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THESEN ZUR VERMOGENSBILDUNG PRIVATER HAUSHALTE

Schon in den 70er Jahren beklagten Engels et a. (1974, S. 56f), dai’ ,, die politische Diskussi-
on (...) immer noch auf dem Hintergrund der absoluten Einkommenshypothese gefuhrt [wird].
Hohe Sparquoten sind danach ein Ausdruck besonderer Wohlhabenheit (...) Umgekehrt sind
niedrige Sparquoten Ausdruck besonders geringer ‘ Sparfahigkeit’.” Dieser Vorwurf ist 25
Jahre spéter immer noch berechtigt. Die Politik weigert sich hartnéckig, zur Kenntnis zu neh-
men, dald unterschiedliche Sparquoten und unterschiedliche private Vermogensbestdnde zum
grof3en Tell durch Lebensplanungen und Lebenszykluseffekte verursacht werden. Im Ergebnis
konnen dieselben Personen mal ‘reich’ und mal ‘arm’ sein. Investitionen in Humankapital fuh-
ren wahrend der Investitionsphase (Aus- oder Weiterbildung) zu niedrigeren ‘ sparfahigen’ Ein-
kommen, langfristig jedoch zu hdheren Lebenseinkommen. Unterschiedliche Préferenzen
(Gegenwartspréferenz, Konsumneigung) und von Zeit zu Zeit anfallende Ausgaben flr gré3ere
Anschaffungen resultieren cet. par. in ungleichen Vermogensbestdnden. Dartiber hinaus erge-
ben sich enorme Unterschiede in den privaten Vermdgen zwischen Selbsténdigen und abhangig
Beschéftigten, weil ein Teil versteckt (und steuerbeginstigt) in Form intergenerationaler
Transferanspriche im Rahmen der Gesetzliche Rentenversicherung akkumuliert wird.

Damit ist die Hohe einer ‘freiwilligen’ Sparquote ein wenig geeigneter Ansatzpunkt fir verti-
kale Verteilungsdiskussionen: ,, Die Sparquote ist ein Indikator dafir, wieviel eine Person von
ihrem [aktuellen] Einkommen fUr konsumierbar halt. Ist die Sparquote besonders hoch, so
muld man daraus entweder schlief3en, dal’ der Betreffende sein gegenwartiges Einkommen
nicht fir nachhaltig erzielbar hélt, dafd er also damit rechnet, daf? sein Einkommen spater
wieder fallt, oder aber daf? sein Einkommen besonders riskant ist (...) Eine hohe Sparquote
indiziert nicht besonderen Reichtum: sie indiziert vielmehr, dal? der Wohlstand der betreffen-
den Person geringer ist, alsihr laufendes Einkommen, bzw., dal3 ihre [langfristige, erwartete]
Wohlstandsposition ungiinstiger ist, als ihre derzeitige Einkommensposition” (ebd.). Dagegen
konnen die impliziten Sparquoten, die unfreiwilliges ‘ Zwangssparen’ im Rahmen der Sozialver-
sicherungen berticksichtigen, angesichts der aktuell hohen Beitrage sowie des zukinftig eher
bescheidenen Umlagepotentials durchaus einen Anlal3 fir Diskussionen um horizontale resp.
intergenerationale Verteilungsgerechtigkeit bieten.

Staatliche Anreizsysteme

In einer Marktwirtschaft sind staatliche Eingriffe in erster Linie mit einem Marktversagen zu
rechtfertigen. Das gilt auch fur die Entscheidung Uber die private Einkommensverwendung
(Konsum heute vs. Konsum morgen, d.h. Sparen). Wird ein Marktversagen festgestellt, sollte
immer eine Strategie bevorzugt werden, die das Marktversagen selbst und nicht nur dessen
Folgen bekampft.
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Suboptimale Ersparnisse aufgrund von Liquiditdtsrestriktionen als eine Form des Marktversa-
gens kdnnen auf der Angebotsseite durch Liberaliserung und durch mehr Wettbewerb sowie
auf der Nachfrageseite durch hohere Einkommenssicherheit (bessere Ausbildung, flexiblere
Arbeitsmérkte etc.) ‘korrigiert’” werden. Erst wenn diese Mal3nahmen nicht greifen, dirfen
staatliche Blrgschaften und andere ‘verlorene’ Subventionen in Erwdgung gezogen werden.
Dabei ist zu beachten, dal3 derartige Mal3nahmen bisher immer zu steigendem Anspruchsver-
halten und mangelnder Eigenvorsorge gefuihrt haben. Ein weiteres, z.B. durch unvollstandige
oder asymmetrische Informationen verursachtes Marktversagen im Rahmen der Vermdgenshil-
dung ist durch einfache, transparente und verléalliche Steuer- und Sozialversicherungssysteme
zu beseitigen. Denn selbst die besten Anreizprogramme bleiben Makulatur, wenn die Haushalte
nicht wissen, wieviel Vermogen sie privat akkumulieren miissen, well die staatlichen Transfers
— Arbeitdosengeld, Renten, Pensionen — zum Spielball opportunistischer Parteienpolitik wer-
den.

Wahrend die Informationen Uber verschiedene Anlagemdglichkeiten durch neue Informations-
medien (z.B. Internet) immer leichter zugéanglich und damit transparenter werden, fihren die
komplizierten steuerlichen Regelungen und die willklrlichen Subventionen verschiedener An-
lageformen auf der anderen Seite eher zu einer Informationsverzerrung. Jede Anderung der
Besteuerung resp. Subventionierung von Ersparnissen mufd deshalb insbesondere auf eine un-
verzerrte Anlageentscheidung und nicht (nur) auf eine Erhdhung der Ersparnisse selbst abzie-
len.

Es gibt keinen Grund, warum der Staat die Renditen und die Portfoliozusammensetzung be-
einflussen sollte. Dadurch werden lediglich Kapitalstrome verzerrt und nicht dem ‘besten Wirt’
zugeleitet.! Zum anderen erfordert die Finanzierung der staatlichen Lenkung eine Erhdhung
der Steuerguote, wodurch weitere realwirtschaftliche Verzerrungen und ggf. Umverteilungen
in die ‘falsche Richtung’ auftreten. Insbesondere eine Subventionierung der Beteiligung am
Produktivvermbgen durch abhéngig Beschéftigte stellt eine unsinnige Forderung dar. Solche
Anlagen eigenen sich unter Risikogesichtspunkten nur fir das langfristige Sparen, das bel ab-
hangig Beschéftigten derzeit weitgehend durch die Gesetzliche Rentenversicherung abgedeckt
sein sollte.

Im Umkehrschlul3 wére eine (tellweise) Umstellung auf eine kapitalgedeckte Rentenversiche-
rung der beste und einfachste Weg zu einer Beteiligung breiter Bevlkerungsgruppen am Pro-
duktivvermogen — auch ohne staatliche Subventionen. Dartiber hinaus sollte es jedem abhangig
Beschéftigten freistehen, Wertpapiere entsprechend seinen individuellen Préferenzen und Risi-

So fuhrt etwa die pauschal e Subventionierung im Mietwohnungsbau durch intertemporale Verlagerung von Gewinnen
im Rahmen der degressiven Abschreibungen zu irrationalen Steuersparmodellen und nicht nachfragegerechten Woh-
nungen. Die Steuervorteile im Rahmen von Lebensversicherungsbeitrédgen subventionieren indirekt die verwaltungs-
aufwendige und intransparente Vermdgensverwaltung desidherungsgesellschaften.
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koaversionen im Portfolio zu halten. Entgegen dem weitverbreiteten Irrtum garantieren Aktien
nicht notwendig eine Uberdurchschnittliche Rendite. Gerade Produktivvermdgen wird im Ver-
gleich zu Gebauden oder Grundstiicken durch technischen Fortschritt schnell entwertet. Das
beobachtete Wachstum an Produktivvermogen wird dagegen hauptséchlich durch neue Erspar-
nisse finanziert. Insbesondere stellen die bekannten Aktienindizes keinen verl&3lichen Indikator
fur die durchschnittliche Rendite von Produktivvermogen dar, weil sie per definitionem nur die
‘besten’ Unternehmen reprasentieren und liquidierte Unternehmen vom Kurszettel verschwin-
den. Umgekehrt sind am Aktienmarkt moglichst niedrige Transaktionskosten erstrebenswert,
weil nur eine kontinuierliche Anpassung eine optimale Rendite erwarten Iaft.

Ein saatliches Ziel der Vermogensbildung solite die private Absicherung gegen
(unvorhergesehene) Einkommensschocks zur Entlastung der Allgemeinheit (z.B. Sozialhilfe)
sowie zur Forderung der individuellen Selbstverantwortung sein. Subventionierte Vermogens-
bildung zur Finanzierung gréRerer Anschaffungen ist unnétig.” Wer nicht bereit ist, fir solche
Eventualitéten anzusparen, kann entsprechende Ausgaben heutzutage problemlos fremdfinan-
zieren. Allenfalls fiele dem Staat dann die Aufgabe zu, etwaige Liquiditdtsrestriktionen zu be-
seitigen. Genauso wie etwa der Erwerb von Immobilien typischerweise eine langfristige Ver-
maogensbildung impliziert — wenn auch haufig nur aufgrund der hohen Transaktionskosten,
sentimentaler Verhaltensweisen oder weil ohnehin nur die ‘ sparsamen’ Haushalte erwerben —
koénnten fur ale Sparformen Rahmenbedingungen geschaffen werden, die eine ‘eingebaute’
Selbstbeschrankung beinhalten.

Konsumorientierte Einkommensteuer

Progressive Konsumsteuern sind gerechter als progressive Steuern auf das laufende Einkom-
men, well sie eher das permanente Einkommen und nicht die transitorischen Einkommensspit-
zen wie Erbschaften, volatile Einkommen von Selbstandigen oder reine Portfolioumschichtun-
gen besteuern. Darlber hinaus schafft eine konsumorientierte Einkommensteuer hohe Sparan-
reize. Sie beseitigt zudem die technisch unvollkommene Berticksichtigung intertemporaler Lei-
stungsfahigkeit durch Vor- oder Ricktrage in andere Steuerjahre sowie die Vielzahl von Steu-
ervorteilen im Rahmen der Vermégensbildlng.

Insbesondere Bausparvertrége werden von manchen Banken beispielsweise als Instrument zur subventionierten Ver-
madgenshildung fir den Erwerb eines neuen Pkw nach Ablauf der vorgeschriebenen siebenjéhrigen Haltedauer bewor-
ben.

Steuerfreie Realisierung von Wertsteigerungen aufRerhalb von Spekulationsfristen oder innerhalb von Freigrenzen,
steuerfreie Zins- bzw. Dividendeneinkommen innerhalb von Sparerfreibetrégen, Steuerfreiheit resp. Prémien bei Ein-
haltung von Mindestansparzeiten bei Bausparvertrdgen und Lebensversicherungen, begrenzte Ansparmdglichkeiten
aus unversteuertem Einkommen im Rahmen von Vorsorgeaufwendungen (Grundhdchstbetrdge und Vorwegabziige),
intertemporale Verteilung transitorischer Einkommen im Rahmen von degressiven Abschreibungsmodellen resp. Mo-
dernisierungsmafinahmen durdligéhtiimer von Mietwohnungen etc.
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Herkémmliche staatliche Anreize zur Vermdgensbildung sind nur bei der kurzfristigen Vermo-
gensbildung mehr oder weniger erfolgreich (vgl. Lang, 1998). Da keine ausreichenden Anreize
fur eine langfristige Vermdgenshildung bestehen — zumindest nicht Uber eine gewisse Mindest-
haltedauer mit Fallbeilwirkung hinaus — bzw. keine verbindlichen Ziele fir die Vermogensver-
wendung definiert werden, bewirken staatliche Anreize in aller Regel keine langfristige Ver-
maogensakkumation.

Eine konsumorientierte Einkommensteuer impliziert dagegen, dald ‘Sparen’ gleich ‘Steuern
sparen’ bedeutet. Im Ergebnis kommt es zu einer gewissen Selbstbeschrankung im Konsum-
verhalten, well Vermogen vorsichtiger aufgelost wird, wenn dadurch die Steuerzahllast resp.
Steuerprogression ansteigt. Eine vorgeschriebene Mindestspardauer zur Erlangung von Steu-
erfreiheit oder Pramiengewahrung ertibrigt sich im Rahmen einer konsumorientierten Einkom-
mensteuer. Der gréf3te Steuervorteil wird erzielt, wenn das Vermégen in Phasen niedriger Ein-
kommen aufgelost wird (i.e. im Falle von Arbeitdosigkeit, Krankheit oder im Rentenalter).
Hinzu kommt, dal3 eine konsumorientierte Einkommensteuer tendenziell auch as automati-
scher Stabilisator im Konjunkturzyklus wirkt. Typischerweise werden in Rezessionsphasen
weniger langlebige Konsumgiter gekauft. Bei einem progressiven Steuertarif induzieren die
gleichzeitig niedrigeren zu versteuernden Einkommen (weniger Uberstunden, Pramien etc.)
aber eine relative Beginstigung von Vermogensaufldsungen. Dadurch erhéht sich die Neigung,
grélRere Anschaffungen wahrend eines Konjunkturriickgangs zu tatigen.

Dem Einwand, ‘Besserverdiener’ kdnnten durch Sparen ihre Steuerlast Uberproportional redu-
Zieren, kann entgegengehalten werden, dal? diese Haushalte bei hohen Vermdgensauflésungen
progressiv besteuert werden, bzw. dal3 ihre htheren Ersparnisse die Grundlage zukinftigen
Wirtschaftswachstums bilden. Zusétzlich kénnte durch eine nachhaltige Verbreiterung der Be-
messungsgrundlagen die Progression selbst gesenkt werden, damit bei hohen Einkommen ge-
ringere Steuervorteile entstehen.

Im Rahmen der Diskussion um die Einflihrung einer kapitalgedeckten Rentenversicherung wird
zuweilen argumentiert, daid die Haushalte dann ‘ zuviel’ sparen und dadurch eine Nachfragel Uik-
ke schaffen wiirden (vgl. z.B. DIW, 1998). Ahnliche Befirchtungen konnten auch fir eine
konsumorientierte Einkommensteuer geltend gemacht werden. In beiden Féllen besteht dafir
alerdings kein Grund: Weder wird ein Ausfall von Konsumnachfrage noch wird eine Uber-
schwemmung der Kapitalmérkte stattfinden; im Gegenteil, eine hohere volkswirtschaftliche
Ersparnis bietet die Grundlagen fir zusétzliche Investitionsnachfrage, schnelleres Wirtschafts-
wachstum, héhere Einkommen und zusétzliche Arbeitsplétze (vgl. z.B. Wissenschaftlicher Bei-
rat beim Bundesministerium fur Wirtschaft, 1998). Auf3erdem kdnnen die Ersparnisse im Aus-
land angelegt werden, insbesondere in Regionen mit Kapitalmangel. Diese Strategie bietet sich
schon allein wegen der damit verbundenen Risikostreuung an. Insbesondere die aufstrebenden
Schwellenlander (emerging markets) leiden nicht nur unter Kapitalmangel, sondern sie weisen
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auch einen sehr geringen Altenquotienten auf. Entsprechende Kapitalanlagen beugen zugleich
einem durch Uberangebote verursachten Kapitalverlust vor; beispielsweise dem, der auf dem
deutschen Markt fur Eigenheime entstehen kann, wenn in den dreiBiger Jahren des néchsten
Jahrhunderts der Altenquent sein Maximum bei rund 50% erreicht.

Vermoégensbildung fur untere Einkommensgruppen

Die unteren Einkommensklassen profitieren zwar auch erheblich von einer konsumorientierten
Einkommensteuer. Trotzdem dirften selbst dann viele einkommensschwache Haushalte noch
nicht in der Lage sein, bedeutende Geld- oder Realvermdgen zu akkumulieren. Die Anrech-
nung vorhandenen Vermogens bel der Gewahrung von Sozial- oder Arbeitsosenhilfe gibt evtl.
zusatzliche negativenkeize.

Die heutige staatliche Sparférderung kann nur beim Aufbau ‘kleiner’ Vermogen (fur gréRRere
Anschaffungen, Aushildung etc.) helfen. Zur Kompensation von Einkommensschocks, die etwa
im Zusammenhang mit (kurzfristiger) Arbeitdosigkeit entstehen, oder fur die eigenstandige
Altersabsicherung reichen diese Mittel nicht aus. Daher besteht die Aufgabe des Staates darin,
durch Quialifikationsmal3nahmen Humankapital bei den betreffenden Haushalten zu akkumulie-
ren, das eine eigenstandige Absicherung ermdglicht. Im Gegensatz zum Geldkapital kann Hu-
mankapital nicht ‘verfrihstiickt” werden. Es kommt direkt allen anderen Steuerzahlern zugute
(geringere Transferleistungen, héheres Innovationsgdjént

Die Armutsfalle einzelner Gruppen kann — wenn dies politisch gewollt ist — durch eine gezielte
Forderung beseitigt werden. Aber auch in einem Wohlfahrtsstaat muf3 staatliche Umverteilung
immer zwischen Chancenungleichheit und Ergebnisungleichheit, zwischen transitorischer und
permanenter Armut unterscheiden. Nicht alle ledigen Alleinerziehenden oder alle kinderreichen
Familien sind arm; nicht alle Haushalte mit niedrigen Einkommen sind vermdgensarm; nicht alle
heutigen Geringverdiener sind auch morgen einkommensarm; nicht alle Armen sind unfreiwillig
arm. Die Sozialpolitik mul3 zur Kenntnis nehmen, dal3 Armut zyklische, langfristige und dyna-
mische Eigenschaften in sich birgt.

Eine gezielte Forderung einkommensschwacher Haushalte erfordert deswegen nicht nur die
Verabschiedung von der konventionellen pauschalen und indirekten Férderung (z.B. Ehegat-
tensplitting, Kindergeld, BAFOG) sondern auch von der pauschalen Verbilligung von Gitern,
die verstérkt von Familien nachgefragt werden sowie von zahlreichen anderen Gief3kannenin-
strumenten. Geboten ist ein grofRziigigeres pauschales Transfersystem fur wirklich Bedirftige.

Daruber hinaus muR3 der Staat durch eine Deregulierung des Arbeitsmarktes und durch eine Erhdhung von Arbeitsan-
reizen (keine faktische Grenzbelastung von nahezu 100% bei Transferempféngern) dafir sorgen, dal die durchschnitt-
liche Dauer der Arbeitslosigkeit verkiirzt wird. Gleichzeitig missen die Mittel aus der bisherigen Subventionierung
Uberalterter Industrien in Risikokapital zugunsten innovativer Industrien umgeschichtet werden, um zielsichere Wege
aus der strukturellenL@ngzeit-Arbeitslosigkeit zu beschiten.
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Voraussetzung dafur ist eine objektive Ermittlung des tatséchlich verflgbaren Einkommens —
eine Forderung, die bel bestehender Gesetzeslage aufgrund der verschiedenen Einkommensde-
finitionen (82 EStG, §25 WoBauG, 810 WoGG) sowie der diffusen Bemessungsgrundlagen im
EStG unmdglich zu erfillen ist.
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