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Wo ist das Geld hin?

Die Deutschen sparen viel, aber bilden kaum Vermogen von sTeraN BACH

Zwei Freunde sitzen im Wirtshaus: »Der eine
isst zwei Schweinshaxen, der andere trinkt drei
Maf Bier und drei Schnipse. Im Durchschnite
geht es den beiden ganz gut, aber in Wahrheit
hat sich der eine iiberfressen, und der andere ist
besoffen.« — So pflegte einst Franz Josef Straufl
im Bierzelt die Interpretationsprobleme von
Durchschnittswerten bei schiefen Verteilungen
zu erkliren.

Einkommens- und Vermdgensverteilungen
sind schone Beispiele dafiir. Sie sind »rechts-
schief«. Es gibt viele kleine und mittlere Werte
und nur wenige mit hohen, die aber den
Durchschnitt nach oben ziehen. Besonders
ausgeprigt ist dieser Effeke bei der Vermogens-
verteilung, wie die aufschenerregenden Ergeb-
nisse einer Studie der Zentralbanken der Euro-
Zone zeigen.

Bemerkenswert an dieser Studie ist, dass in
Deutschland die Durchschnittsvermégen der
privaten Haushalte im Vergleich der Euro-
Lander ziemlich niedrig liegen und die Vertei-
lung der Vermogen hierzulande am stirksten
gespreizt ist. Nach der Studie betrigt das
durchschnittliche Nettovermo-
gen der deutschen Privat-
haushalte 195 000 Euro und
das Medianvermogen — also das
mittlere  Vermdgen, das die
nach Vermégenshohe sortierten
Haushalte genau in zwei Half-
ten teilt — nur 51 000 Euro.

Letzteres ist der niedrigste
Wert in allen beteiligten Euro-
Lindern. Selbst in der Slowa-
kei, Portugal oder Slowenien
hat der mittlere Haushalt mehr
auf der hohen Kante als in
Deutschland. Beim Durch-
schnittsvermogen liegt Luxem-
burg mit 710000 Euro je
Haushalt erwartungsgemiff an der Spitze.
Knapp dahinter kommt Zypern iiberraschend
auf den zweiten Platz. Auch in Spanien und
Italien sind die Durchschnitts- und Median-
vermdgen deutlich héher als in Deutschland.
Sogar in Griechenland und Slowenien liegen
diec Medianvermdgen doppelt so hoch wie
hierzulande.

Angesichts der Euro-Krise und der Ret-
tungspakte fiir die Stidlinder, die von den »rei-
chen« Nordlindern garantiert werden, sind
diese Ergebnisse auflerordentlich brisant. Ist
der deutsche Otto Normalverbraucher also nur
halb so reich wie sein Kollege in Griechenland
und Slowenien? Ist der mittlere Haushalt in
Spanien oder Italien dreimal so reich wie in
Deutschland und der in Zypern sogar fiinfmal?

Die Bundesbank erklirt die niedrigen Ver-
mogen der Normalbiirger in Deutschland vor
allem mit der breiten Absicherung durch die
sozialen Sicherungssysteme sowie mit umfang-
reichen staatlichen Leistungen der Wohnungs-
und Bildungspolitik. Ferner macht sich die
niedrige Wohneigentumsquote in Deutschland
bemerkbar, und stark steigende Immobilien-
preise hat es in Deutschland nicht gegeben.
Auflerdem sind die Haushalte in Deutschland
kleiner, was die Durchschnittsvermégen driicke.
Schliefilich spielt auch die Wiedervereinigung
eine Rolle, denn im Westen sind die Vermogen
deutlich hoher als im Osten.

All das sind wichtige Punkee, aber sie kon-
nen die Unterschiede noch nicht erkliren. Das
gile vor allem fir die institutionellen Be-
sonderheiten der an der Untersuchung teilneh-
menden Linder. Die Anspriiche der Biirger an
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die sozialen Sicherungssysteme werden in der
Studie gar nicht erhoben. Dabei geht es um
sehr viel Geld. Schon eine monatliche Grund-
sicherungsleistung fiir einen Alleinstehenden
von 800 Euro — einschliefSlich Wohnungskos-
ten — entspricht auch bei vier Prozent Zinsen
tiber 20 Jahre immerhin einem Kapitalwert von
133 000 Euro. Insofern sind selbst Hartz-IV-
Empfinger nicht mittellos.

Auch in der deutschen Rentenversicherung
schlummern Billionen, wenn man die Versor-
gungsanspriiche entsprechend kapitalisiert. Die
hohe und bisher lebensstandardsichernde Al-
terssicherung entlastet von privater oder be-
trieblicher Altersvorsorge. Zugleich bleibt beim
Normalverdiener in Deutschland nicht viel
Spielraum fiir weiteres Vorsorgesparen, weil die
Sicherungssysteme iiber hohe Sozialbeitrige
und Steuern finanziert werden miissen.

Allerdings wird in den umlagefinanzierten
Alterssicherungssystemen gesamtwirtschaftlich
kein Vermogen gebildet. Daher stelle sich die
Frage, wo die vermeintlich hohen Ersparnisse
der Deutschen geblicben sind. Seit Jahren

werden hohe Sparquoten und

- Konsumzuriickhaltung der Deut-

. schen diskutiert. Auch der deut-

S sche Staat hat seine Defizite zu-

letzt stark reduziert. Die riesigen

Leistungsbilanziiberschiisse des

vergangenen Jahrzehnts bedeu-

ten spiegelbildlich einen ent-

sprechenden Vermégensautbau
im Ausland.

Sparen in Deutschland vor
allem die sehr Wohlhabenden,
die in der Vermogensstudie
nicht hinreichend erfasst sind?
Oder ist das Geld im Ausland
schlecht angelegt worden? Spie-
len neben der Wiedervereini-
gung die historischen Vermégensverluste aus
den beiden Weltkriegen noch eine Rolle? Oder
verzerren doch Messfehler die Statistik, vor
allem bei Immobilienwerten und Unter-
nehmensbeteiligungen? Das sind interessante
Forschungsfragen, die bei der weiteren Aus-
einandersetzung mit der Vermdgensstudie auf-
gekldre werden sollten. Ferner sollten auch die
Schulden und Vermdgen des Staates bei den
internationalen  Vergleichen  beriicksichtigt
werden, denn auch die fallen letztlich auf die
Biirger zuriick.

Fir die wirtschaftspolitischen Debatten
geben die Ergebnisse der Vermégenstudie viele
Impulse. Die Fiirsorge des Wohlfahrtsstaates
entlastet die Biirger von privater Vorsorge,
geht aber notgedrungen mit hohen Steuer-
und Abgabenlasten einher. In den letzten Jahr-
zehnten wurde das zunehmend kritisch ge-
schen. Alt- und Neuliberale beklagen die Ent-
miindigung des Biirgers und die Umverteilung
von der rechten in die linke Tasche. Nach plat-
zenden Immobilienblasen, kollabierenden Fi-
nanzmirkten und andauernden Niedrigzinsen
riicken dagegen die Risiken von privaten Im-
mobilien-, Versicherungs- und Kapitalmirkten
ins Blickfeld.

Interessant sind die Daten der Vermégens-
studie angesichts der aktuellen Diskussionen
tiber hohere »Reichensteuern« im Kampf gegen
die Krise. Angesichts der erheblichen Vermo-
genskonzentration in den meisten Lindern gibt
es durchaus Spielraum fiir Steuern auf héhere
Einkommen und Vermégen, namentlich auch
fiir Vermdgensabgaben zur Stabilisierung der
Staatsverschuldung,.
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