könne durch die vorgeschla
genen vermögenspolitischen Maßnahmen nicht 
verringert, die Demokratisierung der Wirtschaft 
nicht vorangetrieben werden. Die Mitbestim
mungsrechte der Arbeitnehmer könnten nur durch 
Gesetz gesichert werden.

Die Verbesserung der Lebensqualität setze eine 
staatliche Investitionslenkung und bedeutend grö
ßere Mittel für öffentliche Investitionen voraus, 
die vor allem durch eine Reform des Steuer
systems aufgebracht werden müßten. Durch Ver
teilung von Produktionseigentum an Arbeitnehmer 
schaffe man eine neue Klasse von Kleinkapita
listen, man schreibe das bestehende System, die 
ihm innewohnende Ungerechtigkeit und die man
gelnde Berücksichtigung gesellschaftlicher Be
lange fort. Damit verbaue man sich den Weg für 
weitreichende Reformen. Die Gewerkschaften
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kämen in die paradoxe Situation, daß sie gleicii- 
zeitig möglicfist iiohe Löhne und möglichst große 
Dividenden erkämpfen müßten.

Die Folgerungen aus diesen Argumenten sind, 
daß eine Neugestaltung des Steuersystems eine 
vordringliche Aufgabe sei, daß eine Umverteilung 
der Erträge der Unternehmen grundsätzlich zu
gunsten von Gemeineigentum stattzufinden habe 
und daß man sich im Hinblick auf die private Ver
mögensbildung auf das klassische Mittel der Ein
kommenspolitik beschränken solle.

Vermögensbildung versus Mitbestimmung

Die Feststellung, daß Maßnahmen zur Vermögens
bildung in Arbeitnehmerhand nicht geeignet sind, 
Mitbestimmung durchzusetzen, ist unbestritten. 
Mitbestimmung zu realisieren war aber nie eines 
der tragenden Argumente bei der Begründung von 
Maßnahmen zur Vermögensstreuung. Mitbestim
mung kann nur durch Gesetze erreicht werden. 
Die Behauptung im SPD-Konzept ̂ ), die Möglich
keit der Zertifikatsinhaber, auf die Entscheidun
gen der Fondsverwaltung und damit auf die Ge
schäftspolitik der Unternehmen Einfluß zu neh
men, trage zur Demokratisierung der Wirtschaft 
bei, ist mit Skepsis zu betrachten. Der Verwal
tungsrat und der Vorstand des Fonds werden sich 
weitgehend aus Berufsfunktionären zusammen
setzen, die Mitglieder irgendeiner größeren Orga
nisation (Gewerkschaft oder Partei) sind, da sie 
sich anders für die Wahl kaum profilieren kön
nen'*). Diese Funktionäre werden bei der Amts
führung nicht zuletzt ihren Organisationen ver
pflichtet sein.

Die Forderung nach Beteiligung der Arbeitnehmer 
am Produktivvermögen ist eine legitime Forde
rung. Der Vermögenszuwachs im Unternehmen 
ist nicht auf die Präsenz von Kapital zurückzufüh
ren, sondern allein auf den Einsatz von Arbeit, 
sei es nun als dispositiver oder unmittelbar pro
duzierender Faktor. Es ist deshalb ungerechtfer
tigt, daß den Eigentümern der Produktionsmittel 
neben der Verzinsung ihrer Anteile der gesamte 
Wertzuwachs zufließt. Unberührt davon bleibt die 
Forderung, daß alle Staatsbürger stärker zur 
Finanzierung von Gemeinschaftsaufgaben heran
gezogen werden müssen. Dieses Problem kann

3) Vgl. Parteitag Hannover 1973, Beschlüsse zur Vermögensbll- 
dung, a. a. O., S. 9.
■*) Die Fondsverwialtung besteht aus Vertreterversammlung, Ver
waltungsrat und Vorstand. Die Zertifikatsinhaber wählen die Ver
treterversammlung. Der Verwaltungsrat besteht zu zwei Dritteln 
aus von der Vertreterversammlung gewählten, zu einem Drittel 
aus vom Staat bestellten Mitgliedern. Als Kandidat für die Ver- 
treterversammlung wird nur zugelassen, wer die Unterstützung 
von mindestens 500 Berechtigten hat.

Vgl. hierzu die Berechnungen von Wiligerodt, Bartel und 
Sdiillert in : H. W i l i g e r o d t ;  Vermögen für alle, Düsseldorf 
1971, S. 42 ff. Vgl. ferner G. A p e l ,  R. I s s e n :  Miteigentum, 
München 1970, S. 81 ff.; J. H u f f s c h m i d ;  Die Politik des 
Kapitals. Konzentration und Wirtschaftspolitik in der Bundes
republik Deutschland, Frankfurt 1971, S. 28ff.

befriedigend nur im Zuge einer Neuordnung des 
Steuersystems gelöst werden, nachdem zuvor 
eine gerechtere Verteilung der Bruttoeinkommen 
stattgefunden hat.
Offen bleibt die Frage, ob wirklich nur der Ver
mögenszuwachs umverteilt werden soll oder ob 
nicht auch die Substanz berührt werden müßte. 
Hat man die Arbeit als wertschaffenden Faktor er
kannt, so haben die Arbeitnehmer natürlich nicht 
nur ein Anrecht auf Teile des In Zukunft entste
henden Vermögenszuwachses, sondern dasselbe 
trifft auch auf das in der Vergangenheit geschaf
fene Vermögen zu. Daraus ergibt sich zwingend 
die Forderung, auch Bestände neu zu verteilen. 
Und dies um so mehr, wenn man die recht zufäl
lige, keineswegs auf Leistung reduzierbare Kon
zentration der Vermögensbestände bei kleinen 
Gruppen betrachtet =).

Erbschaftsteuer als Verteilungsinstrument

Natürlich ist Politik Immer eine Frage der realen 
Möglichkeiten. Veränderungen unter dem An
spruch, der Gerechtigkeit zum Durchbruch zu ver
helfen, nützen niemandem und verkehren sich 
unversehens ins Gegenteil, wenn sie so radikal 
sind, daß dadurch das bestehende System In 
Frage gestellt, eine Alternative aber nicht aufge
zeigt wird. Diese Gefahr würde durch eine mas
sive Enteignung bestehender Vermögen herauf
beschworen werden. Enteignung ist jedoch nicht 
der einzige Weg, auf dem die Zufälligkeit der Ver
mögensverteilung in der Vergangenheit korrigiert 
werden kann. Ein Instrument, das hierbei Verwen
dung finden kann, gehört längst zum festen Be
standteil unseres ökonomischen Systems: die 
Erbschaftsteuer.

In der Vergangenheit wurde diese Steuer vorwie
gend unter fiskalischen Gesichtspunkten erhoben, 
sie eignet sich aber vorzüglich als Mittel der Ver
teilungspolitik‘ ). Dazu gilt es, jenen Spltzen- 
Steuersatz zu finden, bei dem gerade noch so viel 
vererbt werden kann, daß die Stimulierungsfunk
tion des Vermögens für wirtschaftliche Aktivität 
erhalten bleibt, zugleich aber ein möglichst großer 
Teil der Vermögensmasse zur Neuverteilung be
reitsteht Ohne empirische Untersuchungen läßt 
sich die Höhe dieses Spitzen-Steuersatzes nicht 
bestimmen. Der Satz dürfte aber über den jetzt 
für die Novellierung der Einkommensteuer vorge
schlagenen Spitzensätzen (Klasse 1 30%, II 45%, 
III 60%, IV 7O%)0 liegen. Spitzensätze zwischen 
50% (Klasse 1) und 80% (Klasse IV) scheinen mir 
unter diesem Gesichtspunkt angemessen. Die 
doppelte Progression — nach Erbmasse und Ver-

i) Vgl. hierzu B. M o I i t o r ; Praktikable Schritte zu einer brei
ten Vermögensstreuung. In; WIRTSCHAFTSDIENST, 53. Jg. (1973), 
H. 4, S. 183-186.
7) Vgl. Die Neuregelung der Vermögens- und Erbschaftsbesteue
rung. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 2.3.1972, S. 16.
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wandtschaftsgrad -  sollte Im Interesse einer effi
zienten Umverteilung verstärkt werden®).

Im Unterschied zur Auffassung Molitors scheint 
mir die Form der Erbanfallsteuer, wie sie heute 
besteht, besser geeignet als die der Nachlaß
steuer. Denn bei der Erbanfallsteuer werden die 
unter dem Gesichtspunkt der Verteilungsgerech
tigkeit allein wichtigen Vermöqensverhältnisse 
der Begünstigten berückslch'ti^t. Bel” der Nach- 
laßsteuer ist dagegen die insgesamt nachgelas
sene Vermögensmasse für die Höhe der Besteue
rung maßgeblich, und die Vermögensverhältnisse 
der Erben spielen keine Rolle.

Probleme der Gewinnbeteiligung

Von den „linken“ Kritikern wird im Hinblick auf 
eine gerechtere Verteilung die Einkommenspoli
tik solchen Maßnahmen der Vermögensbildung 
vorgezogen, die am Gewinn anknüpfen und die 
Arbeitnehmer zu Miteigentümern machen. Dabei 
wird Einkommenspolitik nicht mit irgendeiner 
Form des Investivlohns gleichgesetzt, sondern 
der derzeitige Zustand fortgesetzt gedacht, in 
dem es dem einzelnen überlassen bleibt, Teile 
seines Einkommens vermögenswirksam anzule-

Transportsysteme
heute
u i M i n i e r s e n

Von Prof. Dr.-Ing. E.Bahke
Buchreihe »fördern und heben«.
182 Seiten mit 231 Abbildungen und 
21 Tabellen, Format 23,5 x 26 cm, 1973, 
Balacron DM 72,- 
ISBN 3-7830-0005-X

Der Verfasser hat sich zur Aufgabe 
gestellt, aufgrund physikalischer Grund
lagen und Erfahrungen mit bewährten 
Transportsystemen, künftige Entwick
lungstrends aufzuzeichnen und die 
Zusammenhänge zwischen Transport
mittel und Umweltbedingungen zu klären.

Krausskopf

gen, wobei gewisse Anreize für eine solche An
lage von seiten des Staates geboten werden. Wir 
wollen uns die Implikationen der beiden Strate
gien einmal kurz vor Augen führen.

Löhne und Einkommen sind für das Unternehmen 
Kostenbestandteile, die in jeder Periode in glei
cher Höhe anfallen. Lohnsteigerungen vermindern 
den Gewinn oder vergrößern den Verlust. Eine 
Gewinnbeteiligung dagegen führt nur in Perioden, 
in denen tatsächlich ein Gewinn erwirtschaftet 
wurde, zu einer prozentual festgelegten Be
lastung des Unternehmensergebnisses.
Macht ein Unternehmen Gewinne, so kann ein für 
das Unternehmen und für die Arbeitnehmer gleich
wertiges Ergebnis durch eine Einkommenssteige
rung oder eine Gewinnbeteiligung erzielt werden, 
und die so bereitgestellten Mittel können in der
selben Weise verausgabt oder angelegt werden. 
Bei der Einkommenssteigerung ist den Arbeitneh
mern das Mehreinkommen, dem Unternehmen 
die Mehrbelastung auch für die folgenden Jahre 
sicher. Bei der Gewinnabgabe ist das künftige 
Mehreinkommen für die Arbeitnehmer eine un
sichere Größe, für das Unternehmen aber ist 
sicher, daß es nur dann zur Kasse gebeten wird, 
wenn Überschüsse da sind.

Überwälzungsmöglichkeiten der Unternehmen

Nach dieser Gegenüberstellung müßte man an
nehmen, eine Einkommenssteigerung sei die für 
die Arbeitnehmer, die Gewinnbeteiligung die für 
die Unternehmer günstigere Strategie. Der Pro
zeß endet aber im allgemeinen nicht an diesem 
Punkt. Ob nun Gewinnmaximierung oder ein an
gemessener Gewinn Unternehmensziel Ist, man 
kann davon ausgehen, daß das Unternehmen ver
suchen wird, die Gewinnschmälerung irgendwie 
rückgängig zu machen, d. h. die Belastung zu 
überwälzen. Da das Argument der Kostensteige- 
rung als Grund für Preiserhöhungen weitgehend 
akzeptiert wird, wie die Vergangenheit zeigt, wird 
es naheli'ffenderrundJeichteLsein Einkommens
steigerungen zu uberwälzen als,.ejne ,Gew 
g"aberPenn~ deren endgültige Höhe ist im voraüs 
nicht**bekannt. und im Bewuntsein„.der.„ breiten 
Masse steht fest, daß sich d ^  Gewinnabgabe 
nichtln den Preisen nleHers^ctifag’elT söli." ' ‘

DißJllJ3.anNälzuDg«wird-JBit„grx)ßfi!i:uSiclaerbelL.voll
Jn.J,

einer Weise konsumtiv verausgabt werden. Der 
Versuch, durch eine Politik, die nur auf die Stei- 
gerurigT̂ Sesn ^omlnateii^^mens"aiBzIelt, viHei- 
lungsp$lUiscl^”~̂ ie1'e*"zu erreichenris^^ 
vornlbeigln j:um, /Scheitera beste '
Beispiel hierfür bUdet die Gewerkschaftspolitik 
der Nachkriegszeit. Alle Versuche, über Nominal-
8) Vgl. hierzu B. M o 111 o r ; Praktikable Schritte zu einer brei
ten Vermögensstreuung, a. a. O., S. 184.
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lohnforderungen die reale Situation der Lohn- 
abhängigen gegenüber der Situation der Ge
winnempfänger zu verbessern, sind fehigeschia- 
gen. Die Lohnquote ist zwar geringfügig gestie
gen, um die Verringerung der Selbständigen be
reinigt hat sich die Situation aber eher verschlech
tert. Nur eine Einkommenspolitik, bei der die 
Tarifpartner ihre Ziele transparent machen und 
s i c iilü ber_ dle.£nt wicklungj^i£iJjDJMi=am

zugunsten der Arbeitnehmer verbessern ’ ).

Jeder Vorschlag im Rahmen der Diskussion um 
VMmöaensbMdunaJiatjffii^^^^

uad-den Arbeitnehmern übereigneten IVlittel sollen 
nudiijsßa§ymUy».,Y#ivymcikafc^ 
oeleat werden. Dadurch vermindert sich gesamt
wirtschaftlich die IVIöglichkeit der Überwälzung.

I Überwälzung ist aber so lange nicht ausgeschlos- 
I sen, als nicht sichergestellt ist, daß bestehende 
I Sparguthaben nicht aufgelöst werden und daß 
I nicht eine steigende Auslandsnachfrage an die 

Stelle der gestauten Inlandsnachfrage tritt.

Eine Alternative zur Gewinnabgabe kann also nur 
eine Form des Investivlohns sein, d. h. daß das 
ausgehandelte Mehreinkommen vermögenswirk
sam angelegt werden muß. Der Investivlohn wird 
vielfach der Gewinnabgabe vorgezogen. Die Argu
mente sind vor allem, daß eine stetige Vermö
gensbildung in Arbeitnehmerhand gewährleistet 
wird und daß dem einzelnen Arbeitnehmer die 
Wahlfreiheit bezüglich der Anlageform bleibt.

Gewinnabgabe und Wahl der Anlagefortn

Die freie Wahl der Anlageform, ein Argument, das 
bei Willgerodt’“) eine große Rolle spielt, kann 
natürlich auch bei der Gewinnabgabe verwirklicht 
werden, indem man die Unternehmen verpflichtet, 
einen Teil des Gewinns bar abzuführen. Die Folge 
wäre, daß entweder der Fonds eine Vielzahl von 
Anlagen anbieten müßte oder daß der Fonds nur 
eine Verteilerfunktion hätte, die Anlage aber über 
die Banken erfolgen würde. Letzteres wäre uner
wünscht, weil die ohnehin sehr große Macht der 
Banken dadurch erheblich gestärkt würde.

Die Möglichkeit, daß der Fonds selbst eine Viel
zahl von Anlageformen anbietet, würde erfordern, 
daß er praktisch zu einer Superbank für Gemein
wirtschaft würde, da er beinahe alle Bankge
schäfte ausführen müßte. Eine solche Bank wäre 
durch die Berechtigten nur noch in geringem 
Maße zu kontrollieren, d. h. faktisch würde bei 
dieser Lösung eine Großbank mehr entstehen, 
deren Verhalten von dem der anderen Großban
ken sicher kaum zu unterscheiden wäre. Die freie
’ ) Vgl. hierzu K. W. R o t h s c h i l d ;  Verteilungsprobieme müs
sen offengelegt werden, in: Wirtschaftswoche, 46/1972, S. 65 ff.
10) Vgl. H. W i i i g 8 r o d t : Vermögen für alle, a. a. O.

Wahl würde also nicht nur Vorteile mit sich 
bringen.
Wenn man sich für-_elne,.Ge.wlnnab.gahe..efl.tschei- 
detr-d, h. für die Verwirklichung des Rechts der 
Arbeitnehmer auf Beteiligung an dem von ihnen 
mitgeschaffenen Zuwachs, so verzichtfit-iiiari.-da- 
mit _j3ißUt»^uJL»difi-JCUJiclase3zuflg 

JBfidiispaaiüQjaga;^ioa.Jßiatogsgßmiibte«,Ej3tlp,hs 
nung,.zuJtojdleri]uJJiuGegeataiJ«.da«jedes-Jnstru.-« 
ment„nurJ3is«zu.,jeiaera>,sswiss,en,-SGhwellenwert 
oJiflfi-..achadsnJür^daswJ3anze,^trapazierbar..ist, 
läßt sich erst durch die Mehrzahl der Mittel und 
Q ue lle  insbesondere Steuerpolitik, Ve?mog^en?-
pflliiiLuaCeiDKomroiBiRÖIlilkTiangfnstiCIECg^-

lUIinderung der Unternehmeraktivitäten

Die zweite Gruppe der Kritiker anerkennt zwar 
grundsätzlich den Anspruch der Arbeitnehmer auf 
Beteiligung am Vermögenszuwachs, warnt aber 
vor der Gefahr, daß die Umverteilung der Ge-

sctiafL_dei:. Unternehmer lähmen könnte " ) .loexo- 
wurde in der Diskussion entgegengehalten, es 
handele sich bei diesem Konzept ja gar nicht uiTi 
ein Gewinnbeteiligungs-.-sondern um,ein .Sgejät,
tumsumverteilungsmQdell....bei...dem:.vorhandenes
Vermögen,Bucfiungstechnisch auf ngya«.EjgftD.tü- 
mer übertragen ,werde, .ohne,.daS..cl^ciu|X!|i,..„di,e 
Gewinne geschmälert,würden I?).
Diese Unterscheidung ist aus mehreren Gründen 
irreführend. Während bislanaJiiLjder-Diskussion

Blickwinkel der alten und neuen Eigentümer ab-
gehandelt wurde, wird hier *der*B lickv^l<^^
Unt§jrne!5niä§„aie}Ji£^^
tes gewählt. Unter diesem Aspekt werden die Ge-

—r  ■ T r -*^  —n—r i- i n t i i ‘ 'r-i'f

Winne, natürlich nicht durch Eigentumsübertra
gungen tangiert; das war aber auch bei allen frü
heren sogenannten Gewinnbeteiligungsmodellen 
nicht der Fall. Aus dem Blickwinkel der.Eigeritü-

I der Gewinne, die bislang voll 
den vorhandenen Aktionären zustanden, wird in 
ertragsberechtigtes Grundkapital umgewandelt und 
anderen als Eigentum gegeben, den Altaktionä
ren also entzogen. An diesen unmittelbaren Effekt 
schließen sich zum Nachteil der Altaktionäre an
dere an: Der Börsenkurs der Papiere der Altaktio
näre sinkt tendenziell, in Zukunft werden entwe
der die Dividenden oder die Rücklagen pro Anteil
kleiner sein. Dennoch ist es „richtig.—dalLjAle
Steuerkraft des .UnterDehmens^dMt!: h diese.£igeix- 
tumsüb”ertragung™>uoiMiüi^^ Die Mögiich-

tlsch unberührt, sieht man davon ab. daß für das
" )  Vgl. Unkorrigiertes Protokoll. . . .  a. a, O., 072/73.
12) Vgl. hierzu Unkorrigiertes P ro toko ll..., a .a .O ., C11, C33ff., 
C47, C49.
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gj;ößere„(^iAOdkapjtaUendeiKi
ßereV_Betrag an Dividenden bereitqestellt werden
mul'''"
Die Eigentümer müssen also auch beim SPD-Kon- 
zept Ertragseinbußen hinnehmen. Daher stellt 
sich die F.raqe.__ob die_Summe..vQa:£-Mrd_UM,ia 
elnei7)..,.nQLm.alenJlGij!Mamah 
djimh.d|g.entstehendfi.Kürzunfl der (3ewinne:das,

I^TOeaJiöonieii. Der Gewinnabgabe, so wie sie 
von der SPD vorgeschlagen wurde (Freibetrag 
400000 DM), würden nur 1,5% der Personen
gesellschaften und 12®/o der Kapitalgesellschaften 
unterliegen ’'*). Die meisten .dieser .Unternehmen 
werden nicht von Eigentümern, sondern von An- 
gesMisa.aelßjtei;Ulereni>Bereitschaft,.sidr.einzu- 
setzeiwist^voru.defe»Art*und^Weise-der-Gewinn— 
Verwendung nur wenig abhängig.
GefahLköDDla.:alsQjai^ kommen, daß
die.ln.v.estitionsbereitsGhaft-Zur.ückqeht „o(jer daß
s iä L ä ia Ä i i a ja g ^ ^
n̂ ^ ^ zurück^ie^)9̂ ÍJ Solche Konsequenzen werden 
wahrscheinlich, wenn anderweitig bessere, d. h.

Da die Sparzinsen und die Zinsen der, festver-

Sollte eine
in einem größeren Ausmaß stattfin

den, so müßten, z. B. durch Besteuerung des ex
portierten Kapitals, Gegenmaßnahmen ergriffen 
werden. UnteLriRn angfinhlinkllrhpn 
aHerdinas dürfte diese Gefahr bei einer Gewinn
abgabe der vorgeschlagenen Art nicht gr5B~sein.

Fondsbiidung und Unternehmensfinanzierung
Ein weiterer Punkt, der in der Diskussion eine 
wichtige Rolle spielt, sind eventuelle JblacblfiUe, 
dig_d.tn^«r«i!!bg§j3gj'trM lchM 
bei-der-Einanzierung^tstehen-könnteii. Wir hat
ten diesen Punkt bereits angeschnitten. Wir haben 
darauf hingewiesen, daß dem zur Gewinnabgabe 
verpflichteten Unternehmen kaum-Flnanzierungs- 
nütteLentzsgen-Werden̂  daja,nicht..BargeJd̂ .5on:v 
dem neugeschaffene Anteilspapiere an den.Eonds 
gegeben werden. wQjj^j nfipngtäTO rt
beim Unternehmen-bleibt. Nur wenn die Summe 
tfe r"DIvidendenYäfilüngeh durch den wachsenden 
Einfluß des Fonds bei gleichbleibenden Gewinnen 
zunehmen sollte, würde das einem Entzug von 
Finanzierungsmitteln gleichzusetzen sein.
Daß der Fonds tatsächlich in dieser Richtung Ein
fluß nehmen wird, ist keineswegs sicher. Arbeit-
’ 3) Im SPD-Beschluß (Beschlüsse zur Vermögensbildung . .  
a. a, O., s. 5) wird gefordert, „daß im ersten Jahr der Aufbrin
gung ein Volumen von mindestens real 5 Mrd. DM erreicht wird“ . 
In der Welse eine bestimmte Höhe des Aufkommens zu fixieren, 
ohne eine Aussage über die konjunkturelle Situation, d. h. über 
das Gewinniveau in dem betreffenden Jahr zu machen, scheint 
mir unklug. Es wäre wohl besser, nicht das erste beste, sondern 
ein Jahr, in dem durchschnittliche Gewinne erzielt werden, als 
Berechnungsgrundlage zu wählen.
’<) Vgl. Beschlüsse zur Vermögensbildung . . . ,  a. a. O., S. 8.

532 WIRTSCHAFTSDIENST 1973/X



VERMOQENSPOLITIK

nehmerfunktionäre sind oft die besten Unterneh
mer. Sicher ist aber, daß der Anteil und damit der 
Einfluß der Fonds an den abgabepflichtigen Un
ternehmen ständig wächst und daß die Eigenkapi-

weitert wird,,vyähi:end-JlsjLeisiaaJialirfe^ 
sicb-jciarÄUsJseimJtebm§Jigk^mJEa^^ 
zum Schutz der „freien“ Aktionäre für.,d£n-Eojcids- 
anteil eine Oberarenze fixiert werden. Ist diese 
Grenze erreicht, so erfolgt die weitere Abgeltung 
in bar.
ADdSJBulüitikeiJbsiürchten,„daß. sich .die_mittLeren 
und kleineren Unternehmen im Vergleich zu den

von~aus^xlaß-dei:.^ndaJIauide Mittel vor allem

Möglichkeit ist im SPD-Konzept dadurch ausge-
siM D^eD.JM »djs.Jd§agJ^gyi5yM g^
■Staatspapi^ren zu erfolgen hat. Da die mittleren 
und kleinen Unternehmen aber generell weit grö
ßere Schwierigkeiten haben, sich zu finanzieren, 
könnte man daran denken, ihnen bei der Schaf
fung und Ausgestaltung der Fonds entgegenzu
kommen. Eine Möglichkeit besteht darin, die..Zer- 

i J i iM l i  nicht unentgeltlich an die Berechtigten zu 
geben, sondern gegen, einen „geringen Kaufpreis.  ̂
Dieses Verfahren hätte den Vorteil, daß durch 
eine Staffelung des Kaufpreises je nach Einkom- 
rfien die meines Erachtens zu wenig differenzierte 
Abgrenzung der Bezugsberechtigten (Einkom
mengrenze 36 000 bzw. 48 000 DM) unter sozialen 
Gesichtspunkten verbessert werden könnte.
Die auf diesem Wege aufgebrachten Mittel (eine 
vernünftige Größenordnung scheint mir 1 Mrd. DM 
zu sein; bei einem Pro-Kopf-Anspruch von 2 Zerti
fikaten über 100 DM pro Jahr würde der Bezugs
berechtigte durchschnittlich 40.DM selbst aufbrin
gen müssen) könnten vom. EQnds..gezieÜ^zujL.{lr.e-
ditvergabe an mittlere .und kleine,. Unternehmen
verwendet, werden, wodurch der Wert der Fonds
zertifikate natürlich steigen würde. Ferner würde 
der^ondSJJana.übe£Jiquide-MüteJ-v«rfüger»5-mit

könnte — beim gegenwärtigen SPD-Vorschlag 
b ie ib t’nämlich die Frage unbeantwortet, woher 
der Fonds diese Mittel nehmen soll ’®).
Neben-jden.ebea.darge.ste.llterL_gibt .es zwei wei- 
tecejG,rjünde..Jweshalb so verfahren werden solIte.
Eratena i^a"" jejne„Obei»äizuDSl)iALyjüim'i
dßn»„wenn
gs§p,a.rt werden,,,DazdjsXes^bjrjn 
reizê ges(*affen.,.we!;d.eJ!î ,*dia,,v'gx.l3jndeiiUil̂  ̂
handene Sparbestände reduziert werden. Ein sol- 
eher Anreiz ist die Selbstbeteiligung. Zweitens 
schätzen die meisten Menschen die Dinge, die sie 
käuflich erwerben müssen, höher und bewahren 
sie eher als solche, die sie unentgeltlich bekom

men. Die Selbstbeteiligung würde tendenziell dar
auf hinwirken, daß nach Ablauf der Festlegungs
frist nur ein kleiner Teil der Anteile veräußert 
würde.

Problematische Ertrags-Sperrfrist

Die Kritik im Detail setzt vor allem an der Sper
rung der Erträge auf sieben Jahre an. Es wird 
argumentiert, daß das Kapital gesperrt werden 
muß, nicht aber die Erträge. Dieser Einwand 
scheint mir gerechtfertigt zu sein. Ein Konzept 
zur Umverteilung des Vermögenszuwachses ist 
langfristig nur dann erfolgreich, wenn bei den Be
günstigten der Wille geweckt wird, die ihnen zu
gefallenen Werte auch nach Ablauf der Sperrfrist 
in vermögenswirksamer Anlage zu halten. Das 
setzt voraus, daß die Begünstigten während der 
Sperrfrist das festgelegte Vermögen als einen 
Vorteil schaffend und deswegen erhaltenswert 
schätzen lernen. Die Entstehung einer derartigen 
Motivation wird gefördert, wenn das Vermögen 
Quelle laufender und ständig wachsender Neben
einkommen is t’*).

Ein zweiter Punkt, der der Diskussion bedarf, ist 
die Verwendung der Erträge für Infrastrukturinve
stitionen. Oberhäuser’0 wies bereits bei Vorlie
gendes „Planes der Staatssekretäre“ darauf hin, 
daß die Verwendung der Erträge für Infrastruktur
investitionen zu. einer Erhöhung der Staatsausga
ben und damit, nach den Erkenntnissen der Kreis
lauftheorie, zu einer Vergrößerung der Unterneh
mergewinne führt.

Eine Umverteilung findet unter diesen Bedingun
gen nur in Höhe des dem Fonds übertragenen 
Grundkapitals statt. Wie die endgültige Verteilung 
aussehen wird, läßt sich nicht genau sagen, da 
durch die Vergrößerung der Staatsausgaben nicht 
nur der Unternehmergewinn, sondern tendenziell 
auch die Löhne steigen.

Da langfristig eine Steigerung der Ausgaben für 
Infrastruktur und für die Erhaltung und Verbesse
rung unserer Umwelt unumgänglich sein wird und 
da bei der Aufbringung zusätzlicher Mittel zu die
sem Zweck unter verteilungspolitischen Gesichts
punkten bestenfalls das oben dargestellte Ergeb
nis erreicht werden kann, ist der Hinweis auf die 
Verteilungswirkung kein Argument gegen die Ver
wendung der Fondserträge für die Finanzierung 
von Infrastrukturinvestitionen. Der Grund, wes
halb dennoch nicht so verfahren werden sollte, 
ist die Bedeutung der laufenden Einnahmen aus 
Vermögen für eine Festigung des Willens der Be
rechtigten, Vermögen auch nach der Sperrfrist zu 
halten.

'5) Vgl. hierzu H. J. K r u p s :  Vermögensblldung ungelöst, ln: 
Wirtschaftswoche Nr. 22 (1973), S. 34.

’ <) Vgl. hierzu H. J. K r u p s ; Vermögensblldung ungelöst, 
a.a.O.. S. 33.
17) Vgl. A. O b e r h ä u s e r :  Was die Staatssekretäre über
sahen. In: Wirtschaftswoche 49/1970, S. 54 ff.
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