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Wem gehört Deutschland? Zehn vertane Jahre

Als vor nunmehr zehn Jahren die erste Auflage von Wem gehört Deutschland? in den Handel kam, betrat das Buch publizistisches Neuland, versuchte es doch, das komplexe und gesellschaftlich hochbrisante Thema Vermögensverteilung erstmals allgemeinverständlich einem größeren Publikum näherzubringen. Retrospektiv kann man wohl sagen, dass 2014 die Zeit für ein solches Buch war. Finanz- und Eurokrise offenbarten die ersten Risse im Kitt unseres Wirtschaftssystems, und europaweit setzte vor allem die politische Linke auf eine Rückabwicklung der neoliberalen Politik, die für das Ausei­nanderklaffen der Vermögensschere verantwortlich zeichnet. Für kurze Zeit gab es wohl das, was man im Englischen als »Windows of opportunity« bezeichnet, also ein Zeitfenster, in dem die Politik, getrieben von der öffentlichen Meinung, sinnvolle Reformen hätte umsetzen können.

Dieses Zeitfenster hat sich wieder geschlossen. Sowohl in den großen Medien als auch in den sozialen Netzwerken rangiert das Thema Vermögensverteilung heute wieder unter ferner liefen. Die großen Themen wie Corona oder Krieg und Frieden bestimmen die gesellschaftliche Debatte. Die politische Linke hat ihre Koordinaten verschoben und redet lieber über identitätspolitische Themen als über die Vermögensverteilung. Der politische Wille, die Umverteilung von unten nach oben wieder umzukehren, ist – so scheint es – heute geringer denn je. Das ist erstaunlich, da das Problem in den vergangenen zehn Jahren nicht kleiner, sondern größer geworden ist.

Global hat das letzte Jahrzehnt mit seinen multiplen Krisen zu einer noch dramatischeren Spreizung der Vermögensschere geführt. Mehr als die Hälfte des in den letzten zehn Jahren neu erwirtschafteten Vermögens ging laut einer Studie der globalisierungskritischen NGO Oxfam auf die Konten des reichsten Prozents der Menschheit1 – seit 2020 hat sich diese Entwicklung übrigens noch weiter forciert, und der Anteil ist seitdem auf fast zwei Drittel gestiegen. Von 100 US-Dollar Vermögen, die in den letzten zehn Jahren erwirtschaftet wurden, gingen demnach 54,40 US-Dollar an das reichste Prozent, während die gesamte untere Hälfte, also die ärmeren 50 Prozent der Weltbevölkerung, gerade einmal 0,70 US-Dollar, also 0,7 Prozent des Vermögenszuwachses, für sich verbuchen konnten.2

Die mittlerweile weltweit 2 640 Milliardäre konnten ihr Vermögen in Summe in den vergangenen zehn Jahren verdoppeln. Ihr Vermögenszuwachs ist dabei fast sechsmal so hoch wie bei den ärmsten 50 Prozent zusammen. Ein paar Tausend Menschen am oberen Ende der Vermögensskala haben also fast sechsmal so viel Vermögen zugelegt wie die vier Milliarden Menschen am unteren Ende.

Und selbst diese Zahlen, die sich auf die letzten zehn Jahre beziehen, wurden seit Beginn der multiplen Krisen im Jahre 2020 noch einmal übertroffen. In den Jahren 2020 bis 2022 hat sich das reichste Prozent der Bevölkerung mit 26 Billionen US-Dollar ganze 63 Prozent des weltweiten Vermögenszuwachses angeeignet. 26 Billionen US-Dollar: Das sind 26 000 Milliarden oder 2,6 Millionen Millionen. Und wir sprechen hier nur über den Vermögenszuwachs, und das nur in drei Jahren. Für jeden einzigen seit 2020 neu erwirtschafteten US-Dollar, den ein Mensch, der zur unteren Hälfte der globalen Vermögensverteilung gehört, gewonnen hat, hat gleichzeitig ein Milliardär sein Vermögen um 1,7 Millionen US-Dollar gesteigert.3

Als ich vor zehn Jahren Wem gehört Deutschland? schrieb, betrug das Gesamtvermögen der in der Forbes-Liste vertretenen Milliardäre rund 7 Billionen US-Dollar. 2022 waren es 12,7 Billionen US-Dollar.4 Insgesamt besitzt das reichste Prozent der Bevölkerung heute 45,6 Prozent des weltweiten Vermögens und die ärmere Hälfte nur 0,75 Prozent.

Diese historisch ungerechte Vermögenskonzentration wurde durch die Krisenpolitik der Regierungen in den letzten Jahren verschärft. Öffentliche Gelder wurden zum Abfedern der multiplen Krisen in die Wirtschaft gepumpt. Das ist im Prinzip richtig, um einen ökonomischen Flächenbrand zu verhindern. Jedoch vermied man wohlweislich, die daraus resultierenden Vermögensgewinne, die beispielsweise durch einen Wertzuwachs von Anlageprodukten wie Aktien oder Immobilien entstanden, über eine progressive Besteuerung wieder abzuschöpfen. So landeten die Milliarden und Abermilliarden der weltweit aufgelegten steuerfinanzierten Rettungsschirme und Konjunkturprogramme am Ende der Wirtschaftskette als Vermögenszuwächse bei den Reichsten der Reichen. Hätte man dies verhindern wollen, was weder technisch noch rechtlich ein großes Problem gewesen wäre, hätte man jedoch das System infrage stellen müssen. Und das wollte man nicht; sehr zur Freude der Reichen.

Extremer Reichtum nimmt weltweit schon seit Jahrzehnten zu. Immerhin gab es bis vor wenigen Jahren global noch den kleinen Lichtblick, dass die extreme Armut zumindest in kleinen Schritten zurückgegangen ist. Doch auch das hat sich 2020 erstmals seit mehreren Jahrzehnten wieder geändert: Über 70 Millionen Menschen wurden auf der Welt zusätzlich in die extreme Armut gedrängt und müssen mit weniger als 2,15 US-Dollar pro Tag auskommen. Dieser Trend wird sich die nächsten Jahre fortsetzen, da die gestiegenen Lebensmittel- und Energiekosten hauptsächlich die Ärmsten besonders hart treffen, geben sie doch etwa zwei Drittel ihres Einkommens für Lebensmittel aus. Das UN-Entwicklungsprogramm schätzt, dass die steigende Inflation allein 2022 in den drei Monaten März bis Mai 71 Millionen Menschen in die Armut getrieben hat.5

Was für die Welt gilt, gilt auch für Deutschland. Wo es großen Reichtum gibt, gibt es meist auch große Armut. In der deutschen Nachkriegsgeschichte war beides vergleichsweise selten anzutreffen. Heute gehören Reichtum und Armut zur gesellschaftlichen Normalität. Wir haben offenbar akzeptiert, dass im ökonomischen Bereich Darwins Lehre vom Überleben der Stärksten wieder ihre Geltung hat – fressen oder gefressen werden.

Schon vor der Coronakrise hatte Deutschland im OECD-Vergleich mit die höchste Ungleichheit bei privaten Vermögen. Millionäre und Milliardäre besitzen hierzulande fast die Hälfte des gesamten Privatvermögens – dies sind 1,5 Prozent der Bevölkerung. Den obersten 25 Prozent gehören 89 Prozent des Vermögens. Die untersten 50 Prozent der Bevölkerung kommen zusammen auf gerade einmal 1,1 Prozent. Das Vermögen der 226 wohlhabendsten deutschen Familien ist 15-mal so groß wie das Vermögen der unteren 40 Millionen Deutschen zusammen und ungefähr so groß wie das Vermögen der unteren zwei Drittel. Heruntergebrochen auf eine hypothetische Großstadt mit 350 000 Einwohnern hieße dies, dass ein einziger Reicher mehr als 15-mal so viel besitzt wie die Hälfte der Stadt. So würde man sich 15-mal eine Großstadt im feudalistischen Mittelalter vorstellen – aber diese Zahlen stammen aus dem Jahre 2021.

Die multiplen Krisen der letzten Jahre haben Deutschland dementsprechend hart getroffen. In seinem Armutsbericht 20226 musste der Paritätische Wohlfahrtsverband vermelden, dass die Armutsquote im zweiten Pandemiejahr 2021 mit 16,9 Prozent einen neuen traurigen Höchststand erreicht hatte. Innerhalb der zwei Coronajahre ist die Armutsquote damit um einen ganzen Prozentpunkt gestiegen. 2021 mussten demnach 14,1 Millionen Menschen in Deutschland zu den Armen gerechnet werden – 840 000 mehr als vor der Pandemie. Diese Zahlen stammen wohlgemerkt von 2021, also noch vor dem Preisschock im Jahr darauf, der die Armutsquote noch einmal deutlich nach oben getrieben haben dürfte. Ende 2022 meldeten die Tafeln,7 dass mittlerweile zwei Millionen Menschen diese Einrichtung besuchen, 50 Prozent mehr als im Vorjahr.

Der Sparkassenverband schätze im August 2022,8 dass schon bald bis zu 60 Prozent der deutschen Haushalte ihre gesamten verfügbaren Einkünfte – oder mehr – für die reine Lebenshaltung einsetzen müssen. Noch 2021 habe dieser Wert bei »nur« 15 Prozent gelegen. Wer kein Geld sparen oder investieren kann, kann auch keine Vermögenswerte aufbauen. Wer dann auch noch seine Rücklage anzapfen muss, wenn etwa das Auto kaputt ist oder eine neue Waschmaschine angeschafft werden muss, baut sein Vermögen sogar ab. Die Armen werden ärmer. Und die Reichen?

Denen geht es besser denn je. Im Jahr 2021 stieg der Zahl der Millionäre in Deutschland laut dem Word Wealth Report von Cap Gemini9 um 6,4 Prozent auf mittlerweile rund 1,6 Millionen Menschen. Nach Analysen von Oxfam gingen 81 Prozent des 2021 und 2022 erwirtschafteten Vermögenszuwachses an das reichste Prozent. Die »unteren 99 Prozent« der Bevölkerung mussten sich demnach mit 19 Prozent zufriedengeben – oder eben Vermögen abbauen, wenn das Einkommen nicht mehr ausreicht, um die nötigen Kosten zu decken. Aktuell gibt es in Deutschland 117 Milliardäre, die auf ein Gesamtvermögen von 528,3 Milliarden US-Dollar kommen. Die sechs reichsten unter ihnen besitzen mit 158,5 Milliarden US-Dollar in etwa so viel wie die untersten 40 Prozent der Bevölkerung zusammen, also 34 Millionen Menschen. Und der Trend setzt sich fort.

Auch in Deutschland kam es – wie wir später noch lesen werden – neben den schon als normal geltenden Vermögenszuwächsen der finanziellen Oberschicht während der Coronakrise auch zu sagenhaften Vermögensgewinnen, die nur wegen der Krise entstanden – so beispielsweise bei den Anteilseignern von Impfstoffherstellern und E-Commerce-Unternehmen, während vor allem die meist kleinen Unternehmen aus den Bereichen Gastronomie, Tourismus und Kultur vor die Hunde gingen. Die 2022 förmlich explodierenden Energiekosten haben auf der anderen Seite auch mit staatlichen Subventionen zu sagenhaften Übergewinnen bei den weltweit größten Energie- und Lebensmittelkonzernen geführt und ihre Anteilseigner reicher gemacht, während sowohl die normalen Haushalte als auch die kleinen Betriebe unter den gestiegenen Kosten ächzen. Dies ist eine Umverteilung von unten nach oben, wie sie im Buche steht.

Es ist so, als befänden wir uns bei einem Ringkampf zwischen einer Ameise und einem Löwen und seien dabei selbst die Ameise. Nur sehr selten hat das Vermögen einer Person etwas mit ihrer wie auch immer definierten Leistungsfähigkeit zu tun. Vermögen werden in Deutschland in der Regel nicht erarbeitet oder gar zusammengespart, sondern ererbt. Der Unterschied zwischen Arm und Reich entscheidet sich also meist beim Spermienlotto. In einer Gesellschaft, die in ihren Sonntagsreden stets so viel Wert auf Chancengleichheit legt, ist dies ein seltsam anmutender Anachronismus.

Umso erstaunlicher ist – auch zehn Jahre nach der Erstauflage dieses Buchs – das immer noch weitverbreitete Desinteresse am Thema Vermögensverteilung. Hohe Vermögen schweben schließlich nicht im luftleeren Raum – sie bedeuten stets auch Macht. Wer Vermögen besitzt, hat auch den Hebel in der Hand, gesellschaftliche Veränderungen anzustoßen und die politische Debatte zu lenken. Dafür sorgen nicht zuletzt die zahlreichen Denkfabriken, die auffällig oft von Familienstiftungen der Superreichen finanziert werden.

Die Spreizung der Vermögensschere ist nicht vom Himmel gefallen. Im Gegenteil – diese Entwicklung ist in der Bundesrepublik vergleichsweise neu. Bis Mitte der 1990er-Jahre haben sich die Vermögen der Bundesbürger sogar immer mehr angeglichen. Erst seit diesem Zeitpunkt öffnet sich die Vermögensschere mit ungeahnter Geschwindigkeit, und die Krisen der letzten Jahre haben die Entwicklung weiter beschleunigt. Verantwortlich dafür sind vor allem sogenannte Reformen der Politik: Mit einem bunten Reigen an Steuersenkungen und Steuervereinfachungen wurde die Steuerlast der Vermögenden systematisch heruntergeschraubt, während der Rest der Bevölkerung durch höhere Steuern zusätzlich belastet wurde. Seit 1997 verzichtet die Politik sogar freiwillig auf die Erhebung der Vermögenssteuer, die das deutsche Recht vorsieht.

Arbeitsmarktreformen haben dafür gesorgt, dass ein Großteil der Bevölkerung immer weniger frei verfügbares Einkommen hat, mit dem er ein eigenes Vermögen aufbauen kann. Privatisierungen der öffentlichen Sozialsysteme haben dazu geführt, dass selbst die vorhandenen Ersparnisse der Bevölkerung zunehmend in Finanzprodukte gelenkt werden, von denen oft die Anbieter selbst am meisten profitieren.

Die in diesem Buch beschriebene Entwicklung war vorauszusehen – ja, sie war geplant. Die folgenden Kapitel sollen zeigen, wie weit diese Entwicklung bereits geht, an welchen Stellen sich die Vermögensschere besonders stark öffnet und welche Auswirkungen dies auf unsere Gesellschaft und unser Wirtschaftssystem hat. Dazu gehören auch immer wieder historische Analysen: Wie konnte es so weit kommen, welche Akteure haben ein Interesse an einer Spreizung der Vermögensschere, und warum hat die Politik sich nicht ausreichend zur Wehr gesetzt?

Und warum ist in den vergangenen Jahren seit Veröffentlichung der ersten Ausgabe von Wem gehört Deutschland? so wenig passiert? Dabei gab es Ende der 2010er-Jahre sogar Gründe für gedämpften Optimismus. Es schien so, als sei die oft mit dem Begriff »Neoliberalismus« bezeichnete Politik so langsam auf dem Rückzug. Insbesondere die brummende Weltwirtschaft und der sich abzeichnende Mangel an qualifizierten Arbeitskräften in bestimmten Branchen haben den einen oder anderen Entscheider zum Nachdenken angeregt. Doch dann kam Corona, und mit der Pandemie und den Maßnahmen zu deren Eindämmung verschwand das Thema Vermögensverteilung wieder vom Tableau. Und nach Corona waren es der Ukrainekrieg und die damit verbundenen Preissteigerungen, die Fragen und Antworten rund um die Vermögensverteilung in Vergessenheit geraten ließen.

Wem gehört Deutschland? Die Beantwortung dieser Frage ist keinesfalls so einfach, wie sie auf den ersten Blick scheint. Deutschland weiß zwar fast alles über seine Armen, die statistisch gründlich durchleuchtet werden. Über seine Reichen weiß Deutschland jedoch so gut wie nichts. Die Behörden erfassen keine statistischen Daten zum Reichtum, sämtliche Daten zu Vermögensverhältnissen sind Verschlusssache. Wer sich diesen Fragen nähern will, muss schon Detektivarbeit aufbringen und sich durch Studien und Daten fressen, die der Öffentlichkeit leider nicht immer bekannt sind.

Ziel dieses Buchs ist es, die Debatte über die Vermögensverteilung wieder neu anzuregen und gleichzeitig zahlreiche Zahlen, Daten und Zusammenhänge verständlich aufzubereiten. Diese Debatte ist überfällig, das Problem drängt mehr denn je. Denn bei der faktisch vorhandenen Vermögensungleichverteilung handelt es sich um weit mehr als ein reines Gerechtigkeitsproblem. Die Marktwirtschaft, wie wir sie kennen, steuert mit steigender Ungleichverteilung bedrohlich auf die nächste Krise zu – und ob unsere Demokratie krisenfest ist, darf heute mehr denn je bezweifelt werden. Es steht also einiges auf dem Spiel, das weit über den informativen Charakter, wem denn nun Deutschland gehört, hinausgeht. Man kann nur hoffen, dass die nächsten zehn Jahre nicht weitere vertane Jahre sind. Wenn dieses Buch dazu etwas beitragen kann, hat es seinen Sinn erfüllt.


1 Mein Haus, mein Auto, mein Boot: Die Probleme der Vermögensstatistiken

Wissen Sie eigentlich, wie vermögend Sie sind? Diese Frage ist keineswegs profan, und sicherlich kann sie niemand aus dem Stegreif beantworten. Wie misst man überhaupt Vermögen? Was ist das eigentlich? Und was heißt Reichtum? Wenn Sie bei diesen Fragen stocken, ist das vollkommen normal – und zwar nicht, weil man so fürchterlich reich ist, dass man glatt den Überblick über Hab und Gut verloren hat. Vermögen ist etwas Abstraktes. Es zu messen und zu definieren, was Reichtum ist und wo er anfängt, ist kein einfaches Unterfangen.

Was ist Vermögen?

Bevor man sich an die Fragen der Vermögensverteilung begibt, um eine Ahnung davon zu bekommen, wem Deutschland gehört, muss man den Begriff Vermögen überhaupt erst einmal verstehen. Der Duden definiert Vermögen als »gesamten Besitz, der einen materiellen Wert darstellt«, und trifft damit mit wenigen Worten den Kern. »Materiell« heißt in diesem Kontext, dass etwas einen Marktwert hat, es verkäuflich ist. Ideelle Werte spielen bei der Definition von Vermögen also keine Rolle. Auch wenn Sie noch so wertvolle Erinnerungen mit der alten, kaputten Uhr ihres Großvaters verbinden, die Sie einst von ihm geerbt haben – in eine Vermögensaufstellung geht nur der Wert der Uhr ein, zu dem Sie diese jemandem verkaufen könnten, der keine Emotionen mit ihr verbindet. Obgleich kaum ein Thema derart emotional betrachtet wird wie die Frage von Reichtum und Armut, so geht es bei Vermögensstatistiken nicht um Emotionen, sondern um kalte, nackte Zahlen.

In der Umgangssprache wird Vermögen oft mit dem Geldvermögen gleichgesetzt. Offenbar schwirrt hier in den Köpfen immer noch Onkel Dagoberts Geldspeicher herum. Doch Vermögen ist mehr als Geld und weitaus mehr als die schwarze Zahl auf dem Girokonto. Die Geldvermögen spielen bei der Gesamtvermögensaufstellung eine wichtige, aber keinesfalls dominante Rolle. Elon Musk ist sicherlich nicht der reichste Mensch der Welt, weil er unglaublich viel Geld in seinem Portemonnaie oder auf seinem Girokonto hat, und in einem Geldspeicher badet er auch nicht. Es könnte sogar sein, dass er gar kein Portemonnaie besitzt und sein Konto im Minus ist. Doch das ist unerheblich, wenn man wie Elon Musk Aktienpakete im dreistelligen Milliardenwert besitzt und bei jeder Bank der Welt eine Kreditkarte ohne Limit ausgestellt bekommt.

Es gibt sogar einen Zusammenhang zwischen der Höhe des Vermögens und der Art und Weise, wie es sich zusammensetzt. Sortiert man die Bewohner Deutschlands nach ihrem Vermögen, entdeckt man, dass die Geldvermögen, darunter in besonderer Weise das Girokonto und die klassischen Sparkonten, vor allem bei vergleichsweise ärmeren Bevölkerungsschichten den größten Vermögensposten1 neben dem Auto darstellen. Aktien, Fondsanteile, Betriebsvermögen und sogar die private Altersvorsorge spielen für Ärmere hingegen keine nennenswerte Rolle.

Je wohlhabender die Menschen sind, desto wichtiger wird in der persönlichen Vermögensaufstellung die selbst genutzte Immobilie. Bei der gesamten Mittelschicht, also dem Bereich zwischen 40 und 90 Prozent der Vermögensverteilung, ist die selbst genutzte Immobilie der mit großem Abstand wichtigste Vermögenswert. Nicht Gold, sondern Betongold ist das eigentliche Vermögen der übergroßen Mehrheit der Deutschen.

Erst bei den oberen 10 Prozent der Vermögensskala, also den Wohlhabenden der Republik, nehmen auch Vermögenswerte wie nicht selbst genutzte, also vermietete, Immobilien und Betriebsvermögen eine wichtige Rolle ein. Interessant ist, dass selbst bei den Wohlhabenden das Geldvermögen im Durchschnitt geringer ist als der Wert der selbst genutzten Immobilie. Dies kehrt sich erst bei den wirklichen Reichen, dem obersten Prozent in der Vermögensverteilung, um. Hier spielen dann meist Betriebsvermögen und Aktien, aber auch vermietete Immobilien die dominante Rolle.

Da fast ausschließlich die vermögenderen Haushalte nicht selbst genutzte Immobilien und Betriebsvermögen besitzen, ist es nicht verwunderlich, dass sowohl das Immobilien- als auch das Betriebsvermögen in Deutschland besonders ungleich verteilt sind. Eine genaue Aufstellung der Vermögenspositionen der Bewohner Deutschlands zeigt folgende Tabelle, deren Basiswerte aus der PHF-Studie der Bundesbank stammen.2

Aufteilung des Vermögens in Deutschland 2021
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Zu dieser Tabelle ist anzumerken, dass die Werte innerhalb der nach ihrem Nettovermögen sortierten Bevölkerungsgruppen jeweils Durchschnittswerte sind und daher hauptsächlich in der obersten, aber auch in der untersten Gruppe mit Vorsicht zu genießen sind. Zur generellen Aussagekraft dieser Daten kommen wir später.

Was ist eigentlich der Wert einer Sache?

Wenn der Duden von »materiellen Werten« spricht, so lässt dies Fragen offen. Niemand wird daran zweifeln, dass ein Haus oder ein Auto einen Wert hat. Welchen Wert diese materiellen Gegenstände besitzen, ist jedoch eine Frage der Interpretation. Anders als in den Naturwissenschaften, in denen jeder Wert eine klar definierte physikalische Größe ist, gibt es in den Wirtschaftswissenschaften unterschiedliche Vorstellungen:

	Die klassischen Ökonomen definierten den Wert anhand der Arbeitszeit, die gesellschaftlich notwendig ist, um eine Ware herzustellen. Diese Interpretation, die ihren Höhepunkt in Marx’ Arbeitswertlehre fand, lässt jedoch grundlegende Fragen offen. Warum ist ein Gemälde von Picasso ungleich wertvoller als das Gemälde eines Dilettanten? Die investierte Arbeitszeit hat damit jedenfalls nichts zu tun. Warum ist ein Haus mit unverbaubarem Seeblick wertvoller als ein Haus mit Blick auf ein Stahlwerk? Auch hier liefert die Reduzierung auf die investierte Arbeit keine befriedigende Antwort.

	Das andere Extrem stellt die sogenannte Grenznutzenschule dar, die den Nutzen zum Maß aller Dinge erhebt und damit mit voller Kraft ins Wertparadoxon steuerte. Warum ist ein Diamant, der keinen erkennbaren Nutzen hat, so viel wertvoller als ein Liter Wasser? Letztlich konnte dieses Paradoxon dadurch entschärft werden, indem man den objektiven Nutzen vom subjektiven Nutzen trennte. So kann der Diamant ohne objektiven Nutzen sehr wohl einen sehr hohen subjektiven Nutzen und damit einen hohen Preis haben – nur weil er so schön glitzert und unsere Mitmenschen neidisch dreinblicken lässt.

	Neoliberale Ökonomen machen es sich bei dieser Frage einfach: Für sie ist der Preis, also der Wert, den die Märkte einem Gut zumessen, auch der Wert dieses Gutes. Das kommt zwar einer befriedigenden Definition schon sehr nah, aber auch Märkte können irren. Wenn die neoliberale Definition zutreffend wäre, dann war eine einzige Tulpe der Sorte Viceroy zum Höhepunkt der Amsterdamer Tulpenmanie im Februar 1637 tatsächlich so viel wert wie 670 Scheffel Weizen oder eines der teuersten Häuser in Amsterdam.3 Gerade in Zeiten von Blasen an den Finanz- oder Immobilienmärkten ist diese Definition daher mit Vorsicht zu genießen. Dummerweise merkt man erst, wenn die Blase geplatzt ist, dass die Marktpreise Blasenpreise sind.



Unabhängig von diesen eher theoretischen Betrachtungen ist der Unterschied zwischen Wert und Preis auch bei der heutigen Betrachtung der Vermögen elementar. Marktwerte sind lediglich eine theoretische Momentaufnahme. Eine Sache ist nur dann wirklich so viel wie ihr Preis wert, wenn sie zu diesem tatsächlich ver- oder gekauft wird. Gerade bei den selbst bewohnten Immobilien, die ja die Säule des Vermögens der meisten Deutschen sind, ist das nicht unproblematisch, da der »tatsächliche Wert« erheblich von diesem »angenommenen Wert« abweichen kann – besonders wenn sich die Rahmenbedingungen ändern. Seit der Zinswende, die Immobilienkredite deutlich verteuert hat, ist dies spürbar. Ähnlich komplex gestaltet sich die Wertbestimmung bei den Betriebsvermögen: Wie viel ein Unternehmen wirklich wert ist, kann der Besitzer erst dann mit Sicherheit wissen, wenn er einen Käufer gefunden hat, der bereit ist, exakt diesen Preis zu zahlen.

Ein besonderer Unsicherheitsfaktor bei der Vermögensberechnung besteht darin, dass vor allem die Geldvermögen aus ökonomischer Perspektive Forderungen sind. Der Wert einer Lebensversicherung stellt eine Forderung gegenüber der Versicherungsgesellschaft dar, die wiederum die Beiträge ihrer Kunden an andere verliehen hat und daher selbst auf einem ganzen Haufen von Forderungen sitzt. Auch das Geld auf dem Girokonto oder dem Sparbuch ist eine Forderung – in diesem Fall gegen die Bank. In der Regel gehen diese Forderungen mit dem vollen Wert in der Vermögensbilanz ein. Dies mag bei Girokonten und Sparbüchern, solange sie von der Einlagensicherung betroffen sind, gerechtfertigt sein. Eine Lebensversicherung, die bei jüngeren Versicherten erst in ferner Zukunft ausgezahlt wird, mit dem vollen Zeitwert zu bewerten, ist jedoch ein fragwürdiges Unterfangen. Da es keinen echten Markt für diese Papiere gibt, müssten sie eigentlich bei seriöser Betrachtung eher zum wesentlich niedrigeren Rückkaufswert bilanzieren.

Vermögensbilanzen sind daher stets Momentaufnahmen und beruhen auf Daten, die in der Regel einen Erwartungswert darstellen. Wenn sich diese Erwartungen in der Zukunft nicht erfüllen, können sich diese Werte massiv verschieben.

Reiche Arme und arme Reiche

Während der Vermögensbegriff trotz unterschiedlicher Definition immer noch greifbar ist und man sich mit ein wenig gutem Willen auf eine Definition einigen könnte, ist der Begriff Reichtum vollends schwammig. Erstaunlicherweise hat sogar die Wissenschaft ihre Probleme damit. Während das Gegenteil, nämlich die Armut, relativ klar umrissen ist, gibt es für den Begriff Reichtum keine allseits anerkannte Definition. Dafür gibt es gleich mehrere Gründe. Zum einen ist der Begriff Armut nicht über das Vermögen der betreffenden Personen definiert, sondern über das Einkommen. Wer arm ist, verfügt in der Regel ohnehin über kein nennenswertes Vermögen. Umgekehrt muss eine Person ohne nennenswertes Vermögen nicht zwingend arm sein. Wer beispielsweise über ein fürstliches Einkommen verfügt und das komplette Geld auf den Kopf haut, ohne sich davon irgendwelche Vermögenswerte zu kaufen, hat ebenfalls kein messbares Vermögen, gehört dennoch nicht zu den Armen der Gesellschaft.

Diese »reichen Armen« sind in Zeiten der horrenden Mietpreise in den Metropolen keine Seltenheit. Wer beispielsweise über ein hohes Einkommen verfügt, aber gleichzeitig eine hohe Miete zahlen muss und den Rest des Einkommens für Konsum und Freizeit ausgibt, steht – so paradox es klingen mag – in der reinen Vermögensstatistik mit dem Hilfsarbeiter, der von seinem geringen Einkommen eine niedrige Miete zahlen muss und den Rest für Konsum und Freizeit ausgibt, auf derselben Stufe. Doch dies sind zugegebenermaßen eher Ausnahmen. Folgt man den Vermögensstatistiken der Bundesbank, besteht die größte gemessene Korrelation zur Höhe des Vermögens in der Tat zu einem hohen Einkommen. Die obersten 10 Prozent der Einkommensskala besitzen mit durchschnittlich 1 060 200 Euro ein Nettovermögen, das deutlich über dem Durchschnitt liegt.

Es gibt jedoch auch die »armen Reichen«, und die sind trotz eines hohen Vermögens in der untersten Einkommensskala zu finden. Wer zu den unteren 20 Prozent der Einkommensskala gehört, verfügt im Median, also im Mittelwert, nur über ein Nettovermögen in Höhe von 10 500 Euro. Es gibt in dieser Gruppe folglich genau so viele Haushalte, die weniger und die mehr als 10 500 Euro Vermögen haben. Interessanterweise ist das durchschnittliche Nettovermögen dieser Gruppe mit 103 500 Euro fast zehnmal so hoch wie der Median. Wenn der Unterschied zwischen Median und Durchschnitt derart groß ist, deutet dies darauf hin, dass einige wenige Haushalte mit einem sehr hohen Vermögen den Durchschnitt extrem verzerren. Gibt es wirklich Haushalte mit einem sehr hohen Vermögen, die über keine oder nur geringe Einkommen verfügen? Oh ja, die gibt es.

Diese Personen haben in der Tat kein nennenswertes Einkommen und verzehren im wahrsten Sinne des Wortes ihr Vermögen. Zu diesen »armen Reichen« gehören nicht nur Erben, sondern oft auch ehemalige Selbstständige und Freiberufler, die es versäumt haben, in die klassischen Altersvorsorgesysteme einzuzahlen, und im Alter von ihren Ersparnissen leben. Wie bereits erwähnt – an den Rändern, oben wie unten, wird es bei der Vermögensverteilung oft unscharf. Doch sowohl die »reichen Armen« als auch die »armen Reichen« sind eher eine statistische Randnotiz – die man nicht ausblenden sollte, wenn man sich mit dem Thema Vermögensverteilung beschäftigt. Denn man stößt immer wieder auf Daten, die nicht ins Bild passen, wenn man nicht um die Ecke denkt.

Die armen Armen

Wie sieht es mit den »armen Armen« aus? Der Begriff Armut ist aus den bereits genannten naheliegenden Gründen nicht über das Vermögen, sondern über das Einkommen definiert. In den Industriestaaten geht es dabei vorwiegend nicht um die absolute Armut – obgleich es sie auch hierzulande gibt –, wie man sie hauptsächlich aus den Entwicklungsländern kennt, sondern um die relative Armut. Maßstab ist hierbei das, was die Wissenschaft den Median des Nettoäquivalenz­einkommens nennt. Das klingt kompliziert – und ist es auch.

Es macht einen großen Unterschied, ob man mit einem Haushaltseinkommen von 3 000 Euro netto nur sich selbst in einem Single-Haushalt oder eine sechsköpfige Familie ernähren muss. Daher ist das reine Haushaltseinkommen ohne Kontext keine geeignete Größe, um Armut zu definieren. Stattdessen haben die Statistiker sich das sogenannte Äquivalenzeinkommen einfallen lassen, um ansonsten nicht Vergleichbares vergleichbar zu machen.

Das Äquivalenzeinkommen ist ein bedarfsgewichtetes Pro-­Kopf-Einkommen je Haushaltsmitglied. Um Äquivalenzeinkommen zu bestimmen, wird das Haushaltsnettoeinkommen durch die Summe der »Bedarfsgewichte« der im Haushalt lebenden Personen geteilt: Die erste erwachsene Person bekommt stets das Gewicht 1, weitere Erwachsene und Kinder ab 14 Jahren erhalten das Gewicht 0,5, Kinder unter 14 Jahren das Gewicht 0,3. Eine Familie mit zwei Kindern unter 14 hat also das Bedarfsgewicht 2,1. Wenn das Nettohaushaltseinkommen dieser Familie 4 500 Euro pro Monat beträgt, beträgt das Nettoäquivalenzeinkommen 2 143 Euro (4 500 ÷ 2,1). Der Median wiederum ist der mittlere Wert einer aufsteigend geordneten Datenreihe – das heißt beim Einkommen, dass die eine Hälfte der Bevölkerung mehr, die andere Hälfte weniger zur Verfügung hat. Für das Jahr 2022 betrug der Median des Nettoäquivalenzeinkommens in Deutschland 25 000 Euro pro Jahr, also 2 083 Euro pro Monat.4 Unsere Familie aus dem Rechenbeispiel liegt also etwas über dem Median und gehört damit nicht zu den armen Familien.

Die EU definiert Armut folgendermaßen: Wer weniger als 70 Prozent des Nettoäquivalenzeinkommens zur Verfügung hat, gilt als armutsgefährdet in sozialen Risikosituationen, wer weniger als 60 Prozent hat, gilt als allgemein armutsgefährdet, wer weniger als 50 Prozent hat, gilt als relative einkommensarm, und wer weniger als 40 Prozent hat, gilt schließlich als arm. WHO und OECD haben die Armutsgrenze mit 50 Prozent ein wenig höher definiert. Nach der EU-Definition wäre unsere Familie mit den zwei kleinen Kindern also ab einem Haushaltseinkommen von weniger als 3 062 Euro armutsgefährdet und nach WHO/OECD-Definition mit weniger als 2 188 Euro arm.

Armut ist in Deutschland politisch durchaus akzeptiert. Die Durchschnittsrente liegt mit 1 316 Euro bei Frauen sogar unter dem EU-Schwellenwert für die Armutsgefährdung. Und wir reden hier vom Durchschnitt und nicht von den Millionen Rentnern am unteren Ende der Rentenskala. Da kann es nicht verwundern, dass in Deutschland 13,2 Millionen Menschen, also 16,1 Prozent der Bevölkerung, armutsgefährdet sind.5 Besonders verbreitet ist Armut bei Alleinlebenden – hier gilt mehr als ein Viertel als armutsgefährdet. Und bei den Erwerbslosen sind es sogar mehr als die Hälfte.

Während es zahlreiche Studien zur Armut in Deutschland gibt, klafft bei den Studien über den Reichtum ein akademisches Loch. Sogar der Armuts- und Reichtumsbericht der Bundesregierung trägt zwar den »Reichtum« im Titel, gibt jedoch nur sehr eingeschränkte Informationen über die wirklich Reichen preis. Das hat mehrere Gründe, der profanste lautet: Es gibt schlichtweg keine verlässlichen Daten zu den Reichen und Superreichen. Wer eine Sozialleistung vom Staat in Anspruch nehmen will, muss sich zuvor sprichwörtlich nackt machen und dem prüfenden Amt seine Einkommens- und Vermögenswerte bis ins kleinste Detail offenlegen. Der Staat weiß daher zwar nicht alles, aber doch sehr viel über die Armen im Lande. Über die Reichen weiß er jedoch so gut wie nichts und will daran offenbar nichts ändern.

Reichtum, die große Unbekannte

Eine der wichtigsten Datenquellen des Armuts- und Reichtumsberichts der Bundesregierung ist die Einkommens- und Verbrauchsstichprobe des Bundes und der Länder (EVS), die alle fünf Jahre vom Statistischen Bundesamt und den Statistischen Landesämtern durchgeführt wird. Datenquelle sind rund 60 000 Privathaushalte, die repräsentativ für die gesamte Bevölkerung sind und freiwillig an dieser Befragung teilnehmen. Als »finanzielle Anerkennung« für ihre Antworten erhalten sie 60 Euro. Die so gewonnenen Erkenntnisse mögen einen Überblick über Otto Normalverbraucher und Lieschen Müller geben, für Studien zur Vermögensverteilung ist diese Studie jedoch nicht zu gebrauchen. Oder können Sie sich vorstellen, dass Frau Klatten (BMW), Herr Schwarz (Lidl) oder die Familie Porsche (Volkswagen) freiwillig an einer ausführlichen Befragung teilnehmen, für die sie mit sagenhaften 60 Euro entlohnt werden?

Dies betrifft nicht nur die superreichen Milliardäre. Die EVS hat ein allgemeines Problem mit den Wohlhabenden, die sich kaum darum reißen, den Statistikbehörden Informationen über ihre Habseligkeiten zu geben. Daher hat das Statistische Bundesamt bei der Auswertung der Daten eine sogenannte »Abschneidegrenze« eingeführt: Haushalte mit einem Einkommen von mehr 18 000 Euro netto pro Monat werden bei der Auswertung der EVS überhaupt nicht berücksichtigt. Die offizielle Erklärung dafür ist, dass diese Haushalte »in der Regel nicht in so ausreichender Zahl an der Erhebung teilnehmen, dass gesicherte Aussagen über ihre Lebensverhältnisse getroffen werden können«.6

Laut Einkommensteuerstatistik7 gibt es allerdings mehr als 114 500 Haushalte, die über ein Jahreseinkommen von mehr als 265 327 Euro bei Alleinstehenden oder 530 654 Euro bei gemeinsam veranlagten Personen kommen und damit den Höchststeuersatz von 45 Prozent zahlen. Dazu kommen rund 27 400 Steuerpflichtige, deren Einkünfte die Million überschreiten. In beiden Fällen reden wir übrigens über das zu versteuernde Einkommen, also die Summe, die sich selbst von den in dieser Einkommensklasse sicher talentierten Steuerberatern und Anwälten nicht wegrechnen lässt. Einkommensmillionäre und Personen mit einem sehr hohen Einkommen jenseits der 18 000 Euro pro Monat sind also in der Tat eine kleine Gruppe. Wenn wir über Reichtum sprechen wollen, ist es kontraproduktiv, diese Gruppe statistisch außen vor zu lassen.

Trotz ihrer vergleichsweise großen Stichprobe von rund 60 000 Haushalten ist die EVS somit für die Untersuchung von Reichtum nicht repräsentativ, da sie die wirklich Wohlhabenden der Republik nicht erfasst. Wer die einkommensreichen Haushalte nicht in seine Untersuchungen aufnimmt, kann auch keine validen Aussagen zur Vermögensverteilung aufstellen.

Die EVS hat weitere methodische Schwächen. So wird bei dieser Untersuchung beispielsweise das Betriebsvermögen gar nicht erst abgefragt, das jedoch anderen Studien zufolge besonders für die obersten 10 Prozent der Vermögensskala einen elementaren Vermögenswert darstellt. Sämtliche Studien über Einkommen und Vermögen, die sich auf die Daten der EVS berufen, sind daher ziemlich wertlos. Das gilt insbesondere für den Armuts- und Reichtumsbericht der Bundesregierung, der jedoch genau diesen Anspruch erhebt.

Auch die zweite große Studienserie des Statistischen Bundesamts ist nicht geeignet, um Licht ins Dunkel der Vermögensverteilung zu bringen. Der jährlich durchgeführte Mikrozensus ist der Tyrannosaurus Rex des Statistischen Bundesamts. Neben den nur selten stattfindenden Volkszählungen kann der Mikrozensus mit einer Teilnehmerzahl von mehr als 390 000 Haushalten (1 Prozent aller Haushalte) auf einen riesigen Datenpool zurückgreifen. Anders als bei der EVS ist die Teilnahme am Mikrozensus nicht freiwillig, sondern gesetzlich vorgeschrieben. Dafür gibt es für Teilnehmer keine 60 Euro Teilnahmeprämie, sondern Bußgelder für diejenigen, die den amtlichen Datenstaubsaugern keine Informationen geben. Haushalten mit einem Millionenvermögen dürfte die Strafe, die in der Regel wenige Hundert Euro beträgt, aber relativ egal sein. Für Fragen der Vermögensverteilung ist dies aber belanglos, da im Mikrozensus überhaupt keine Fragen zum Vermögen gestellt werden.

Es ist eine Schande, dass der Staat offenbar nicht das geringste Interesse daran hat, Licht ins Dunkel der Vermögensverteilung zu bringen. Aufgabe des Statistischen Bundesamts und der Landesämter für Statistik ist es, der Politik die notwendigen Daten zur Verfügung zu stellen, die benötigt werden, um sinnvolle Gesetze auf Basis verlässlicher Zahlen zu verabschieden. Wie will der Gesetzgeber sich aber dem Problem der Verteilungsungerechtigkeit stellen, wenn er ausgerechnet hierzu über keine Zahlen verfügt? Da liegt der Verdacht nahe, dass die Blindheit der Ämter und des Staats gewollt ist. Seit Jahrzehnten lautet das steuerpolitische Mantra der verschiedenen Bundesregierungen, man wolle die Einkommen lieber geringer und nicht etwa höher besteuern. Sobald irgendwo im politischen Diskurs der Ruf nach einer Besteuerung von Vermögen aufkommt, wird er sogleich im Keim erstickt. Diplomatisch formuliert könnte man wohl sagen, dass diese Debatten unerwünscht sind. Und zur Verhinderung dieser Debatten ist es nützlich, wenn es erst gar keine verlässlichen Statistiken gibt. Wenn man das Problem nicht sieht, muss man es auch nicht lösen. Die Lobbyisten der Reichen haben sehr erfolgreiche Arbeit geleistet.

Das SOEP – ein Hoffnungsschimmer mit methodischen Schwächen

Wer bessere Informationen zur Vermögensverteilung sucht, wird beim Sozio-oekonomischen Panel (SOEP) des Deutschen Instituts für Wirtschaftsforschung in Berlin (DIW) fündig. Das SOEP ist eine unter 12 000 Privathaushalten seit 1984 jährlich durchgeführte Panelstudie. Das heißt, es werden, wenn möglich, immer dieselben Haushalte befragt, um zeitliche Entwicklungen transparent zu machen. Qualitativ ist das SOEP wohl der Goldstandard der sozioökonomischen Studien in Deutschland.

Perfekt ist das SOEP für Fragen zur Vermögensverteilung jedoch nicht. Das fängt bei der Qualität der Daten an. Da die Teilnahme am SOEP ebenfalls freiwillig ist und die Antworten der Teilnehmer nicht kontrolliert werden können, besteht die Gefahr, dass vor allem von den Reicheren bestimmte Vermögensposten »vergessen« werden. Wer würde in einer Befragung des DIW schon angeben, dass er Schwarzgeld in der Schweiz gebunkert hat oder auf den Caymans einen Trust unterhält, um Steuern zu »sparen«? Das Bundesfinanzministerium geht in einer Antwort auf eine Kleine Anfrage der Linksfraktion davon aus,8 dass deutsche Steuerhinterzieher mindestens 222 Milliarden Euro in sogenannten Steueroasen gebunkert haben. Diese Vermögenswerte sind real, werden jedoch in keiner Statistik zur Vermögensverteilung erfasst.

Da die Teilnahme am SOEP also freiwillig ist und die Vermögenskonzentration bei einer kleinen Gruppe von Superreichen durch statistische Stichproben auf freiwilliger Basis kaum zu erfassen ist, leidet auch diese Erhebung daran, keine stichfesten Daten zu haben. Im Jahr 2002 wurde das SOEP daher um eine zusätzliche Teilstichprobe von 1 224 Haushalten mit einem Einkommen von mehr als 4 500 Euro erweitert. Dennoch bleibt das grundsätzliche Problem, dass äußerst wohlhabende Haushalte nicht unbedingt dafür bekannt sind, freiwillig an Befragungen von Sozialforschern teilzunehmen, und auch das SOEP daher Lücken im obersten Vermögensbereich vorweist.

Am SOEP für das Jahr 2007 haben nach Informationen des DIW 75 Personen teilgenommen, die über ein Vermögen von mehr als zwei Millionen Euro verfügen, und 20 Personen mit einem Vermögen von mehr als fünf Millionen Euro – der wohlhabendste SOEP-Teilnehmer gab dabei ein Vermögen von weniger als 50 Millionen Euro an. Nun lesen freilich auch die DIW-Forscher die »Liste der 500 reichsten Deutschen«, die jährlich vom Manager Magazin herausgegeben wird. Zusammengenommen verfügen die laut Manager Magazin 500 reichsten Deutschen über ein Vermögen von 1 093 Milliarden Euro. Zum Vergleich: Als ich 2014 die Erstausgabe von Wem gehört Deutschland? schrieb, waren es nur 528 Milliarden Euro. 1 093 Milliarden Euro entspricht übrigens rund 27 000 Euro pro deutschem Haushalt! Das ist mehr, als der deutsche Durchschnittshaushalt überhaupt besitzt! Allein die 500 reichsten Deutschen besitzen somit mehr als die rund 40 Millionen Deutschen der unteren Hälfte der Vermögensskala.

Für eine Sonderauswertung zur Vermögenssteuer hatte das DIW daher im Jahre 2011 seine Daten mit den öffentlich bekannten Daten der Superreichen ergänzt und kam so zu einem Ergebnis, das wohl – allen methodischen Schwächen zum Trotz – der tatsächlichen Vermögensverteilung schon ziemlich nahekommt.9 Dazu ist jedoch auch anzumerken, dass die Liste des Manager Magazins nicht vollständig ist. Die im Dezember 2023 ausgestrahlte ZDF-Dokumentation Die geheime Welt der Superreichen. Das Milliardenspiel ging der Sache nach und kommt zum Ergebnis, dass das Manager Magazin Vermögen im Wert von rund 500 Milliarden Euro nicht berücksichtigt hat. Es wird vermutet, dass rechtliche Gründe dahinterstehen – Superreiche haben nun einmal gute Anwälte.

2017 wurden die Studiendaten des DIW dann sogar um eine weitere Teilstichprobe erweitert.10 Diese Stichprobe erfasst erstmals die Haushalte, die relevante Anteile an Unternehmen besitzen. Dafür hat das DIW sich die Orbis Datenbank des kommerziellen Dienstleisters Bureau van Dijk vorgenommen, in der 1,7 Millionen Menschen mit Wohnsitz in Deutschland gelistet sind, die nennenswerte Anteile an einem Unternehmen weltweit halten. Aus dieser Gruppe wurde eine zufällige Stichprobe von 1 959 Haushalten ausgewählt, denen dann der SOEP-Fragebogen zuging. Diese erstmals erhobenen Daten haben für die Reichtumsforschung einen unschätzbaren Wert, da erstmals umfangreiche Daten zu den Vermögen der oberen 5 Prozent der Vermögensskala erhoben und ausgewertet wurden.

Eine Datenlücke gibt es jedoch selbst in dieser Sonderbefragung am obersten Ende der Vermögensskala. Daher habe ich für die Übersichtsdaten in den folgenden Kapiteln die Daten des SOEP samt Sonderstichprobe selbst mit den aktuellen Daten der Top-500 des Manager Magazins ergänzt. Das mag von der Methodik her zwar nicht harten wissenschaftlichen Standards entsprechen, gibt aber einen Einblick in die Vermögensverteilung, der der Realität ziemlich nahekommt.

PHF-Studie der Bundesbank – detailreiche Ergänzung mit Scheuklappen

Eine weitere brauchbare Quelle zur Analyse der Vermögensverteilung kam vor 15 Jahren von unerwarteter Seite. Als in Europa während der Finanzkrise die Banken wankten, bekam die EZB kalte Füße und stellte sich Fragen. Bekanntlich bilden Immobilienkredite und Hypotheken den Großteil der vergebenen Kredite. Welche Auswirkungen hätte nun aber ein Rückgang der Immobilienpreise um 10 Prozent? Wie hoch sind die Privathaushalte verschuldet, und welche Vermögenswerte besitzen sie, die herangezogen werden könnten, um die Verluste auszugleichen? Um solche Szenarien halbwegs seriös zu berechnen, braucht es Daten. Und nicht nur in Deutschland, auch in den anderen Euro-Ländern sind verlässliche Daten zu den Vermögensposten der Bevölkerung rar.

Um diese Wissenslücke zu schließen, beauftragte die EZB die nationalen Zentralbanken, die bereits 2006 umrissene gemeinsame Erhebung zu Vermögen und Finanzen privater Haushalte im Rahmen der »Household Finance and Comsumption Survey« (HFCS) durchzuführen. In Deutschland kam diese Aufgabe der Deutschen Bundesbank zu, die in Zusammenarbeit mit dem Markt- und Meinungsforschungsinstitut infas 3 565 deutsche Haushalte ausgiebig zu deren Vermögensverhältnissen befragte. Die Ergebnisse fasste die Bundesbank erstmals im April 2013 zur Studie Private Haushalte und ihre Finanzen (PHF) zusammen. Mittlerweile ist diese Studie in die vierte Runde gegangen, im April 2023 wurden die Daten der vierten Befragung aus dem Jahre 2021 vorgelegt.11 Auch diese Daten sind in den jeweiligen Kapiteln dieses Buchs zu finden.

Die PHF-Studie hat ebenfalls deutliche Schwächen. Die Teilnahme an der Studie ist freiwillig, und als Dank bekommen die Teilnehmer eine 10-Euro-Gedenkmünze – sicher kein überzeugendes Argument für wohlhabende Haushalte, ausgerechnet der Bundesbank detaillierte Informationen zum Vermögen zu geben; schon gar nicht zu möglichen Schwarzgeldkonten.

Da arme Haushalte, die keine Immobilie besitzen und außer dem Dispo auf dem Girokonto mit dem Bankensystem nichts zu tun haben, für die EZB bei dieser Erhebung nicht sonderlich inte­ressant sind, werden die wohlhabenderen Haushalte überrepräsentativ befragt. Die von der Bundesbank ausgewerteten Stichproben enthalten also mehr wohlhabende Haushalte, als es dem repräsentativen Schnitt entspricht. Dank dieses »Oversamplings« enthält die PHF-Studie jedoch recht detaillierte Informationen über die verschiedenen Vermögensposten der Haushalte. Doch sind zwar wohlhabendere Haushalte überrepräsentiert, aber die sehr reichen Haushalte sind unterrepräsentiert und die Reichsten der Reichen werden überhaupt nicht berücksichtigt. Dies sollte nicht darüber hinwegtäuschen, dass die Teilergebnisse der Studie zum Immobilien-, zum Geld- und zum Betriebsvermögen der Deutschen hochinteressant sind und dank ihres Detailreichtums eine sinnvolle Ergänzung zum SOEP darstellen.

Von Äpfeln und Birnen

Noch schwerer, als Vermögen auf nationaler Ebene zu messen, ist es, die nationalen Zahlen international zu vergleichen. Als mahnendes Beispiel kann eben jene PHF-Studie gelten, die in jeder ihrer vier Veröffentlichungsrunden zu absurden Reaktionen in Teilen der deutschen Medienlandschaft geführt hat. Obgleich das HFCS natürlich nie als Vergleichsstudie zwischen den Euro-Ländern gedacht war, werden die nationalen Ergebnisse in den Medien immer wieder als genau dies aufgegriffen. Nicht die dramatische Verteilungsungleichheit in Deutschland, die auch die PHF-Studie eindrücklich belegt, sondern die unsinnige Scheinerkenntnis, dass »die Griechen reicher als wir Deutschen« sind, geisterte bereits als Reaktion auf die erste Studienveröffentlichung durch die Presse. Sogar die seriöse FAZ konnte es nicht lassen und präsentierte ihren Lesern damals »unglaubliche ­Fakten«, die belegen sollten, dass die Deutschen die »Ärmsten im Euroraum« seien.12 Natürlich ist die Frage interessant, warum die griechischen Haushalte im Median – aber nicht im Durchschnitt – wohlhabender sind als die deutschen. Ist »der Grieche« wirklich reicher als »der Deutsche«? Die Antwort auf diese Frage kann Radio Eriwan geben: Im Prinzip ja, aber …

Bei der PHF-Studie wurden – wie bei allen vergleichbaren Untersuchungen – die Ansprüche aus dem Rentensystem nicht eingerechnet, die Ansprüche an private Altersvorsorgeprodukte jedoch sehr wohl. Dabei stellen die Ansprüche an die gesetzliche Rente und das öffentliche Pensionssystem gerade in der deutschen Unter- und Mittelschicht den größten »Vermögensbestandteil« dar, wenn man diese überhaupt dazu zählen will. Der berühmt-berüchtigte »Eckrentner« in den alten Bundesländern hat beispielsweise einen Anspruch auf eine Monatsrente in Höhe von 1 621 Euro. Bei einem Zweipersonenhaushalt und einer durchschnittlichen Rentenbezugsdauer von 13 Jahren entspricht dies einem Altersvorsorgeanspruch in Höhe von 505 752 Euro. Selbst wenn man nicht den Eckrentnerhaushalt,13 sondern den Durchschnittsrentner nimmt, bezieht ein Zweipersonenhaushalt mit Mann und Frau im Schnitt 2 304 Euro im Monat, was sich in 13 Jahren auf 359 423 Euro summiert. Randnotiz: Ein durchschnittlicher Zweipersonen-Beamtenhaushalt käme nach dieser Rechnung auf Pensionsansprüche in Höhe von 989 040 Euro.

Natürlich haben auch Griechen Anspruch auf eine gesetzliche Rente, nur dass der Durchschnittspensionär dort gerade die Hälfte an Rente bezieht wie sein deutsches Pendant. Entsprechend müsste das derart »gemessene« Vermögen der Deutschen somit um fast 180 000 Euro höher sein als das der Griechen. Und da »der Grieche« von seiner niedrigen Rente nicht leben kann, muss er privat vorsorgen. Die Ansprüche aus dieser privaten Altersvorsorge zählen jedoch laut PHF zu den Vermögenswerten und blähen daher den griechischen Wert zusätzlich auf. Bezieht man diese Effekte ein, dürfte das »Vermögen« der Deutschen im Median rund doppelt so hoch wie das der Griechen sein, womit die These vom reichen Griechen und vom armen Deutschen in ihr exaktes Gegenteil umgewandelt wäre.

Das Einbeziehen von Forderungen aus der Altersvorsorge ist für eine Vermögensstatistik generell problematisch, da Bürger von Ländern mit einem größtenteils privatisierten Altersvorsorgesystem dadurch stets »vermögender« dargestellt werden. Würde man beispielsweise von heute auf morgen das deutsche umlagefinanzierte System abschaffen und die Bürger zwingen, privat vorzusorgen, würde im Lauf der Zeit das »Vermögen« unweigerlich stark steigen. Wenn ein Arbeitnehmer etwa gezwungen wäre, jeden Monat 500 Euro in ein privates Altersvorsorgemodell einzuzahlen, hätte er nach zehn Jahren 60 000 Euro Ansprüche gesammelt,14 die in der PHF-Studie ausgewiesen würden. Dennoch hätte er geringere Rentenansprüche als im Umlagesystem und wäre tatsächlich ärmer als vorher, würde aber von der Statistik als vermögender geführt.

Die Nichteinbeziehung von Rentenansprüchen ist somit der wichtigste Faktor, warum die Ergebnisse der einzelnen Länder nicht seriös vergleichbar sind. So ist es kein Wunder, dass etwa die Niederlande mit ihrem hohen privaten Altersvorsorgeanteil bei der PHF-Studie im Median ein doppelt so hohes Vermögen wie Deutschland erzielen. Man kann eben Äpfel nicht mit Birnen vergleichen.

Ein weiterer Grund, warum die nationalen Studien nicht vergleichbar sind, ist die unterschiedliche Haushaltsstruktur. Die PHF-Studie arbeitet, wie alle nationalen Erhebungen der HFCS, auf Basis von Haushalten und nicht von Einzelpersonen. Dies führt zwangsläufig dazu, dass Länder mit höheren Haushaltsgrößen als vermögender gelten als Länder mit geringeren Haushaltsgrößen. Deutschland weist einen doppelt so hohen Anteil an Single-Haushalten im Vergleich zu südeuropäischen Ländern auf, was ebenfalls ein Grund für die vermeintlich schlechten Ergebnisse ist. Es ist freilich eine Binse, dass eine Großfamilie, bei der mehrere Generationen unter einem Dach leben, vermögender als ein Einpersonenhaushalt sein muss. Aber welchen Mehrwert bringt diese Erkenntnis?

Auch in Deutschland weiß man eigentlich, dass es kein Zeichen von Armut ist, wenn man seinen Kindern ermöglicht, trotz mangelnden Einkommens einen eigenen Haushalt zu führen. Was eigentlich ein Luxus ist, wird durch die fragwürdige Berechnungsgrundlage zu einem Armutsrisiko. Der Single-Haushalt ist eher ein Anzeichen von gesellschaftlichem Wohlstand. In der PHF-Studie führt er jedoch dazu, dass statistisch eine Armut produziert wird, die so nicht vorhanden ist. Fast jeder zweite Haushalt, der von der deutschen Sektion der PHF-Studie befragt wurde, ist ein Einpersonenhaushalt.

Auch der hierzulande zwar immer schlechter funktionierende, aber im Vergleich zu südeuropäischen Ländern große Markt für gemieteten Wohnraum drückt die deutschen Ergebnisse in einer Art und Weise, dass man sie schlecht mit den Ergebnissen anderer Länder vergleichen kann. So tauchen beispielsweise die zahlreichen Wohnungen in öffentlichem Besitz in der PHF-Studie nicht auf. Würde die öffentliche Hand sich von diesen Wohnungen trennen, hätte dies paradoxerweise einen positiven Effekt auf die Vermögensbilanz, die ja nur das Vermögen der Privathaushalte beinhaltet.

Ähnlich verhält es sich mit immateriellen Gütern und öffentlichen Dienstleistungen. Wenn beispielsweise die Eltern und Großeltern für die Studienkosten ihrer Sprösslinge sparen müssen, hat dies einen positiven Effekt auf die Vermögensstatistik. Zahlt der Staat das Studium, bleibt dieser Effekt aus. Gleiches bei der Pflegeversicherung: Wer für die zu erwartenden Pflegekosten privat spart, ist – auf dem Papier – vermögender. Wird die Pflege über die Sozialsysteme gezahlt, hat dies – ebenfalls auf dem Papier – einen negativen Effekt auf das Vermögen. Das ist paradox.

Würde man die Krokodilstränen der deutschen Medien ernst nehmen, könnte man einen klaren Maßnahmenkatalog entwerfen, wie »die Deutschen« reicher werden: Zunächst müsste man dafür sorgen, dass das Rentensystem komplett privatisiert wird, auch wenn dies negative Auswirkungen auf die zu erwartenden Einkünfte im Alter hätte. Dann müsste man noch dafür sorgen, dass die Menschen sich seltener scheiden lassen und die Kinder länger bei ihren Eltern leben, um die statistische Haushaltsgröße zu erhöhen. Bei höherer Jugendarbeitslosigkeit und weniger Studienplätzen wäre dies der Fall. Als Nächstes müsste man das Sozialsystem privatisieren und Leistungen auf ein Minimum herunterfahren. Denn wenn der Deutsche für alles und jedes Rücklagen bilden muss, angefangen bei der Schulausbildung seiner Kinder über unerwartete Krankheitskosten bis zum Platz im Altenheim, wird er vermögender – auf dem Papier.

All diese Kritik hat jedoch vornehmlich damit zu tun, dass es sich aus den genannten Gründen verbietet, verschiedene Studien zu vergleichen und daraus die genehmen Schlüsse zu ziehen – vor allem wenn sie aus verschiedenen Volkswirtschaften stammen. Was sich jedoch sehr wohl vergleichen lässt, ist die Verteilung der Vermögen innerhalb einer Volkswirtschaft. Und für den Umstand, dass in Deutschland die Vermögen so ungleich verteilt sind wie in kaum einem anderen Land, ist vollkommen unerheblich, wie reich »der Grieche« auf dem Papier ist. Warum thematisieren die Medien dann den »reichen Griechen« und nicht die himmelschreiend ungerechte Vermögensverteilung im eigenen Lande?


2 Deutschland: Weltspitze in Sachen Ungleichheit

Als ich vor zehn Jahren Wem gehört Deutschland? veröffentlichte, war die Vermögensverteilung bereits ein Thema – im Großen und Ganzen war man aber trotz gegenläufiger Zahlen der Meinung, in unserem Land ginge es halbwegs gerecht zu. Zumindest das hat sich in den letzten zehn Jahren geändert. In ihrem aktuellen Bestseller Triggerpunkte haben die Soziologen Steffen Mau, Thomas Lux und Linus Westheuser in sehr umfangreichen Studien die Alltagswahrnehmungen der Deutschen unter die Lupe genommen.1 Das Ergebnis: Fast vier Fünftel der Gesellschaft vertritt die Meinung, die Unterschiede zwischen den Vermögen in diesem Land seien zu groß. Diese von der übergroßen Mehrheit empfundene Ungleichheit lässt sich durch harte Daten belegen.

Deutschland ist das EU-Land, in dem die Kluft zwischen Arm und Reich mit am größten ist. Nur in Irland und – für viele sicher überraschend – Schweden sind die Vermögen noch ungleicher verteilt. Dies ist das Ergebnis einer aktuellen Untersuchung der Schweizer Credit Suisse.2 Wenn man die SOEP-Studie heranzieht, bei der die Datenqualität im obersten Skalenbereich durch die Berücksichtigung externer Quellen verbessert wurde, liegt Deutschland übrigens im EU-Vergleich hinter Irland und Schweden auf dem letzten Platz. Im globalen Vergleich liegt Deutschland laut Credit Suisse übrigens auf einer Stufe mit dem Tschad und reiht sich in Sachen Vermögensverteilung nicht in die OECD-Länder, sondern in die Entwicklungsstaaten in Afrika, Südamerika und Südostasien ein. Es ist nicht einfach, vergleichbare westliche Industriestaaten zu finden, in denen das Vermögen noch ungleicher verteilt ist. Neben Irland und Schweden gehören eigentlich nur die USA dazu, deren ungleiche Welt zwischen 5th Avenue und Trailer-Parks sicher den meisten bekannt sein dürfte.

Eine hohe Ungleichverteilung des Vermögens ist geschichtlich keineswegs neu. Im Hochmittelalter gehörte alles Land außerhalb der wenigen freien Städte entweder der Kirche oder dem Fürsten, der es an seine Vasallen als Lehen, also Leihgabe, verpachtete. Der absolute Großteil der Bevölkerung besaß damals bis auf die Kleider am eigenen Leib nichts. Würde man das nötige Datenmaterial haben, um die Vermögensverteilung der hochmittelalterlichen Gesellschaft zu messen, käme man wohl einem Gini-Koeffizienten von 1,0 nahe.

Der Gini-Koeffizient ist ein statistisches Maß, um Ungleichverteilungen darzustellen. Ein Gini-Koeffizient von 0,0 würde bedeuten, dass die jeweils untersuchte Größe bei allen gemessenen Stichproben exakt identisch ist. Wenn man das Vermögen vermisst, würde also eine Gesellschaft nur dann einen Gini-Koeffizienten von 0,0 aufweisen, wenn alle Mitglieder dieser Gesellschaft exakt das gleiche Vermögen besäßen – selbst für utopische Gesellschaftsmodelle ist dies wohl kaum vorstellbar. Bei einem Gini-Koeffizienten von 1,0 liegt wiederum eine maximale Ungleichverteilung vor, bei der eine Person das komplette Vermögen besitzt und alle anderen Personen überhaupt nichts. Auch dieses Szenario ist – wenn man einmal das mittelalterliche Lehenswesen beiseitelässt – selbst für dystopische Gesellschaftsmodelle kaum vorstellbar.

Gini-Koeffizienten der Vermögensverteilung in ausgewählten Ländern3

	Slowakei
	0,51
	Deutschland
	0,79

	Belgien
	0,60
	Deutschland SOEP*
	0,83

	Japan
	0,65
	Ukraine
	0,83

	Island
	0,65
	USA
	0,85

	Australien
	0,66
	Saudi-Arabien
	0,86

	Italien
	0,67
	Russland
	0,88

	Korea
	0,68
	Brasilien
	0,89



In der realen Welt unserer Tage bewegt sich der errechnete Gini-Koeffizient für die Vermögensverteilung zwischen 0,51 in der Slowakei und 0,89 in Brasilien. Diese Ergebnisse sind für sich genommen ein Armutszeugnis für die deutsche Politik. War es schon immer so? Waren denn die alte Bundesrepublik – und sogar die DDR – nicht eigentlich dafür bekannt, über einen vergleichsweise breit verteilten Wohlstand zu verfügen?

Das stimmt zwar, aber es ist nicht einfach, den zeitlichen Verlauf der Vermögensgleich- oder -ungleichverteilung seriös darzustellen. Bevor man den Gini-Koeffizienten berechnen kann, muss man zunächst das Vermögen der Bevölkerung vermessen. Die entsprechenden Probleme und Fallstricke habe ich ja bereits im letzten Kapitel angesprochen. Ohne weitere Probleme untereinander vergleichbar sind eigentlich nur Daten, die von ein und demselben Institut nach einer festgelegten Systematik erhoben und ausgewertet werden. Für die deutschen Zahlen kommt lediglich das bereits erwähnte Sozio-oekonomische Panel (SOEP) infrage, das seit 2002 Daten zur Vermögensungleichheit erhebt. Ältere Studien liegen zwar vereinzelt vor, wurden aber nach anderen Methoden erhoben und ausgewertet. So enthalten die in der folgenden Grafik verwendeten Daten von 1988 bis 1998 nicht die Betriebsvermögen.

Gini-Koeffizient zur Vermögensverteilung in Deutschland
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Wenn man diese methodischen Probleme einmal außer Acht lässt ergibt sich ein klarer Trend: Während der 1970er- und 1980er-Jahre konnte die Vermögensschere in Deutschland deutlich geschlossen werden. 1993 betrug der Gini-Koeffizient hierzulande lediglich 0,62. Hätte Deutschland heute noch eine ähnlich niedrige Vermögensungleichverteilung, würde es im internationalen Vergleich hinter der Slowakei und Belgien das Land sein, in dem die Vermögen am gleichsten verteilt sind. Seit 1998 stieg die Ungleichverteilung der Vermögen hierzulande jedoch rapide, auch die »Beule« zwischen 2007 und 2012, die der Finanzkrise geschuldet ist, wurde überwunden, und der Trend, der mit dem Beginn der neoliberalen Ära eingesetzt hat, setzte sich in den letzten zehn Jahren fort. Heute belegt Deutschland keinen Spitzenplatz bei der Gleich-, sondern bei der Ungleichverteilung von Vermögen.

Gemessene Ungleichheit

Statistisch gesehen ist der typische Vertreter der deutschen Vermögenselite männlich, selbstständig, zwischen 66 und 70 Jahre alt, hat Abitur, lebt im Südwesten der Bundesrepublik und hat keinen Migrationshintergrund. Entgegen landläufigen Vorstellungen hat er sein Vermögen nicht mit den eigenen Händen aufgebaut, sondern geerbt. In den letzten zehn Jahren wurde ein Vermögen im Wert von rund 2 600 Milliarden Euro vererbt.4 Der Durchschnittswert dieser Erbschaften betrug 305 000 Euro, wobei die Vermögensungleichheit dazu führt, dass der Großteil von den wohlhabendsten Haushalten der Republik an die wohlhabendsten Haushalte der Republik vererbt wird. Die Mittelschicht bleibt außen vor und muss zusehen, wie ihre potenziellen Erbschaften im Alter aufgebraucht werden, während für die Unterschicht der Begriff Erbschaft ohnehin ein Fremdwort aus einer anderen Welt ist.

Nicht nur sprachlich, auch rein statistisch ist der Reichtum männlich und die Armut weiblich. Männer sind nach den Untersuchungen des SOEP im Schnitt um 27 000 Euro wohlhabender als Frauen.5 Dieser Unterschied leuchtet auf den ersten Blick nicht unbedingt ein, da Frauen eigentlich allein schon aufgrund ihrer höheren Lebenserwartung als alleinige Erben in einer Partnerschaft wohlhabender sein müssten. Die SOEP-Studienleiter Joachim Frick und Markus Grabka erklären den Unterschied mit der stark abweichenden Verteilung von Betriebsvermögen zwischen den Geschlechtern. Auf eine Frau mit Betriebsvermögen kommen in der SOEP-Statistik drei Männer.6 Und da Betriebsvermögen primär für die äußerst vermögenden Haushalte eine bedeutende Größe sind, führt diese statistische Besonderheit zu einer derartigen Verschiebung.

Regional gibt es ebenfalls enorme Unterschiede. Die vermögendsten Haushalte der PHF-Studie der Bundesbank finden sich im Süden der Republik. In Bayern, Baden-Württemberg und Hessen beträgt das mittlere Nettovermögen 184 900 Euro – mehr als doppelt so viel wie im Bundesschnitt. Während sich die übrigen westlichen Bundesländer in etwa auf dem Bundesniveau bewegen, liegen die östlichen Bundesländer inklusive Berlin mit einem Haushaltsvermögen von 43 400 Euro weit darunter. Ein Haushalt in Bayern ist somit mehr als viermal so reich wie im Osten der Republik. Diese regionale Schief­lage hat historische Gründe. So hatten die DDR-Bürger zum Zeitpunkt der Wiedervereinigung nur in seltenen Fällen Immobilien-, Betriebs- oder gar Geldvermögen, das sie vermehren und vererben konnten. Auch heute, 34 Jahre nach der Wiedervereinigung, gibt es immer noch keinen ostdeutschen Milliardär.7

Wertet man die Vermögensstatistiken nach der sozialen Stellung der Personen aus, liegen bei den großen Vermögen mit großem Abstand Selbstständige vorn. Bei den Wohlhabenden sind auch Beamte und Pensionäre überdurchschnittlich vertreten. Arbeiter und Angestellte sind in den oberen Gruppen der Vermögensverteilung stark unterdurchschnittlich vertreten, Erwerbslose gibt es dort überhaupt nicht. Deutlich unterhalb des Durchschnitts liegen bei den Vermögen zudem Bürger mit Migrationshintergrund.

Wie groß die Schieflage ist und was dies für die Vermögensverteilung konkret bedeutet, zeigen die aufschlussreichen Untersuchungen des SOEP von 2020,8 in der auch die obersten 0,1 Prozent berücksichtigt wurden. Während die normalen SOEP-Daten den Anteil, das dieses oberste Promille besitzt, auf 7,3 Prozent des Gesamtvermögens schätzen, kommen die DIW-Forscher unter Einbeziehungen einer Sonderstichprobe von Unternehmenseignern und der Top-500-Liste des Manager Magazins auf einen Anteil von 20,4 Prozent. Das belegt, wie gewaltig die Untererfassung hoher Vermögen durch die traditionellen Statistiken ist.

Weitet man den Betrachtungsrahmen vom obersten Promille auf das oberste Prozent aus, kommt man mit der neuen Methodik auf 35,3 Prozent – nach der traditionellen Berechnung wären es »nur« 21,6 Prozent gewesen. Das Bezugsjahr für diese 2020 veröffentlichten Daten ist 2017, denn eine detaillierte Auswertung zur Vermögensverteilung findet nur alle fünf Jahre statt. Folglich fehlen aktuelle Daten, welche die Auswirkungen der Pandemie sowie der aktuellen Zins- und Preissteigerungen zeigen.

Zumindest die Entwicklungen der Coronazeit lassen sich über den Umweg der PHF-Studie simulieren.9 Die Daten für die vierte Befragungswelle dieser Untersuchung stammen von 2021 und wurden im April 2023 veröffentlicht. Überträgt man die dort ermittelten Entwicklungen der unterschiedlichen Vermögensgruppen auf den Datensatz des SOEP und ergänzt diese Daten mit der aktuellen Top-500-Liste des Manager Magazins10 bekommt man eine realistische Übersicht, wie sich die aktuelle Vermögensverteilung in Deutschland darstellt.

Vermögensverteilung in Deutschland
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Nach diesen Daten verfügen die 226 wohlhabendsten Deutschen über ein Vermögen, das fünfmal so groß ist wie das Vermögen der unteren 40 Millionen Deutschen zusammen. Milliardäre und Millionäre besitzen mit 44,9 Prozent beinahe die Hälfte des Volksvermögens. Diese Gruppe der Reichen, die rund 1,5 Prozent der Bevölkerung ausmacht, hat demnach 41 Mal so viel wie die ärmere Hälfte der Bevölkerung.

Die Schieflage der Vermögensverteilung geht weit über die Extreme hinaus. Die Zahlen zeigen auch, dass die Vorstellung, Deutschland habe eine breite Mittelschicht, schlichtweg unzutreffend ist. Selbst wenn man die obere Mittelschicht, also den Bereich zwischen 50 und 75 Prozent der Bevölkerung, gemessen nach deren Vermögen, hinzuzählt, kommt man lediglich auf einen Anteil von 12,1 Prozent des Volksvermögens. Drei Viertel der Bevölkerung besitzen also weniger als ein Achtel des Volksvermögens. Auf der anderen Seite besitzt das eine Viertel der Wohlhabenden, Reichen und Superreichen mehr als sieben Achtel des Volksvermögens. Wenn dies keine ungerechte Verteilung des Vermögens ist, was soll dann bitte schön eine ungerechte Verteilung sein?

Um es bildlich darzustellen, hilft ein Blick auf die Landkarte. Entspräche die Fläche Deutschlands dem Volksvermögen, würde die gesamte untere Hälfte der Bevölkerung gerade mal das Saarland besitzen. Fun-Fact: Die Bevölkerungsdichte in diesem 40-Millionen-Menschen-Saarland wäre ungefähr so groß wie in Monaco, dem am dichtesten besiedelten Staat der Welt. Die 226 Milliardäre kämen auf eine Fläche, die fast so groß wie Bayern ist. Hier wäre die Bevölkerungsdichte zehnmal geringer als in Grönland, dem am dünnsten besiedelten Staat. Wenn man die Millionäre hinzuzählt, wäre der Besitz der Reichen und Superreichen so groß wie Bayern, Baden-Württemberg, Hessen, Rheinland-Pfalz und Thüringen zusammen, und würden sie – und nur sie – dort leben, entspräche die Bevölkerungsdichte ungefähr der Russlands.
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Während die Wohlhabenden, Reichen und Superreichen ihr Vermögen in den letzten zehn Jahren noch einmal ordentlich steigern konnten, haben die untersten 27,6 Prozent nach wie vor gar kein Vermögen und die untersten 7,4 Prozent sogar höhere Schulden als Vermögenswerte – wenngleich mit leicht sinkender Tendenz. Und diese Tendenz hat, so die Statistiker der Bundesbank, auch etwas mit Corona zu tun.

Der unterstellte Effekt ist simpel und sogar plausibel: Während des gesamten Zeitraums der Coronamaßnahmen waren die Möglichkeiten, Geld für Konsum und Freizeit auszugeben, beschränkt. Urlaube waren kaum möglich, Restaurants und Kneipen hatten entweder ganz geschlossen oder waren nur eingeschränkt nutzbar und ein riesiger Teil der Freizeitangebote fiel schlicht weg. Wer weniger ausgibt, konsolidiert damit natürlich seinen Kontostand. In der Mittelschicht gab es sogar den Effekt, dass signifikante Teile tatsächlich »gespart« wurden, also in Wertpapieren angelegt wurden, die nun in die Vermögensbilanz einfließen. So profitierte zumindest auf dem Papier die untere und mittlere Mittelschicht prozentual bei ihrer Vermögensstatistik am meisten von den Lockdowns. Schon meine Oma wusste: »Bleib zu Hause, dann sparst du Geld.« Die Zahlen der Bundesbank sind plausibel, da in dieser Gruppe die Einkommen meist auch unter dem Durchschnitt liegen und sie notgedrungen in Relation zum Einkommen mehr Geld für Konsum und Freizeit ausgeben als Topverdiener.

Ist die Vermögensverteilung also gerechter geworden, weil die »Kleinen« aufgrund der Coronamaßnahmen und Lockdowns weniger ausgeben und mehr sparen konnten? Nein, denn man sollte nicht relative und absolute Zahlen durcheinanderbringen. So lag der von der Bundesbank festgestellte Vermögenszuwachs der Gruppe zwischen 20 und 40 Prozent der Vermögensskala zwar mit 59 Prozent zwischen 2019 und 2021 besonders hoch. In absoluten Zahlen stieg der Mittelwert der Vermögen in dieser Gruppe jedoch lediglich von 13 300 auf 21 100 Euro – der Zuwachs betrug also im Mittelwert 7 800 Euro. Bei den obersten 10 Prozent betrug der Vermögenszuwachs von 2019 bis 2021 hingegen nur 37 Prozent. In absoluten Zahlen ausgedrückt, stieg der Mittelwert der Vermögen dieser Gruppe jedoch von 1 292 100 auf 1 766 300 Euro – also um satte 474 200 Euro. Verantwortlich hierfür waren natürlich weniger die ausgefallenen Familienausflüge in den Freizeitpark, sondern die horrenden Steigerungen der Aktienkurse und Immobilienpreise. Auch während Corona schiss der Teufel auf den größten Haufen, und der zarte Vermögenszuwachs der Ärmeren dürfte durch die 2022 einsetzenden Preissteigerungen ohnehin schneller schmelzen als ein Eisberg in der Wüste, während die wohlhabenderen Schichten wie immer weniger betroffen sind.

Welche Relevanz haben diese Zahlen?

Im Durchschnitt ist das Nettovermögen der deutschen Haushalte seit 1991 mit einer erstaunlichen Zuverlässigkeit jährlich um 4,69 Prozent gewachsen. Dies geht primär auf das stetig steigende Geldvermögen sowie auf steigende Immobilienpreise zurück. Nun profitiert aber nur von zunehmendem Geldvermögen und teureren Immobilien, wer überhaupt über solches in nennenswertem Maß verfügt. Das ist nicht unbedingt neu: Schon seit jeher profitierten hauptsächlich die Vermögenden selbst von Wertsteigerungen. Neu ist jedoch, zumindest im Nachkriegsdeutschland, dass den Nichtvermögenden keine Chance geboten wird, ein eigenes Vermögen aufzubauen. Wer hat, dem wird gegeben, und wer arm ist, bleicht arm.

Vermögensentwicklung in Deutschland
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Wen interessiert es überhaupt, wem Deutschland gehört? Spielt es denn eine Rolle, dass es reiche und arme Menschen gibt? Entscheidend ist doch, wie es mir selbst geht. Und wenn ich mit meinem Geld ordentlich über die Runden komme, stört es mich nicht sonderlich, dass es eine kleine, überaus wohlhabende Elite gibt, die ihren Reichtum von Jahr zu Jahr ausbaut. So oder so ähnlich argumentieren viele brave Bürger, die mit sich selbst und ihrem Leben im Reinen sind und die Verteilungsfrage vorrangig für eine Neiddebatte halten. Aber nicht nur. Die bereits erwähnte Studie Triggerpunkte kommt nämlich auch zu dem Ergebnis, dass zwar ein Großteil der Bürger die Vermögensverteilung als ungerecht empfindet, sich aber vollkommen uneins ist, wie mehr Gerechtigkeit geschaffen werden kann. Man sieht das Problem, kann sich jedoch auf keine Lösung verständigen.

Wer die Zustände verteidigt, argumentiert dabei meist mit dem Leistungsprinzip: Wer es zu etwas gebracht hat, war nun einmal fleißig und hat sich sein Hab und Gut durch Leistung erarbeitet. Im Umkehrschluss hieße das, dass die große Mehrheit, die nicht von den Vermögenszuwächsen profitiert, im Grunde selbst schuld an ihrer Lage ist, sie könnte ja fleißiger sein. Das ist ein Hohn, wenn man einmal eine in Vollzeit arbeitende Krankenschwester und einen Erben betrachtet. Interessanterweise ist diese »meritokratische« Sichtweise vor allem an den beiden Enden der Vermögensskala anzutreffen: Die Superreichen selbst und sogar – was vordergründig überraschend sein mag – viele der Armen rechtfertigen Ungleichheit mit dem Leistungsprinzip. Selbst in der breiten Mitte ist dieses Vorurteil weitverbreitet.

Kritik an der bestehenden Ungleichheit wird von wirtschaftsliberalen Kommentatoren und Politikern oft mit Neid verwechselt, bekanntlich eine der sieben Todsünden. Doch damit hat die Verteilungsfrage nichts zu tun. Neidlos kann man jedem Menschen seinen Reichtum gönnen. Eine derartige Spreizung der Vermögensschere, wie wir sie in Deutschland in den letzten Jahrzehnten beobachtet haben, ist aber nicht ohne eine Umverteilung von unten nach oben denkbar. Dieser vielfach vergessene Zusammenhang ist keine neue Erkenntnis, schon 1934 thematisierte Bertolt Brecht ihn in seinem Gedicht »Alfabet«.

Reicher Mann und armer Mann standen da und sahn sich an.Und der Arme sagte bleich:»Wär ich nicht arm, wärst du nicht reich.«

So einfach, wie Bertolt Brecht es sich vorstellt, ist der Zusammenhang zwischen Armut und Reichtum freilich nicht. Definiert man Reichtum und Armut ganz einfach als statistische Abweichung vom Durchschnitt, dann bedingt natürlich der Reichtum die Armut und umgekehrt. Ginge es nur um statistische Effekte, würde auch die von neoliberalen Kommentatoren genutzte Anekdote zutreffen, nach der ein Vermögenszuwachs der Wohlhabenden automatisch die (statistische) Armut erhöhe und daher das Gerede von Armut ohnehin fehl am Platze sei. Schließlich sei ein deutscher Armer immer noch wohlhabender als ein armer Afrikaner. Wobei Letzteres bezogen auf die Vermögensrechnung ohnehin nicht stimmt, da niemand einem armen Afrikaner einen Kredit gibt, durch den er mehr Schulden als Vermögen aufbauen kann. Bertolt Brecht als Kronzeugen des Neoliberalismus heranzuziehen wäre aber nicht nur unfair, sondern auch töricht. Denn unterm Strich hat Brecht mit seinem unterstellten Kausalzusammenhang durchaus recht: Es gibt eine Umverteilung von unten nach oben, und der Reichtum der einen bedingt die Armut der anderen.

Welche Erklärung gibt es also dafür, dass seit Mitte der 1990er-Jahre die Vermögensschere derart auseinandergeht? Während die Vermögen in diesem Zeitraum um fast 4,7 Prozent gestiegen sind, ist das Bruttoinlandsprodukt nur im Schnitt um zwei Prozent und die Reallöhne fast überhaupt nicht gewachsen. Wie kann es sein, dass das Vermögen schneller wächst als die Wirtschaft?

Von Kritikern der zunehmenden Vermögensungleichverteilung wird an dieser Stelle immer gern die Globalisierung ins Spiel gebracht. Das Kapital sei nun einmal ein scheues Reh und gehe dorthin, wo es die höchsten Renditen erzielen kann. Das ist prinzipiell richtig. In den vergangenen 20 Jahren sind die Forderungen des deutschen Privat-, Unternehmens- und Bankensektors gegenüber dem Ausland förmlich explodiert. Geld und Kapital deutscher Haushalte ist international im Einsatz und erwirtschaftet international Gewinne.

Aktuell hat die deutsche Volkswirtschaft sagenhafte 12,5 Billionen Euro Forderungen gegenüber dem Ausland. Dem stehen 9,8 Billionen Euro Verbindlichkeiten gegenüber, sodass unterm Strich ein Nettoauslandsvermögen von 2,7 Billionen Euro besteht. Noch Mitte der 1990er-Jahre war der Saldo ausgeglichen. Der stetige Anstieg ist auch und vor allem eine Folge der permanenten Exportüberschüsse der deutschen Volkswirtschaft. Im gleichen Zeitraum ist das Nettovermögen der privaten Haushalte allerdings um fast 7 Billionen Euro gestiegen. Ein steigendes Auslandsvermögen der deutschen Privathaushalte ist demnach ein Faktor von vielen, der nur einen Teil des immensen Wachstums des Vermögens erklärt.

Ein weiterer Faktor ist die Vermögenspreisinflation. Ein schlagkräftiger Indikator für diese Entwicklung sind die entfesselten Kursgewinne des Deutschen Aktienindex DAX. Seit 1995 ist dieser um 725 Prozent gestiegen, während die Realwirtschaft im gleichen Zeitraum nur um 104 Prozent gewachsen ist. Die Aktienkurse haben also siebenmal so stark zugenommen wie die Realwirtschaft. Sicher, die DAX-Konzerne haben in diesem Zeitraum auch dadurch an Wert gewonnen, dass sie nicht nur organisch, sondern durch Zukäufe, Fusionen und Expansion auf ausländische Märkte gewachsen sind. Eine Wertsteigerung, die mehr als siebenmal so groß wie das volkswirtschaftliche Wachstum ist, lässt sich damit jedoch nicht erklären.

Ähnlich verhält es sich mit den Immobilienpreisen, die vor allem in den letzten zehn Jahren außer Rand und Band waren. Seit der Erstausgabe von Wem gehört Deutschland? Sind die Immobilienpreise in Deutschland um stolze 66 Prozent gestiegen, das Bruttoinlands­produkt jedoch nur um 30 Prozent. Der Wert des deutschen Immobilienbesitzes ist in den letzten zehn Jahren also doppelt so stark gewachsen wie die Wirtschaft. Wen wundert es da, dass die Besitzer dieser Immobilien immer vermögender werden? Steigende Immobilienpreise gehen mit steigenden Mieten einher. Und hier kann man die Umverteilungskomponente erkennen. Doch wie funktioniert diese Umverteilung genau?

Umverteilung von unten nach oben

Vonseiten einiger Kapitalismuskritiker wird die zunehmende Vermögensungleichverteilung gern anhand eines geschlossenen Systems erklärt. Darin befinden sich Vermögenswerte von 1 000 Einheiten – und wenn die Reichen gestern noch 800 und heute schon 900 Einheiten besitzen, so müssen die Armen 100 Einheiten verloren haben. Stimmt das? Nein, eine solche Gleichung würde nur dann aufgehen, wenn es keine externen Effekte gibt und die Summe der Vermögenswerte konstant ist. Dies ist aber nicht der Fall. Dennoch ist die Umverteilung von unten nach oben Realität.

Wie eine solche Umverteilung aussehen kann, zeigt etwa das Gesundheitssystem. Wenn ein kommunales Krankenhaus privatisiert wird, setzt dies auch aus der Vermögensperspektive eine ganze Reihe von Prozessen in Gang. Vor der Privatisierung zählte das im kommunalen Besitz befindliche Krankenhaus zu den öffentlichen Gütern. Wenn es eine Rendite erwirtschaftet, fließt sie in den öffentlichen Haushalt und ist damit im Sinn der Vermögensverteilung der privaten Haushalte neutral.11 Nach der Privatisierung fließt die Rendite direkt, etwa als Dividende, oder indirekt als Wertsteigerung in die Vermögensbilanz der privaten Haushalte. Und da die Besitzer privater Krankenhauskonzerne keine armen Schlucker sind, sondern in der Regel zum obersten Promille der Vermögensskala gehören, mehren die Renditen nun deren Vermögen. Dies allein würde ausreichen, um die Vermögensschere weiter zu öffnen, doch es geht noch weiter.

Um privatisierte Krankenhäuser auf Renditemaximierung zu trimmen, werden aus Unternehmersicht zunächst die Kosten gedrückt. Was aus Unternehmersicht Kosten sind, sind aus Arbeitnehmersicht Einkommen. Anders als bei den wohlhabenderen Schichten ist das Einkommen aus eigener Arbeit für Normalsterbliche aber die einzige Basis, auf der man ein Vermögen aufbauen kann – zumindest wenn man einmal Lotteriegewinne und Erbschaften ignoriert. Eine anständig bezahlte Krankenschwester könnte sich beispielsweise ein Haus kaufen oder Geld für die Altersvorsorge zurücklegen. Der Nettowert des Hauses (Marktwert minus Restverschuldung) und der Wert der Altersrücklagen würden dann in die Vermögensbilanz eingehen – die Schere würde sich wieder ein wenig schließen. Allerdings werden Krankenschwestern eben nicht ordentlich bezahlt. Die Einkommensdifferenz der »privatisierten« Krankenschwester ist auf der anderen Seite der Bilanz die Renditesteigerung des Klinikbesitzers. Die Umverteilung von unten nach oben ist in vollem Gange. So unrecht hatte Bertolt Brecht also doch nicht: Wär der Klinikbesitzer nicht reich, wär die Krankenschwester nicht arm.

Entwicklung der Reallöhne, der Nominallöhne und der Verbraucherpreise
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Wenn die Einkommen langsamer zunehmen als die Produktivität, findet eine Umverteilung von unten nach oben statt. Um diese zu stoppen, müssten die Nominallöhne jedes Jahr so stark steigen wie die Inflation plus dem Produktivitätszuwachs – Ökonomen sprechen vom Verteilungsspielraum. Wenn die Löhne stärker steigen als dieser Verteilungsspielraum, findet sogar eine Umverteilung von oben nach unten statt.

In der Phase des neoliberalen Durchstartens der deutschen Politik zwischen Mitte der 1990er-Jahre und der Finanzkrise 2007/2008 lagen die Lohnsteigerungen kontinuierlich unter diesem Verteilungsspielraum. In den 2010er-Jahren schwächte sich diese Entwicklung ab, und seit 2020 wechselten sich die Quartale ab, in denen der Verteilungsspielraum ausgeschöpft und nicht ausgeschöpft war. Erst kam die Coronazeit, während der die Reallöhne dank Kurzarbeit erst massiv sanken, dann aber einen Teil der Verluste wieder wettmachten, und schließlich folgten die massiven Preissteigerungen infolge des Kriegs Russlands gegen die Ukraine, die allein 2022 zu so großen Reallohnverlusten führten, dass die zarten Zuwächse des letzten Jahrzehnts binnen eines Jahres aufgezehrt wurden. Auf 20 Jahre Lohnzurückhaltung und Nullwachstum folgten so zehn Jahre, die letztlich ebenfalls eine Stagnation bedeuteten – insgesamt also 30 verlorene Jahre.

Umverteilung politisch gefördert

Es ist kein Zufall, dass die Vermögensschere sich vor allem seit 1998 rasant geöffnet hat. Damals übernahm die rot-grüne Schröder-Regierung die Macht und forcierte eine Umverteilungspolitik, die bereits unter Helmut Kohl begonnen hatte und unter dem Begriff Neoliberalismus bekannt ist. Grundlage waren die wirtschafts- und gesellschaftspolitischen Lehren des Marktliberalismus der Chicagoer Schule, der die Grundlage der angebotspolitischen Reformen Ronald Reagans (»Reaganomics«) und Margaret Thatchers (»Thatcherismus«) darstellte. In Deutschland begann die neoliberale Revolution bereits 1982, als der damalige Wirtschaftsminister Otto Graf Lambsdorff sein »Konzept für eine Politik zur Überwindung der Wachstumsschwäche und zur Bekämpfung der Arbeitslosigkeit« vorstellte.12 Das »Lambsdorff-Papier« markierte eine politische Zäsur.

Nachkriegsdeutschland war wirtschaftspolitisch von der sozialen Marktwirtschaft geprägt. Die Deutschland AG steuerte das Land, nicht die Börsen, sondern die Banken bestimmten das Finanzgeschehen. Dieser »rheinische Kapitalismus« war stets die kapitalistische Alternative zum »angelsächsischen Modell« und zeichnete sich vor allem dadurch aus, dass eine stärkere Beteiligung des Volks am Vermögen angestrebt wurde. Damit war der rheinische Kapitalismus für marktliberale Ideologen beinahe eine Vorstufe des Sozialismus. Um diesen Tendenzen, die in der Nachkriegszeit ähnlich auch in den USA und Großbritannien existierten, entgegenzuwirken, wurde die angebotsorientierte Agenda entworfen. Diese lässt sich auf wenige grundlegende Punkte reduzieren: Senkung der Staatsquote, der Staatsschulden, der Steuern und der Löhne, Deregulierung und Liberalisierung der Märkte, Privatisierung des öffentlichen Sektors. Wer sich näher mit den Denkfehlern, Mythen und Legenden beschäftigen will, die damals zur neoliberalen Wende führten, dem sei Die Reformlüge von Albrecht Müller empfohlen.13

Was mit dem Lambsdorff-Papier 1982 begann, setzte sich in Deutschland 1999 fort, als der damalige Bundeskanzler Gerhard Schröder zusammen mit seinem britischen Kollegen Tony Blair im »Schröder-Blair-Papier« die europäische Sozialdemokratie ebenfalls auf neoliberalen Kurs brachte. Eine antiideologische, streng pragmatische Politik mit libertären Zügen hatte Deutschland endgültig aus der wohligen Heimeligkeit der Bonner Republik gerissen. Die vier Jahre später von Rot-Grün beschlossene »Agenda 2010« setzte konsequent fort, was die neue Mitte als Modell der Zukunft vorgesehen hatte. Es ist wohl eine Ironie der Geschichte, dass die vermeintlich linke Rot-Grün-Regierung die konservativen Parteien auf der Schnellstraße des Sozialabbaus rechts überholt und das Land binnen weniger Jahre von Grund auf umgekrempelt hat.

So wurde etwa die Vermögenssteuer 1997 ausgesetzt und im selben Jahr die Gewerbeertragssteuer abgeschafft. 2002 wurden Veräußerungsgewinne von Unternehmensanteilen für Kapitalgesellschaften für steuerfrei erklärt. Zwischen 2000 und 2005 wurde der Spitzensteuersatz bei der Einkommensteuer von 53 auf 42 Prozent gesenkt. Gleichzeitig wurden die Freibeträge bei der Erbschaftssteuer in mehreren Schritten angehoben. 2008 wurde die Körperschaftssteuer von 25 auf 15 Prozent verringert und die Kapitalertragssteuer eingeführt – seitdem müssen Spekulationsgewinne und Kapitalerträge nur noch pauschal mit 25 Prozent anstatt mit dem jeweiligen Einkommensteuersatz versteuert werden. Die Privatisierung ehemals öffentlichen Vermögens nahm seit 1999 rapide zu, die Finanzmärkte wurden dereguliert und die Löhne durch die mit der Agenda 2010 verbundenen Reformen vor allem im unteren Bereich deutlich gesenkt. Wie kaum anders zu erwarten, übte die Politik eine immense Wirkung auf die Vermögensverteilung aus.

In den vergangenen zehn Jahren wurde die neoliberale Wende unter verschiedenen Regierungen zwar stückweise entschärft – die Grundpfeiler dieser Politik sind jedoch weiter in Kraft. So wurde beispielsweise 2015 endlich ein allgemeiner Mindestlohn eingeführt, der zwar noch immer zu niedrig ist, aber immerhin die schlimmsten Auswüchse im Niedriglohnbereich einhegen konnte. 2023 wurde sogar das destruktive Hartz-IV-System durch ein vermeintlich verbessertes Bürgergeld-System ersetzt. Von einer Systemwende kann man aber keinesfalls sprechen. Die neoliberalen Änderungen im Steuer- und Rentensystem gelten noch immer, und hier ist aktuell eher mit einem weiteren Kahlschlag als mit einer Rücknahme der Reformen zu rechnen. Die Vermögenssteuer ist weiterhin ausgesetzt, Debatten über Vermögensabgaben finden nicht statt. Zudem gab es herbe Rückschläge: So wurde die seit 2011 auf Bundesebene geltende Schuldenbremse auch auf die meisten Bundesländer ausgeweitet und infolge der aktuellen Budgetkrise weitere Privatisierungen diskutiert.

Die Folgen von aktuellen Gesetzesvorhaben wie dem Heizungsgesetz oder der EU-Gebäuderichtlinie oder der Ausweitung des CO2-Emissionshandels für Gebäude und Straßenverkehr auf die Vermögensverteilung sind dabei noch nicht absehbar und schweben wie ein Damoklesschwert über uns. Die Schere schließt sich nicht, sondern öffnet sich weiter, Jahr für Jahr. Und was am schlimmsten ist: Wir haben uns offenbar damit abgefunden, beklagen zwar die ungerechte Verteilung, glauben aber offenbar nicht (mehr), dass wir daran etwas ändern können. Das ist fatal.

Ungleichheit und Instabilität

Eine harmonische Verteilung der Vermögen ist keinesfalls nur eine Frage der Gerechtigkeit. Wie der US-Ökonom James K. Galbraith in seinem Buch Inequality and Instability anschaulich darstellt,14 gibt es einen direkten Zusammenhang zwischen der Vermögensverteilung und der Stabilität des Wirtschafts- und Finanzsystems. Galbraiths Studien besagen, dass ein Wirtschafts- und Finanzsystem umso stabiler ist, je gleicher die Vermögen in diesem System verteilt sind. Öffnet sich die Vermögensschere, wird das System im Kern instabil und neigt dazu, Finanzblasen zu bilden, die dann zusammenbrechen und die Realwirtschaft in Mitleidenschaft ziehen. Insofern sorgt die anhaltende Umverteilung von unten nach oben für Instabilität.

Es ist kein Zufall, dass das westliche Wirtschafts- und Finanzsystem in den Nachkriegsjahrzehnten, in denen die Vermögensschere zum ersten Mal in Friedenszeiten geschlossen wurde,15 besonders stabil war, während die zahlreichen Finanz- und Wirtschaftskrisen in einer Periode begannen, in der die Märkte entfesselt wurden und die Vermögensschere sich wieder spreizte. Eine Gesellschaft, in der die Vermögen gleicher verteilt sind, ist demzufolge nicht nur gerecht, sondern auch volkswirtschaftlich erwünscht. In diesem Kontext wirken die jüngsten Zahlen zur Vermögensverteilung in Deutschland wie ein Menetekel.


3 Im Geldspeicher von Dagobert Duck: Die Deutschen und ihr Geldvermögen

Am 19. Oktober 2023 frohlockte der Spiegel, die »Menschen in Deutschland horten 7,429 Billionen Euro«. Ach, hätte man doch nur einen Volkswirt in der Redaktion. Natürlich werden Geldvermögen nicht gehortet. Als »horten« bezeichnen Ökonomen es, wenn man Geld dem Kreislauf entzieht – sei es unter der Matratze, verbuddelt im Garten oder in Form von Goldmünzen im Geldspeicher von Dagobert Duck. Doch darum ging es bei der Meldung der Bundesbank freilich nicht.

7,429 Billionen, also 7 429 Milliarden – das war im Herbst 2023 vielmehr die Summe des Geldvermögens der privaten Haushalte, die quartalsweise von der Bundesbank in einer Pressemeldung veröffentlicht wird. Dazu zählen Sichteinlagen auf Konten wie dem allseits bekannten Girokonto, aber auch das, was man umgangssprachlich als »Sparen« bezeichnet – also Geld auf Sparkonten, Aktien, ETF- und Fondsanteile oder die derzeitigen Ansprüche an private Altersvorsorgesysteme wie Lebensversicherungen oder die früher von der Politik empfohlene Riester-Rente. Die Summe dieser Ersparnisse, das Geldvermögen, stieg in den letzten Jahren fortwährend, was allein schon aufgrund der von der Politik erzwungenen Teilprivatisierung der Altersvorsorge kein Wunder ist.

Amüsant ist, was die Medien jedes Quartal aufs Neue aus der Pressemeldung der Bundesbank machen. Da heißt es etwa: »Deutsche sind so reich wie nie zuvor.«1 Man geizt dann auch nicht mit atemberaubenden Zahlen. So meldete der Berliner Tagesspiegel am 28. November 2023 unter der Überschrift »So reich sind die Deutschen«2 in Bezug auf die PHF-Studie der Bundesbank, Deutschlands Haushalte »verfügten über ein durchschnittliches Nettovermögen von 316 500 Euro«. Vor einigen Jahren geisterten sogar Meldungen wie »Geldvermögen der Deutschen – 41 954 Euro auf der hohen Kante«3 oder »Deutsche schwimmen im Geld«4 durch die Medien. Gern werden dabei die in Studien ermittelten Durchschnittswerte genannt, und so mancher Leser dürfte sich verwundert am Kopf kratzen und fragen, warum er so wenig Geld hat, wenn der Durchschnitt doch so reich ist. Stimmen diese Daten etwa nicht?

Diese Daten sind in der Tat korrekt. Laut der aktuellen PHF-Studie verfügt der »durchschnittliche Deutsche« nicht nur über 316 500 Euro Nettovermögen, sondern auch über 77 900 Euro Geld- und Finanzvermögen, darunter 12 700 Euro auf dem Girokonto – dies sei, so die Bundesbank, fast 80 Prozent mehr als vier Jahre zuvor. Allerdings: Mit dem Durchschnitt ist das so eine Sache. Wenn ein Habenichts und ein Milliardär zusammensitzen, verfügen sie im Schnitt über 500 Millionen Euro – doch das macht den Habenichts nicht zu einem Reichen. Leider versäumen es viele Medien, ihre Leser darauf hinzuweisen, dass dieser Durchschnittswert aufgrund dieser grotesken Ungleichverteilung nicht die geringste Aussagekraft besitzt. Oder haben Sie 77 900 Euro »auf der hohen Kante« und 12 700 Euro auf dem Girokonto? Wenn ja, dann dürfen Sie sich glücklich schätzen. Durchschnitt sind sie damit aber ganz sicher nicht.

Durchschnitt, Median und Prävalenz

Bei der Betrachtung der Geldvermögen ist wichtig, zwischen brutto und netto zu unterscheiden. Wenn man sich beispielsweise 1 000 Euro von der Bank leiht und auf ein Sparbuch legt, hat man – wenn man die Bearbeitungsgebühren herauslässt – ein Bruttogeldvermögen von 1 000 Euro und ein Nettogeldvermögen von 0 Euro. Das Bruttogeldvermögen beinhaltet sowohl Geld (Forderungen) als auch Schulden (Verbindlichkeiten), beim Nettogeldvermögen werden die Verbindlichkeiten abgezogen. Da das Nettogeldvermögen somit eher dem gesunden Menschenverstand entspricht, sollte man es auch für allgemeine Angaben zum Thema als Maßstab heranziehen. Brutto- und Nettogeldvermögen sind die einzigen Angaben, über die es relativ präzise Statistiken gibt, die regelmäßig von der Bundesbank veröffentlicht werden. Natürlich kann sie nur offizielle Geldvermögen in ihre Statistik aufnehmen. Sobald es in sogenannten Offshore-Finanzplätzen, etwa der Schweiz oder den Cayman Islands, schlummert, wird es durch diese Statistik nicht erfasst. Den größten Posten bilden Bargeld und Sichteinlagen, beispielsweise Girokonten, gefolgt von laufenden Ansprüchen aus Versicherungen und Wertpapieren.

Geld und Vermögen sind zwei grundverschiedene Dinge. Vereinfacht ausgedrückt stellt Geld eine Forderung auf einen Tauschwert in der Zukunft dar. Das Vermögen besteht jedoch nicht nur aus Forderungen, sondern auch aus Dingen, die man bereits besitzt. Weder das geerbte noch das selbst finanzierte und abbezahlte Haus tauchen in einer Geldstatistik auf. Andere Güter, die einen mal mehr, mal weniger klar definierten Tauschwert haben, finden sich ebenso wenig in der Geldstatistik – weder Unternehmensanteile noch Goldbarren, Edelsteine, Gemälde oder Luxusuhren: Was durch keinen Kredit belastet ist oder eine geldwerte Forderung darstellt, ist nicht Bestandteil des Geldvermögens.

Wer Vermögen auf das Geldvermögen reduziert, erfährt somit lediglich, wie hoch die offenen Forderungen der Deutschen sind. Das ist zwar nicht uninteressant, geht aber an der Frage nach der Vermögensverteilung vorbei. Dennoch begehen selbst wohlmeinende Kritiker der Vermögensungleichverteilung oft den Fehler, allein das Geldvermögen zu betrachten, und kommen so zu falschen Ergebnissen. Um die sagenhaften Zahlen der Bundesbankstatistik besser einordnen zu können, muss man sich zunächst mit drei statistischen Begriffen auseinandersetzen: Durchschnitt, Median und Prävalenz.

Der Durchschnitt beschreibt in Studien zur Vermögensverteilung ganz simpel das Gesamtvermögen geteilt durch die Haushalte. Dieser Wert wird, etwa im Beispiel vom Milliardär und Habenichts, durch extreme Ungleichverteilung der Einzelwerte massiv beeinflusst und ist daher irrelevant. Da dieser Wert bei Vermögensstatistiken immer erstaunlich hoch ausfällt, wird er jedoch gern von denen verwendet, die suggerieren wollen, uns ginge es doch gut.

Der Median beschreibt den Mittelwert einer nach ihrer Größe geordneten Zahlenreihe. Es gibt immer genau so viele Werte, die kleiner als der Median sind, wie es Werte gibt, die größer sind. Wenn man also in einer Studie die Vermögen von 40 000 Deutschen nach ihrer Größe sortieren würde, wäre der Median das Vermögen des Studienteilnehmers, dessen Vermögen an Stelle 20 000 dieser Liste steht. Damit beschreibt der Median recht gut das, was wir uns umgangssprachlich unter dem Durchschnitt vorstellen, zumal er Extremwerte ignoriert.

Tricksen lässt sich auch mit dem Median. Gerade bei Vermögensstatistiken, die einzelne Komponenten aufzählen, ist die Frage wichtig, ob es sich hierbei um einen bedingten Wert handelt – ob also nur Werte in die Rechnung eingehen, die eine bestimmte Bedingung erfüllen. Das durchschnittliche Aktienvermögen der Haushalte lässt sich beispielsweise auf zwei Methoden berechnen: Der bedingte Durchschnitt ist das durchschnittliche Aktienvermögen der Haushalte, die tatsächlich Aktien besitzen, und nicht das durchschnittliche Aktienvermögen sämtlicher Haushalte. Der Anteil der Haushalte, auf die diese Bedingung zutrifft, nennt sich Prävalenz. Je nachdem, wie häufig diese Bedingung auftritt, kann der bedingte Durchschnitt sich stark vom eigentlichen Durchschnitt unterscheiden – Gleiches gilt für den Median.

Wenn Sie also in einem Artikel über die Bundesbankstatistik lesen, dass der durchschnittliche deutsche Haushalt über ein Aktienvermögen in Höhe von 65 100 Euro verfügt, so ist das zwar richtig, beschreibt jedoch eine statistische Größe, die sehr weit von dem entfernt ist, was man sich umgangssprachlich darunter vorstellen würde. Von den Haushalten in der Mitte der Vermögensverteilung5 besitzen laut Bundesbank nur 12 Prozent Aktien, und wenn man deren Aktienvermögen als statistische Größe auf alle Haushalte dieser Gruppe aufteilt, beträgt der eigentliche Durchschnitt nur noch 804 Euro. Der Unterschied zwischen 65 100 Euro und 804 Euro ist gewaltig.

Hat man diese Feinheiten der Statistik durchschaut, kann man sich den eigentlichen Fragen widmen. Wie viel Geldvermögen hat nun ein durchschnittlicher deutscher Haushalt wirklich?6 Folgt man den Zahlen der PHF-Studie sind dies 4 400 Euro auf dem Girokonto und 11 771 Euro auf Sparkonten. Hinzu kommen durchschnittlich 2 400 Euro in Fondsanteilen und 804 Euro in Aktien, die jederzeit verkauft werden können. Mit ein wenig Fantasie könnte man also sagen, dass dieser Durchschnittshaushalt 19 375 Euro frei nutzbares Geldvermögen »auf der hohen Kante« hat. Übrigens: Vor zehn Jahren waren es noch 20 576 Euro.

Bedingtes Finanzvermögen: Durchschnitt und Median7

		Durchschnitt
	Median des 5. Dezils

		Prävalenz
		Prävalenz
	
	Girokonten
	99
	12 700
	100
	4 400

	Sparkonten
	71
	30 900
	79
	14 900

	Private Altersvorsorge
	42
	42 100
	46
	19 100

	Fondsanteile
	21
	44 600
	24
	10 000

	Aktien
	15
	65 100
	12
	6 700



Finanzvermögen: Durchschnitt und Median aller Haushalte8

		Durchschnitt
	Median

	Girokonten
	12 573
	4 400

	Sparkonten
	21 939
	11 771

	Private Altersvorsorge
	17 682
	8 786

	Fondsanteile
	9 366
	2 400

	Aktien
	9 765
	804



Die sagenhaften Zuwächse, die jedes Quartal gemeldet werden, sind offenbar am Durchschnittshaushalt vorbeigegangen. Dem stehen – es handelt sich ja um das Nettogeldvermögen – 9 139 Euro Schulden gegenüber. Zählt man diese Schulden voll auf das persönliche Geldvermögen an, verfügt der Durchschnittshaushalt also gerade einmal über 10 236 Euro. Viel ist das nicht.

Ein armer Haushalt9 hat übrigens im Schnitt gerade einmal 500 Euro auf dem Girokonto und 451 Euro auf Sparkonten und dabei allein 2 496 Euro offene unbesicherte Kredite, zum Beispiel Dispo- oder Konsumentenkredite. Er hat also mehr Schulden als Guthaben und damit ein negatives Geldvermögen. Aus der Traum vom Deutschen, der »in Geld schwimmt«? Nein, denn es gibt zweifelsohne Deutsche, die in Geld schwimmen – wenn auch nicht ganz so bildlich wie Dagobert Duck in seinem prall gefüllten Geldspeicher.

Altersvorsorge und Geldanlage

Beim Geldvermögen geht es keinesfalls nur um die flüssigen Mittel, die man auf der hohen Kante hat. Zu den 19 375 Euro verfügbaren Nettogeldvermögen kommen schließlich noch die Ansprüche an die private Altersvorsorge, also Lebensversicherungen, Riester-Rente, Bausparverträge und vergleichbare. Damit kommt unser Durchschnittshaushalt auf 40 636 Euro Nettogeldvermögen. Wenn man lediglich diese Summe hört, klingt das nach gar nicht so wenig. Das ist jedoch ein fataler Trugschluss.

Eine konservative Beispielrechnung zeigt das: Wenn ein Haushalt seine Einkünfte aus der gesetzlichen Rente und ergänzenden Systemen wie der Betriebsrente mit 200 Euro pro Monat aus seiner privaten Altersvorsorge ergänzen will, bräuchte er bei 20 Jahren Rentenbezug10 immerhin 48 000 Euro Ersparnisse, von denen er zehren kann. Rücklagen für außerordentliche Ausgaben, die von einem neuen Auto oder einem neuen Heizungskessel bis zum Hochzeitsgeschenk für die Enkel gehen und in der Regel nicht aus den laufenden Einnahmen finanziert werden, sind da noch nicht drin. Selbst wenn man die flüssigen Mittel einrechnet, klaffen sogar beim Durchschnittshaushalt über 7 000 Euro Differenz zwischen dem Nettogeldvermögen und den genannten 48 000 Euro Rücklagen.

Nun muss man der Fairness halber auch erwähnen, dass es eine Korrelation zwischen dem Geldvermögen und dem Alter der Haushalte gibt. Unter den hier genannten Durchschnittshaushalt fallen statistisch sowohl Berufsstarter als auch Rentenbezieher und Menschen, die kurz vor der Pensionierung stehen. Die Veröffentlichungen der Bundesbank sowie des SOEPs lassen jedoch eine doppelte Filterung nach Alter und Vermögen nicht zu.

Dramatisch sind diese Zahlen dennoch. Selbst die obere Mittelschicht, also die Haushalte zwischen 60 und 80 Prozent der Vermögensskala, kommt mit 80 404 Euro Nettogeldvermögen inklusive Altersrücklagen nicht auf Ersparnisse, von denen man ohne Einschränkungen sagen könnte, dass sie ausreichen, um sich in der Rente rundum abzusichern. Derartige Rücklagen sind nur bei den Wohlhabenden, also dem oberen Viertel der Vermögensverteilung, zu finden.

Große Geldvermögen – die große Unbekannte

Laut Vermögensbilanz der Bundesbank11 betrug das Nettogeldvermögen der Deutschen im zweiten Quartal 2023 5 349 Milliarden Euro. Da sämtliche Finanzinstitute, die hierzulande zugelassen sind, gegenüber der Bundesbank – in anonymisierter und konsolidierter Form – meldepflichtig sind, ist diese Zahl höchst zuverlässig. Auch hier werden jedoch keine ausländischen Konten oder gar Schwarz­geld­bestände erfasst. Vergleicht man diese Zahl mit einer Hochrechnung aus der Geldvermögensbilanz der PHF-Studie, kommt man auf eine erstaunliche Differenz von 2 221 Milliarden Euro, die darin fehlen. Diese Differenz erklärt sich dadurch, dass bei der PHF-Studie die wohlhabendsten Haushalte nicht erfasst sind. Wenn man diese Differenz anhand des Gini-Koeffizienten der SOEP und den Daten des SOEP-P konservativ auf die PHF-Ergebnisse überträgt, kommt man zu folgender Verteilung der Geldvermögen (siehe Tabelle Seite 63).

Nun sollte klar sein, wer im Geld schwimmt – »die Deutschen« sind es jedenfalls ganz sicher nicht. Haushalte, die zu den obersten 0,15 Prozent der Vermögensskala zählen, können im Schnitt auf ein Nettogeldvermögen von 3,7 Millionen Euro zurückgreifen, während die oberen 10 Prozent (ohne die 1,5 Prozent an der Spitze) immerhin über fast eine halbe Million Euro verfügen. Die wohlhabendsten 60 000 Haushalte haben somit ein Geldvermögen von mehr als 1 860 Milliarden Euro – das ist fast doppelt so viel wie alle 34 Millionen »ärmeren« Haushalte der Unter- und Mittelschicht12 zusammen.

Verteilung des Nettogeldvermögens in Deutschland inklusive Altersvorsorge
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Allein die Millionäre und Milliardäre besitzen in Deutschland ungefähr so viel Geldvermögen wie der gesamte Rest der Bevölkerung. Leider ist es bei den vorhandenen Daten nicht möglich, hier noch einmal zwischen Millionären und Milliardären zu trennen, da zwar das Gesamtvermögen der Milliardäre aufgrund der Schätzungen des Manager Magazins mit seiner Top-500-Liste mehr oder weniger bekannt ist – wie es sich genau zusammensetzt, konnten die Rechercheure jedoch nicht herausfinden. So bleiben genauere Zahlen zum Geldvermögen der Milliardäre in Deutschland immer noch eine Unbekannte. Doch es ist möglich, sich dieser Unbekannten über Umwege zu nähern.

Millionen Millionäre

Bei Vermögensberatern und Investmentgesellschaften gelten die Personen, die über ein sehr hohes Vermögen verfügen, als »High Net Worth Individuals« (HNWI). Diese müssen über ein »anlagefähiges« Vermögen von mehr als 1 Million US-Dollar verfügen – selbst genutzte Immobilien, Betriebsvermögen und wertvolle Gegenstände werden nicht mitgezählt. Aber selbst dieser elitäre Klub ist nur die zweite Wahl: Über den HNWIs stehen noch die Ultra-HNWIs, deren »anlagefähiges« Vermögen mehr als 30 Millionen US-Dollar beträgt und die somit den Hauptgewinn für jeden Finanz- und Anlageberater darstellen.

Um diese lukrative Kundschaft zu analysieren und aufzustöbern, führt die Beratungsgesellschaft Capgemini jährlich im Auftrag der Royal Bank of Scotland ihren World Wealth Report durch.13 Dafür greifen die Berater einerseits auf öffentliche und nicht öffentliche Erhebungen zurück und befragen zusätzlich 4 400 HNWIs aus 21 Ländern. Über die genaue Methodik schweigt sich Capgemini aus.

Weltweit gibt es laut Capgemini rund 22 Millionen HNWIs, also Dollar-Millionäre, die zusammengenommen über 83 Billionen US-Dollar verfügen – vor zehn Jahren waren es nur 46 Billionen US-Dollar. Die Zahl der Ultra-HNWIs, also der Superreichen mit mehr als 30 Millionen US-Dollar, gibt Capgemini für 2023 übrigens mit 210 000 an – ihnen gehört mehr als ein Drittel dieses Vermögens. Auch innerhalb der exklusiven Kaste der Reichen und Superreichen ist das Vermögen also höchst ungleich verteilt.

Eine weitere Quelle zum Vermögen der Reichen und Superreichen ist der jährlich erscheinende Global Wealth Report der Schweizer UBS.14 Laut deren Analysten gab es 2022 in Deutschland 2,6 Millionen Dollar-Millionäre. 2000 waren es noch 622 000, und für 2027 prognostiziert die UBS einen Anstieg auf 3,4 Millionen – eine Zunahme von 30 Prozent in fünf Jahren. Die Zahl der deutschen Ultra-HNWIs, die bei der UBS übrigens erst ab einem Vermögen von 50 Millionen US-Dollar beginnen, gibt die Bank mit 9 100 an – das sind fast so viele wie in Japan, Großbritannien und Frankreich zusammen. Hinter den USA und China leben in Deutschland laut UBS die meisten Superreichen.

Die deutschen Millionäre verfügen insgesamt über ein Vermögen 3,2 Billionen Euro. Mit einer solchen Zahl konnten bis vor Kurzem nur Astrophysiker oder Buchhalter in Zimbabwe etwas anfangen. 3,2 Billionen Euro sind 40 000 Euro für jeden Bewohner Deutschland oder 394 Euro für jeden Bewohner des blauen Planeten. Würde man für diese Summe Weizen einkaufen, könnte man damit mehr als eine Milliarde Tonnen Brot backen – was rund 111 Laibe für jeden Erdenbürger wären. Alternativ könnte man damit jedem Bewohner Deutschlands drei Jahre das Existenzminimum oder mehr als 85 Jahre das komplette Bürgergeld zahlen.

3,2 Billionen Euro, da muss eine alte Frau lange für stricken – wenn sie den Mindestlohn bekommt, 124 Millionen Jahre lang. Die rund 40 Millionen Werktätigen in Deutschland müssten bei einem Durchschnittslohn von 4 105 Euro brutto pro Monat fast zwei Jahre arbeiten, um das zu verdienen, was eine kleine Schicht Superreicher ihr Eigen nennt. Bei einem Preis von 200 000 Euro für ein Einfamilienhaus könnte man damit 16 Millionen Häuser bauen.

Beinahe genauso erstaunlich wie diese Zahlen ist jedoch der Vermögenszuwachs der Millionäre. Laut Capgemini konnten die deutschen HNWIs in den letzten zehn Jahren einen durchschnittlichen Vermögenszuwachs von 7,5 Prozent erzielen. Dies sind immerhin 240 Milliarden Euro pro Jahr – mehr als die Hälfte des gesamten Bundeshaushalts. Würde man diese Summe jedes Jahr dem Staat zuführen, wäre der Bund nach sieben Jahren schuldenfrei. Randnotiz: Das Geldvermögen der deutschen Millionäre und Milliardäre ist rund doppelt so hoch wie die Gesamtverschuldung des Bundes und rund 50 Prozent höher als die Gesamtverschuldung aller öffentlichen Haushalte. Seltsam, dass niemand auf die Idee kommt, diesen Zusammenhang einmal konsequent zu Ende zu denken.


4 Millionen kleine Kapitalisten: Die Deutschen und ihre Altersvorsorge

»Geld macht nicht glücklich.« Dieser Slogan könnte glatt einer PR-Kampagne des Verbands der Superreichen entstammen. Natürlich macht Geld allein nicht glücklich, es verschafft aber Sicherheit. Und die ist vor allem dann wichtig, wenn es um die Zeit geht, in der man kein regelmäßiges Arbeitseinkommen mehr hat. Wenn man die Menschen fragt, welchen Sinn der Aufbau eines auch noch so kleinen Vermögens überhaupt hat, steht die Altersvorsorge an erster Stelle.

Während der eine im Alter einfach nur in Würde über die Runden kommen und nicht gezwungen sein will, seine Lebensmittel an den Tafeln zu holen, will ein anderer vielleicht die arbeitsfreie Zeit nutzen, um die Welt zu bereisen, und noch jemand sein Glück darin sieht, die Kinder und Enkel zu unterstützen. Egal wie der persönliche Lebensentwurf aussieht – man benötigt dafür finanzielle Reserven. Und nach der politischen Sabotage des Rentensystems ist man wohl oder übel gezwungen, diese Reserven in den Jahren aufzubauen, in denen man aus seinen Einkünften ein paar Groschen zurücklegen kann. Selbst wenn es tatsächlich nur ein paar Groschen oder Euro sind, handelt es sich hierbei aus ökonomischer Perspektive um einen Vermögensaufbau.

Neben dem Eigenheim stellen Lebensversicherungen und langfristige Sparverträge für die deutsche Mittelschicht den mit Abstand größten Vermögensposten dar. Laut Bundesbank-Statistik1 hatten die privaten Haushalte im zweiten Quartal 2023 immerhin längerfristige Ansprüche gegen Versicherungsgesellschaften und private Altersvorsorgesysteme in Höhe von 2 291 Milliarden Euro. Aus demokratischer Perspektive ist das problematisch, denn diesem nicht unerheblichen Vermögenswert steht keine Mitsprache gegenüber. Nicht die Versicherten, sondern die Versicherungsgesellschaften und Finanzkonzerne üben die Macht aus, die mit diesem Vermögen einhergeht: Sie bestimmen die Strategie der Konzerne, an denen sie sich beteiligen, sie diktieren den gewählten Parlamenten ihre Politik, da die Staaten bei ihnen verschuldet und bei der Neuemission von Staatsanleihen auf die Kaufbereitschaft der großen Versicherungskonzerne angewiesen sind. Schon 2019 bin ich diesen Fragen in meinem Buch Wer schützt die Welt vor den Finanzkonzernen nachgegangen.2

Die Sabotage des Rentensystems

Was als private Altersvorsorge gedacht war und von den Lobbyisten der Versicherungswirtschaft als Alternative zur vermeintlich schwächelnden gesetzlichen Rentenversicherung angepriesen wurde, entwickelte sich in Zeiten des niedrigen Zinses zu einem Problem. Im letzten Jahrzehnt wurde ersichtlich, was Kritiker der privaten Altersvorsorge schon immer gesagt haben: Eine kapitalmarktbasierte Altersvorsorge ist nicht krisenfest. Der wohl klügste Satz zur volkswirtschaftlichen Bedeutung kapitalgedeckter Altersvorsorgesysteme ist bereits mehr als 60 Jahre alt und stammt vom Sozialwissenschaftler Gerhard Mackenroth, einem der maßgeblichen Väter der Rentenreform von 1957.

Nun gilt der einfache und klare Satz, daß aller Sozialaufwand immer aus dem Volkseinkommen der laufenden Periode gedeckt werden muß. Es gibt gar keine andere Quelle und hat nie eine andere Quelle gegeben, aus der Sozialaufwand fließen könnte, es gibt keine Ansammlung von Periode zu Periode, kein »Sparen« im privatwirtschaftlichen Sinne, es gibt einfach gar nichts anderes als das laufende Volkseinkommen als Quelle für den Sozialaufwand … Kapitalansammlungsverfahren und Umlageverfahren sind also der Sache nach gar nicht wesentlich verschieden. Volkswirtschaftlich gibt es immer nur ein Umlageverfahren.3

Bis heute hat es kein Ökonom geschafft, das Mackenroth-Theorem zu widerlegen. Wie denn auch? Es ist volkswirtschaftlich unstrittig, dass sämtliche Renten aus dem laufenden Volkseinkommen gedeckt werden müssen. Letztlich stellen kapitalbasierte Sozialsysteme eine Wette auf die konjunkturelle Entwicklung in der Zukunft dar. Verfeinert und in mathematische Formeln gepackt wurde das Mackenroth-Theorem durch den US-Ökonomen und Nobelpreisträger Paul A. Samuelson, der zudem den ebenfalls unstrittigen Lehrsatz aufgestellt hat, dass die Ergebnisse an den Finanzmärkten nicht dauerhaft besser sein können als die Konjunktur.

Ob die heutigen Ökonomen, die für ein kapitalgedecktes Rentensystem trommeln, jemals Mackenroth und Samuelson gelesen haben, ist nicht bekannt – verstanden haben sie diese jedenfalls nicht. Anders ist die seit drei Jahrzehnten laufende PR-Kampagne für kapital­gedeckte Sozialsysteme kaum zu erklären. Wobei der Begriff »kapitalgedeckt« für sich schon PR ist. Gedeckt sind die Verbindlichkeiten der Anbieter dieser Produkte gegenüber ihren Kunden nämlich nicht durch »Kapital«, sondern durch Versprechungen. Aber der Begriff »kapitalgedecktes Rentensystem« hört sich natürlich vertrauenerweckender an als der Begriff »forderungsbasiertes Rentensystem« oder gar »versprechensabhängiges Rentensystem«.

Dabei ist das Konzept zumindest aus Sicht der Finanzmärkte absolut genial: Durch die private Altersvorsorge werden nicht nur Billionen von Euro in die Märkte gepumpt, mit denen die Branche ihre Renditen steigern kann, vor allem macht sie ganze Bevölkerungsschichten zu Komplizen. Wenn die Höhe der Altersbezüge von der Entwicklung der Finanzmärkte abhängt, hat auch eine marktkonforme Politik beste Chancen, mehrheitsfähig zu werden.

Lebensversicherungen – eine Tradition mit Problemen

Allen Schwächen eines solchen Systems zum Trotz ist es natürlich verständlich und sinnvoll, dass Menschen für das Alter vorsorgen und überschüssiges Geld in langfristige Sparverträge stecken. Als traditionelles Produkt gilt dabei die kapitalbildende Lebensversicherung, kurz Kapitallebensversicherung, die es bereits zu Kaisers Zeiten gab. Wirklich krisenfest war sie jedoch noch nie: In Deutschland erlebten die Kunden von Kapitallebensversicherungen bereits zweimal einen Totalausfall ihrer Forderungen – 1923 durch die Hyperinflation und 1945/1948 durch das Ende des Zweiten Weltkriegs und die Währungsreform.

Schwere Wirtschaftskrisen konnten den Lebensversicherungen bisher jedoch wenig anhaben, da sie gesetzlich dazu verpflichtet sind, einen Großteil der Kundengelder in sichere und fest verzinste Anleihen im selben Währungsraum zu investieren. De facto sind die Versicherungsgesellschaften daher gezwungen, zum Hauptfinanzier von Staatsanleihen zu werden. Der deutsche Staat war diesbezüglich in der jüngeren Vergangenheit ein mustergültiger Schüler: Selbst in der Weltwirtschaftskrise zwischen 1929 und 1930 zahlte er seine Schulden brav zurück.

Verzinsung deutscher Staatsanleihen
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Gefahr droht dem Lebensversicherungssystem von einer ganz anderen Seite. Dauerhafte niedrige Zinsen stellen einen Paradigmenwechsel dar, der vielen Beobachtern lange gar nicht klar war. Beginnend mit der Finanzkrise 2007/2008 gingen die Zinsen für verzinsliche Wertpapiere in den Keller und es begann ein Jahrzehnt, in dem die auf den Anleihenmärkten erzielbaren Zinsen unter der allgemeinen Inflation lagen. Diese Rahmenbedingung ist für langfristiges Sparen nicht sonderlich attraktiv. Zwischen 2011 und 2022 waren sogar die lang laufenden deutschen Staatsanleihen, die das Rückgrat der Lebensversicherungen bilden, unterhalb der EZB-Zielinflationsmarke von 2,0 Prozent verzinst.

Was war geschehen? Die Finanz- und später die Eurokrise führen dazu, dass die allgemeine Nachfrage nach Krediten zurückging. Institutionelle Investoren und Banken flohen mit den ihnen anvertrauten Geldern in den sicheren Hafen der Staatsanleihen. Gleichzeitig sorgte die Austeritätspolitik dafür, dass vor allem die EU-Mitgliedsstaaten ihre Neuverschuldung zurückfuhren. Damit kamen Angebot und Nachfrage ins Spiel: Die Nachfrage nach Staatsanleihen ging in die Höhe, gleichzeitig wurde das Angebot verknappt. Die Folgen sind bekannt: Die Preise für Staatsanleihen stiegen, und bei Anleihen nahm zwar die Nachfrage zu, doch damit sanken auch die Zinsen. Gut für die Staaten, schlecht für die Anleger und besonders schlecht für Anbieter klassischer privater Altersvorsorgeprodukte wie Kapitallebensversicherungen.

Lebensversicherungen sind per Gesetz gezwungen, die Gelder ihrer Kunden zum größten Teil in festverzinsliche Papiere mit niedrigem Risiko im gleichen Währungsraum anzulegen. Zu Beginn des Jahrtausends, als die Zinsen für Bundesanleihen noch über 5 Prozent lagen, war es für die Lebensversicherer kein Problem, ihren Neukunden einen Garantiezins von über 3 Prozent anzubieten. Versicherungsmathematisch ist das recht simpel: Lege das Geld für 5 Prozent an, gibt deinen Kunden 4 Prozent Rendite, und von der Differenz kannst du üppige Provisionen im Vertrieb zahlen, Werbespots schalten und deine Glastürme in der Frankfurter City unterhalten. Alle waren happy, doch bereits Mitte der 2000er-Jahre ließen sich die 5 Prozent nicht mehr erzielen, und da die Renditen für die Versicherer selbst ja gesteigert werden mussten, sanken eben die Renditen der Kunden. Schon vor der Finanzkrise und dem Beginn der Niedrigzins­phase fiel der den Neukunden garantierte Zins von einst 4 auf nurmehr 2,25 Prozent.

Als 2016 deutsche Staatsanleihen erstmals negative Zinsen notierten, brach das klassische Geschäftsmodell vollends weg. Die Regularien für Lebensversicherer wurden gelockert, der Garantiezins noch weiter abgesenkt und obgleich die Zinsen 2021 durch die Leitzinserhöhungen der EZB wieder stiegen, wurde der Garantiezins für Lebensversicherungen im Januar 2022 auf das historische Niedrigniveau von 0,25 Prozent gesenkt. Wer Glück hat, kann heute mit einer klassischen Lebensversicherung seine Beiträge langfristig gegen die Inflation absichern. Mehr aber auch nicht. An einen Vermögensaufbau für das Alter ist so nicht zu denken. Und was für Lebensversicherungen gilt, gilt auch analog für alle anderen Altersvorsorgeprodukte, die es mit dem Anspruch, eine halbwegs sichere Verrentung anzubieten, ernst nehmen.

Als Reaktion auf diese Entwicklungen bieten die großen Versicherungskonzerne inzwischen Kapitallebensversicherungen ohne Garantiezins an und preisen dies auch noch als kundenfreundliche Produktinnovation. Doch es hilft nichts, die Lebensversicherung ist als klassisches Anlageprodukt für die Altersvorsorge im Niedergang. Lag der Bestand der Lebensversicherungen 2012 noch bei 89,1 Millio­nen,4 ist er bis 2021 auf 82,7 Millionen gesunken – und diese Zahl beinhaltet auch Riester-Produkte und förderfähige Basisrenten.

Dennoch muss man sich um die Branche keine Sorgen machen, konnte sie doch 2021 immerhin noch fünf Millionen Neuverträge abschließen. Der Renner sind dabei fondsgebundene Lebensversicherungen und Lebensversicherungen, in denen es fondsgebundene Komponenten gibt. Um es ein wenig zuzuspitzen: Das sind im Grunde die gleichen Produkte, die die Kunden alternativ direkt über einen Sparplan als Fonds erwerben könnten; nur halt mit üppigen Provisionen plus noch üppigeren Verwaltungsgebühren. Anders als die meisten Sparpläne sind Produkte mit dem Mantel einer Lebensversicherung jedoch steuerlich bevorteilt. Da freuen sich die Versicherungsgesellschaften und ihre Vertriebler. Den Preis zahlen die Kunden und letztlich der Staat über Mindereinnahmen bei der Steuer.

ETF – Shootingstar am Anlagehimmel

Sind die Lebensversicherungen immer noch der kränkelnde Platzhirsch in der Altersvorsorge, kommt man heute bei den Finanzratgebern in Zeitungen, Zeitschriften und Fernsehsendungen kaum mehr an einer anderen Anlageform vorbei: ETF, Kurzform für »Exchange-Traded Fund«, also an der Börse handelbare Indexfonds. Laut Branchenangaben des Gesamtverbands der Versicherer (GDV) wurden allein im Oktober 2023 in Deutschland fast vier Millionen ETF-Sparpläne ausgeführt, wobei sich das darin angelegte Vermögen auf mehr als 100 Milliarden Euro beläuft – Tendenz schnell steigend. Vor zehn Jahren war diese Anlageform mit einem Volumen von 3 Milliarden Euro noch kaum wahrnehmbar.

Der Niedergang der Lebensversicherung und der Aufstieg der ETFs sind zwei Seiten derselben Münze. Weil das Zinsumfeld den Vermögensaufbau mit festverzinslichen Anleihen immer unattraktiver gemacht hat, wollten immer mehr Anleger von dem anscheinend nie endenden Rausch an den Börsen profitieren. Doch selbst mit Aktien zu handeln gilt nicht zu Unrecht gerade Angehörigen der Mittelschicht immer noch als riskantes Unterfangen, das man eher mit Glücksspiel als mit solider Altersvorsorge verbindet. ETFs sind eine Anlageform, die zumindest in der Theorie beides verbindet – die Chance auf eine Rendite deutlich oberhalb der schmalen Verzinsung von Lebensversicherung, kombiniert mit einer breiten Risikostreuung, mit der die Ersparnisse so sicher sind, dass sie als Altersvorsorge geeignet sind. Und als Kirsche auf dem Sahnehäubchen verspricht man auch noch Verwaltungskosten, die so niedrig sind, dass die gesamte Finanzmaklerszene kollektiv Selbstmord begehen müsste.

Die Idee der ETFs geht auf den bereits zitierten US-Ökonomen Paul A. Samuelson zurück. Samuelson war in den 1960er- und 1970er-Jahren der große Gegenspieler von Milton Friedman. Dieser gilt neben Friedrich August von Hayek als der maßgebliche Wegbereiter eines Wirtschaftsliberalismus, den wir meist als Neoliberalismus bezeichnen. Samuelson hingegen war – zumindest für amerikanische Verhältnisse – ein eher linker Ökonom, der weder an die Theorie der selbstregulierenden freien Märkte noch die Effizienz der Finanzmärkte glaubte und sich selbst als »Kaffeehaus-Keynesianer« bezeichnete. Er hielt die damals schon vor Selbstbewusstsein strotzenden Finanzmagier der Wall Street für aufgeblasene Affen. Samuelsons Motto lautete: »Investieren sollte eher so sein, als ob man der Farbe beim Trocknen oder dem Gras beim Wachsen zuschaut. Wenn Sie Aufregung wollen, nehmen Sie 800 Dollar und fahren Sie nach Las Vegas«5

In seinen wissenschaftlichen Arbeiten stellte Samuelson fest, dass nur sehr wenige Investoren langfristig besser abschnitten als der Gesamtmarkt. Spekulanten, die ständig ihr Portfolio umschichten, sollten »lieber verschwinden und stattdessen das Klempnerhandwerk erlernen, Griechisch unterrichten oder dabei helfen, das Bruttosozialprodukt dadurch zu steigern, dass sie in Unternehmen echter Arbeit nachgehen«. In einem Essay6 für das Journal of Portfolio Management regte Samuelson 1974 an, doch einfach einen Investmentfonds aufzulegen, der ganz einfach die Ergebnisse des umfassenden US-Aktienindexes S&P 500 nachbildet. Ein solcher Fonds sollte günstiger als die bisherigen Fonds sein und außerdem höhere Gewinne einbringen.

Ein aufmerksamer Leser von Samuelsons Essay war John Bogle, der 1976 den Vanguard 500 Index Fund auflegte. Dieser verwendet die Kundengelder dafür, die Aktien der im S&P-500-Index vertretenen Unternehmen gemäß deren Gewichtung zu kaufen. Wenn man die vergleichsweise geringen Kosten für die Fondsgesellschaft und die Maklergebühren abzieht, sollte sich dieser Fonds exakt so wie der S&P-500-Index entwickeln. Dies war die Geburt des passiven Indexfonds.

Gelten Indexfonds und ihre moderne Variante ETFs heute als typische Finanzprodukte, waren sie damals ein Affront. Allein der Gedanke, sich mit dem Durchschnitt zufriedenzugeben und nicht nach dem Optimum zu streben, galt der Wall Street als »unamerikanisch«. Mit der Zeit änderte sich dies, und dieses Umdenken war keine Folge einer ideologischen Abrüstung, sondern schlicht die Kapitulation vor dem Erfolg dieser simplen Idee. Seit seiner Gründung 1976 konnte der Vanguard 500 Index Fund im Durchschnitt eine jährliche Rendite von stolzen 11,0 Prozent erzielen. Wer John Bogle damals 12 000 US-Dollar anvertraut hatte, wäre heute – wenn man einmal die Steuern außer Acht lässt – Millionär. Aus finanzieller Sicht kann der Durchschnitt sogar ziemlich sexy sein.

Samuelsons Lehre, dass der Durchschnitt langfristig nicht durch aktivistisches Handeln geschlagen werden kann, gilt bis heute. Nach einer Auswertung des Handelsblatts7 lag die Rendite von 54 Prozent der aktiv gemanagten Aktienfonds nach einem Jahr unter der Rendite des Weltaktienindex MSCI World, und nach zehn Jahren lagen sogar 99 Prozent aller Fonds darunter. Nur jeder hundertste Fonds konnte also den Index tatsächlich schlagen. Auf kurze Sicht ist die Jagd, den Durchschnitt zu übertrumpfen, ein Nullsummenspiel: Mal liegt der eine Fonds darüber, mal der andere. Was immer anfällt, sind die Gebühren, die sich negativ auf die Rendite auswirken. Langfristig schafft es daher fast kein Fondsmanager, den Durchschnitt zu schlagen. Da ist es besser und preiswerter, sich auch mal mit dem Mittelmaß zufriedenzugeben.

Genau dies ist Ziel eines Indexfonds. Und das Beste dabei ist: Die Arbeit eines Indexfonds lässt sich automatisieren. Nach einem stupiden Konzept die Aktien der in einem Index vertreten Unternehmen zu kaufen, kann jedes einfache Computerprogramm. Dafür braucht es weder Fondsmanager mit Millionengehältern noch einen riesigen Apparat von Analysten und Finanzmaklern, die derartige Produkte für fürstliche Provisionen unters Volk bringen. Es versteht sich von selbst, dass die Geschäftsidee in ihrer Reinform sowohl bei den Banken als auch bei den Investmentfirmen wenig Freunde findet.

Klassische Indexfonds gibt es natürlich immer noch, und sie erfreuen sich vor allem bei professionellen Anlegern, etwa Pensionsfonds, größter Beliebtheit. Es gibt wohl kaum einen Aktienindex, der heute nicht durch einen Indexfonds 1 zu 1 nachgebildet wird. Das Problem: Indexfonds sind nichts für Kleinanleger, da die einzelnen Anteile oft recht teuer sind und der Handel mit ihnen eingeschränkt ist. Für den klassischen Vanguard 500 Index Fund verlangt Vanguard beispielsweise ein Mindestanlagevolumen von 100 000 US-Dollar – für Pensionsfonds ein Witz, für Privatanleger, die in einem Sparplan jeden Monat einen Fondsanteil für die Altersvorsorge erwerben wollen, eine unüberwindbare Hürde.

Genau hier kommen ETFs ins Spiel. Ein ETF teilt – vereinfacht gesagt – den Anteil eines Indexfonds in kleine, bezahlbare Häppchen auf, die bequem und vergleichsweise preiswert über die Börsen handelbar sind. So kann sogar ein Azubi jeden Monat seine 25 Euro in einen Indexfonds investieren, der den DAX, den Dow Jones oder den MSCI World abbildet. Die Kosten dafür sind im Vergleich zu Lebensversicherungen oder den hauseigenen aktiv gemanagten Aktienfonds, die Bankberater ihren Kunden gern empfehlen, überschaubar. Hat die Finanzbranche etwa tatsächlich die eierlegende Wollmilchsau erfunden und macht sich damit selbst überflüssig? Nein, das wäre auch zu schön, um wahr zu sein.

Hinsichtlich der Vermögensverteilung und der damit verbundenen Machtfrage ist der Siegeszug der ETFs ein großes Problem. Anders als beim direkten Aktienerwerb geht beim Kauf von Fonds und ETFs das mit dem Besitz von Aktien verbundene Stimmrecht nämlich nicht auf den Kunden über. Nicht Sie, sondern Ihre Fondsgesellschaft übt die mit dem Besitz von Unternehmensanteilen verbundene Macht aus. Ihnen gehört über den Umweg eines ETFs zwar indirekt ein Teil der Unternehmen, Sie haben aber bei diesen Unternehmen nicht mitzubestimmen. Das ist insofern problematisch, da die großen Finanzkonzerne auch durch die Spargroschen von Millionen Kleinsparern mittlerweile die meisten Großkonzerne, die als Aktiengesellschaften firmieren, beherrschen.

Felix Austria – die klassische Rente hat Zukunft

Wenn es um die Altersvorsorge geht, müssen wir natürlich über die gesetzliche Rente reden, selbst wenn sie nur sehr indirekt etwas mit der Vermögensverteilung zu tun hat. Wenn man aber den Aufbau eines Vermögens auch – und vielleicht vor allem – mit dem Streben nach Sicherheit im Alter verbindet, spielt die gesetzliche Rente mit ihrem Umverteilungssystem zum Glück immer noch die Hauptrolle.

Die gesetzliche Rente steht in Deutschland – völlig zu Unrecht – im Ruf, nicht zukunftssicher zu sein und systembedingte Schwächen zu haben. Und wenn man sich das aktuelle Rentenniveau anschaut, kommt man fast in Versuchung, in diese Unkenrufe einzustimmen. Doch das wäre eine Eselei. Die deutsche Rente könnte man mit einem 100-Meter-Läufer vergleichen, dem man zuvor die Beine gebrochen hat und sich danach lautstark darüber aufregt, dass er keine Bestzeiten mehr läuft. Doch diese vorsätzliche Sabotage – zugunsten der Finanzbranche – ist nicht irreparabel. Umlagesysteme sind zukunftssicher und ermöglichen Alterseinkünfte, die ausreichend sind, um den Herbst und Winter seines Lebens in Würde und ohne Sorgen zu genießen. Wie es gehen kann, zeigt das österreichische Rentensystem.

So meldete das Redaktionsnetzwerk Deutschland (RND) 2023,8 die Durchschnittsrente in Österreich sei 400 Euro höher als in Deutschland. Dies gehe aus einem Gutachten des Wissenschaftlichen Diensts des Bundestags hervor, das die Linksfraktion in Auftrag gegeben hatte. Im Gutachten heißt es, die Rentner in Österreich erhielten 2022 eine Alterspension von durchschnittlich 1 480 Euro, während die durchschnittliche Altersrente in Deutschland bei 1 054 Euro lag. Da die Rente in Österreich zudem 14-mal pro Jahr ausgezahlt wird, ist die Differenz dementsprechend noch größer. Um es noch deutlicher zu formulieren: 2022 lag die österreichische Durchschnittsrente 64 Prozent über der deutschen.

Die OECD bestätigt diese Zahlen. In ihrer jährlichen Studienreihe Pensions at a Glance9 kommt sie zum Ergebnis, dass das österreichische System eine Rente gewährleistet, die etwa 80 Prozent des letzten Bruttolohns ausmacht. Für Deutschland nennt die OECD-Studie eine Bruttoersatzrate von 42 Prozent, also nur etwas mehr als der Hälfte.

Bei diesen Zahlen dürften so manchen deutschen Rentnern die Kinnladen herunterklappen. Was läuft in Österreich anders? Haben sich die neoliberalen Reformer dort durchgesetzt und das »veraltete Umlagesystem« hinfortgefegt? Nein, ganz im Gegenteil: Die Alterssicherung in Österreich beruht fast ausschließlich auf dem umlagebasierten gesetzlichen Rentensystem. Betriebliche und private Vorsorgemöglichkeiten spielen nur eine marginale Rolle.

Warum ist das österreichische Rentensystem so viel leistungsfähiger als das deutsche, dessen Rahmendaten auf den ersten Blick ganz ähnlich aussehen? Der Unterschied liegt in den Details, und diese haben große Auswirkungen auf die Höhe der Altersrente. Ein Unterschied, der ins Auge fällt, ist die breitere Finanzierungsbasis in Österreich. Dort zahlen nicht nur Arbeiter und Angestellte in die gesetzliche Rente ein, sondern auch Beamte und Selbstständige. Dies macht langfristig allerdings keinen großen Unterschied, da Beamte wie Selbstständige im Umlageverfahren sowohl Beitragszahler als auch Rentenempfänger sind.

Rentenspezifische Kenngrößen für verschiedene Szenarien

[image: ]

Der Statistiker Günter Eder hat anhand von drei aufeinander aufbauenden Szenarien berechnet,10 wie sich die Renten in Deutschland verändern würden, übernähme man weitere Aspekte des österreichischen Rentensystems. Datenbasis ist das Jahr 2018, in dem die gesetzliche Rentenversicherung über Beitragszahlungen Einnahmen in Höhe von 236 Milliarden Euro generiert hat. Hinzu kommen 13 Milliarden Euro Ökosteuerzuschüsse aus Bundesmitteln – dieser »Zuschuss« wurde 1999 mit dem Ziel eingeführt, den Rentenbeitragssatz niedrig zu halten und so die Wirtschaft zu entlasten. Auf der Ausgabenseite verringern sich die für reguläre Renten zur Verfügung stehenden Mittel um Ausgaben für nichtbeitragsgedeckte Leistungen – die berühmten versicherungsfremden Leistungen. Dazu zählen beispielsweise die erweiterte Mütterrente, die Rente mit 63 oder die Ausgleichszahlungen nach dem SED-Unrechtsbereinigungsgesetz. Diese Leistungen wurden der Rente von der Politik aufgebürdet, ohne dass es dafür einen kostendeckenden Zuschuss aus Steuermitteln gibt. Die Last für diese politischen »Geschenke« trägt der Rentner.

Wie hoch der Fehlbetrag genau ist, wird öffentlich nicht kommuniziert. Berechnungen der Deutschen Rentenversicherung11 gehen für das Jahr 2017 von versicherungsfremden Leistungen, die nicht durch Steuerzuschüsse abgedeckt sind, in Höhe von 31,3 Milliarden Euro aus, was 12,3 Prozent aller Rentenausgaben entspricht. Für 2018 errechnet Eder in seiner Analyse einen Fehlbetrag von 32,3 Milliarden Euro. Bilanziert man diese Geldflüsse, kommt man auf eine Summe von 217 Milliarden Euro, die dem deutschen Rentensystem 2018 zur Auszahlung der Renten zur Verfügung stand.

Im ersten Szenario schließt Eder die Lücke, die durch die versicherungsfremden Leistungen im Budget entstehen, durch einen Steuerzuschuss in gleicher Höhe. Damit stehen der Rentenversicherung 248,9 Milliarden Euro zur Verfügung, die Standardrente12 steigt von 1 270 Euro netto auf 1 459 Euro netto, das Rentenniveau13 von 48,1 Prozent auf 55,3 Prozent.

Im zweiten Szenario werden zusätzlich die politischen Maßnahmen zurückgenommen, die im Zuge der Agenda-2010-Reformen umgesetzt wurden und maßgeblichen Einfluss auf die Einnahmen der Rentenkasse hatten. Dazu zählen die Ausweitung des Minijob-Sektors, der mit abgesenkten Rentenbeitragssätzen verbunden ist, die Verringerung und spätere Streichung der Rentenbeitragszahlungen für Bezieher von Arbeitslosengeld II beziehungsweise Bürgergeld und vor allem die Einführung der sogenannten Entgeltumwandlung, mit der Beschäftigte bis 4 Prozent ihres Bruttolohns steuerfrei in private Altersvorsorgeprodukte anlegen können. In Summe wurden durch diese Maßnahmen die Einnahmen der Rentenversicherung um 18 Milliarden Euro gedrückt. Würde man dies rückgängig machen, stünden der Rentenversicherung nun 267,3 Milliarden Euro zur Verfügung, die Standardrente steigt von auf 1 567 Euro netto und das Rentenniveau auf 59,4 Prozent.

Will man in Deutschland »österreichische Verhältnisse«, müsste man zudem den Rentenbeitragssatz von 18,6 Prozent auf 22,8 Prozent anheben. Das klingt nach Mehrbelastung, aber das stimmt noch nicht einmal, da auch das deutsche System implizit vorsieht, dass etwa 4 Prozent des Bruttolohns in private Altersvorsorgeprodukte wie die Riester-Rente gehen. Dies wird steuerlich bezuschusst oder über die Entgeltumwandlung durch Steuerersparnisse und niedrigere Sozialabgaben für den Arbeitnehmer und den Arbeitgeber gefördert. De facto beträgt der Beitragssatz in Deutschland also heute schon 22,6 Prozent des Bruttolohns. Würde man den österreichischen Beitragssatz von 22,8 Prozent übernehmen und dafür die Förderung der privaten Altersvorsorgeprodukte streichen, käme man auf 311,8 Milliarden Euro Einnahmen. Dadurch für die Standardrente auf 1 828 Euro netto und das Rentenniveau auf 71 Prozent steigen.

Mit drei relativ einfachen Schritten ließe sich die gesetzliche Rente in Deutschland auf ein Niveau bringen, das absolut ausreichend ist, um Altersarmut zu verhindern und den Menschen die Sorgen vor finanziellen Einschnitten im Alter zu nehmen. Die Standardrente würde von 1 270 Euro netto um satte 558 Euro auf 1 828 Euro steigen. Eine zusätzliche private Altersvorsorge wäre bei diesem Modell nicht mehr obligatorisch, sondern rein freiwillig. Es ist schwer einzusehen, dass Steuermittel in Milliardenhöhe in die Förderung privater Vorsorge fließen, um dort Erwerbstätigen zugutezukommen, die diese Unterstützung gar nicht benötigen, da sie über ein hinreichendes Erwerbseinkommen verfügen und im Alter mit einer auskömmlichen Rente rechnen können.

Es geht hier wohlgemerkt nicht darum, die private Altersvorsorge zu verteufeln. Das wäre kontraproduktiv. Was jedoch kritisiert werden muss, ist die Sabotage der gesetzlichen Umverteilungsrente. Sie muss die eine Säule sein, die eine ausreichende Altersvorsorge gewährleistet. Was darüber hinausgeht, sollte eine private Angelegenheit sein, aus der der Staat sich heraushält.

Unter diesen Bedingungen wäre es nicht nur heute, sondern trotz des demografischen Wandels auch in Zukunft möglich, auskömmliche Renten für die überwiegende Mehrheit alter Menschen zu finanzieren, ohne die Wirtschaft oder die Arbeitnehmer übermäßig stark zu belasten. Um das Alterssicherungssystem insgesamt stabiler und gerechter zu machen, wäre es zudem sinnvoll, weitere Berufsgruppen in das gesetzliche Rentensystem einzubeziehen.

Das führt freilich im Hinblick der Vermögensverteilung auf eine paradoxe Situation. Das hier skizzierte Rentensystem hätte – wie das österreichische Rentensystem – eine im Vergleich zu privatisierten Rentensystemen negative Auswirkung auf die Vermögensstatistiken. Die Hintergründe wurden bereits in Kapitel 1 erklärt. Ansprüche an Umverteilungssysteme werden in Vermögensstatistiken nicht abgebildet. Doch mit diesem Widerspruch kann man gut leben, wenn man die Sicherheit hat, im Alter auf ausreichende finanzielle Mittel zurückgreifen zu können, um seinen Lebensstandard zu halten.

Der faustische Pakt

Bleibt die Frage offen, warum die Politik die Privatisierung der Sozialsysteme nicht zumindest zum Teil rückgängig macht. Wichtig ist zudem, dass die kapitalbasierte Altersvorsorge für das Finanzsystem mittlerweile systemrelevant ist. Würde man auch nur einen kleineren Teil der 2 291 Milliarden Euro, die Versicherungsgesellschaften und Banken den deutschen Privathaushalten über längerfristige Anlageprodukte schulden, abziehen, so würde dies Verwerfungen im Finanzsystem auslösen. Und dabei sind die deutschen Haushalte noch eine vergleichsweise kleine Klientel. 2022 verwalteten Pensionsfonds in den 22 großen westlichen Volkswirtschaften laut einer Studie des Beratungsunternehmens Towers Watson 48 Billionen US-Dollar.14

Die private Altersvorsorge der arbeitenden Bevölkerung ist das Motoröl des Finanzsystems – ohne sie würde es ziemlich schnell einen Kolbenfresser geben. Aber nicht nur das: Für Staaten wie Japan zählen die Pensionskassen der eigenen Bevölkerung zu den mit Abstand größten Gläubigern. Dies ist auch der wesentliche Grund, warum Japan trotz einer Schuldenquote von 221 Prozent noch nie ernsthafte Probleme mit »den Märkten« hatte. In der japanischen Sonderform des Kapitalismus sind nun einmal die Märkte politikkonform und nicht umgekehrt. Aber auch andere Länder sind zu einem großen Teil bei Versicherungskonzernen und Pensionsfonds verschuldet – direkt oder indirekt. Große Vermögensverwaltungsgesellschaften wie BlackRock bieten ihre Dienste mit Vorliebe auch Versicherungskonzernen und Pensionsfonds an. Dadurch ist eine äußerst paradoxe Situation entstanden.

Ein normaler Beschäftigter müsste heute sagen: Zwei Seelen woh­nen, ach, in meiner Brust – die Seele des Arbeitnehmers und die Seele des Finanzkapitalisten. Als Arbeitnehmer hat man ein begründetes Interesse daran, dass die Löhne steigen, die gesetzliche Rente gestärkt wird und die Politik auch ansonsten eher bürger- als marktkonform handelt. Als Finanzkapitalist sieht die Sache natürlich anders aus. Der Arbeitnehmer steckt also in einem manifesten Interessenkonflikt.

Im Extremfall könnte dieser Konflikt sogar darin münden, dass die Streichung des eigenen Jobs für die Altersvorsorge durchaus von Vorteil sein kann. Verrückte Welt. Indem man Millionen von braven Bürgern zu Komplizen des Renditestrebens auf den internationalen Finanzmärkten gemacht hat, konnte man den Interessen einiger weniger Spekulanten eine demokratische Legitimation geben. Die finanzielle Oberschicht, die in Deutschland im Schnitt über mehr als 90-mal so hohe Ersparnisse wie ein durchschnittlicher Haushalt verfügt, wird sich ins Fäustchen lachen.


5 Eigener Herd ist Goldes wert:Die Deutschen und ihr Immobilienbesitz

Nicht Fondsanteile, Aktien, Zertifikate oder Wandelanleihen, sondern das berühmte »Betongold« ist zumindest für die Mittelschicht wohl das Erste, was mit dem Begriff Vermögen verbunden wird. Die eigenen vier Wände stellen in der Breite den wohl bedeutendsten Vermögensposten dar. Dieser Eindruck verstärkt sich bei der Betrachtung der meisten veröffentlichten Vermögensbilanzen. »Schaffe, schaffe, Häusle baue« – zumindest der Volksmund will es so, dass Deutschland ein einig Land der Immobilienbesitzer ist. Denn wenn es schon bei den Finanzvermögen große Unterschiede zwischen den Reichen und dem Rest der Bevölkerung gibt, so gleicht sich dies durch den Immobilienbesitz wieder aus. Ist das wirklich so?

Wie viele andere Mythen lässt sich das Bild des immobilen Volksvermögens nicht durch Zahlen untermauern. Im Gegenteil: Schaut man sich die Zahlen genauer an, muss man zu dem Schluss kommen, dass der Großteil des Immobilienvermögens einer sehr kleinen Gruppe von Reichen gehört. Die Niedrigzinsperiode bot zwar die historisch wohl einmalige Gelegenheit, einer breiten Schicht den Erwerb einer selbst genutzten Immobilie zu ermöglichen, doch restriktive Kreditvergabekriterien verhindern, dass ausgerechnet die Personen, die ohnehin wenig haben, sich durch Bau oder Kauf einer Immobilie ein eigenes Vermögen aufbauen. Nun steigen die Zinsen, und man mag Rainer Maria Rilkes »Herbsttag« zitieren: »Wer jetzt kein Haus hat, baut sich keines mehr.«

Die Privatisierung ehemals öffentlichen und genossenschaftlichen Wohneigentums tut ihr Übriges, diese Situation zu verschärfen. In den Ballungsräumen explodieren die Mieten, aber auch die Immobilienpreise. Für die jüngeren Generationen sind die Wohnkosten mittlerweile das größte Problem für ihren Lebensentwurf. In Berlin schaffte es die Initiative »Deutsche Wohnen & Co. enteignen«, einen Volksentscheid anzustrengen, der von 57,6 Prozent der Berliner angenommen, aber dann von der Politik ignoriert wurde. An die Mär, dass der Markt alles regelt, glaubt beim Wohnungsmarkt heute niemand mehr.

Schaut man auf die Statistik, wird der Mythos vom immobilen Volksvermögen zumindest auf den ersten Blick bestätigt. Von den 43,4 Millionen in Deutschland am Jahresende 2022 vorhandenen Wohnungen gehören laut Mikrozensus des Statistischen Bundesamts 33,7 Millionen, also rund 78 Prozent, Privatpersonen und privaten Eigentümergemeinschaften. Mit sinkender Tendenz sind immer noch 14 Prozent der Wohnungen im Besitz von öffentlichen Trägern wie den Kommunen und Wohnungsgenossenschaften, die in der Regel ohne Gewinnerzielungsabsicht arbeiten. Mit steigender Tendenz befinden sich die restlichen 8 Prozent bereits im Besitz von privatwirtschaftlichen Unternehmen, mehrheitlich sind dies international operierende Immobilienkonzerne, die anders als der öffentliche Sektor sehr wohl Gewinne machen wollen und in der Regel Renditen erwirtschaften, von denen Kleinsparer nur träumen können.

Einen Riss bekommt der Mythos des immobilen Volksvermögens, betrachtet man nicht nur die Eigentums-, sondern auch die Nutzungsverhältnisse. Mehr als die Hälfte aller Wohnungen wird nicht selbst genutzt, sondern vermietet. Sogar bei den Wohnungen im Besitz von Privatpersonen beträgt der Anteil der vermieteten Objekte rund 40 Prozent.

Während mehr als die Hälfte aller deutschen Haushalte zur Miete wohnt, beträgt der Anteil von Haushalten mit Wohneigentum in Ländern wie Norwegen bis zu 86 Prozent. In der EU liegt die Wohneigentumsquote bei 70 Prozent1 – in Spanien sind es beispielsweise 76 Prozent, in Italien 74 Prozent oder in den Beneluxländern 70 bis 71 Prozent. Neben der Schweiz (42 Prozent) ist Deutschland im OECD-Vergleich das Land mit der geringsten Wohneigentumsquote. In einigen asiatischen Staaten wie Singapur ist das Wohnen zur Miete übrigens nahezu unbekannt und auch in zahlreichen ehemaligen Ostblockstaaten wie Rumänien (95 Prozent), Ungarn (92 Prozent) oder Kroatien (91 Prozent) ist der Besitz der selbst bewohnten Immobilie der Normalfall.

Heute besitzen nach Angaben des Bundesministeriums für Verkehr und digitale Infrastruktur 44,2 Prozent aller Haushalte mindestens eine Immobilie. Das war freilich nicht immer so. 1950, also fünf Jahre nach dem Zweiten Weltkrieg, wohnte nur jeder vierte deutsche Haushalt in den eigenen vier Wänden.2 Diese historisch niedrige Quote war eine direkte Folge des Kriegs, dem zahlreiche Wohngebäude zum Opfer fielen. Hinzu kam, dass Deutschland 1950 rund zwölf Millionen Vertriebenen einen Wohnraum stellen musste.

Seit 1950 steigt die Wohneigentumsquote im Westteil der Republik langsam, aber stetig. Da in der ehemaligen DDR der Besitz von Immobilien die Ausnahme war, gibt es ein deutliches Ost-West-Gefälle. In den östlichen Bundesländern liegt die Wohneigentumsquote auch heute noch rund 10 Prozent unter der im Westen. Statistisch gibt es jedoch ein weiteres Gefälle bei der Wohneigentumsquote: das Stadt-Land-Gefälle. Während in zahlreichen baden-württembergischen Kommunen fast zwei Drittel aller Haushalte in den eigenen vier Wänden leben, sind es in Berlin gerade einmal 17,4 Prozent,3 und auch in den meisten westdeutschen Metropolen lebt einmal jeder Vierte in den eigenen vier Wänden.

Gründe für das Stadt-Land-Gefälle gibt es viele. Eine entscheidende Rolle spielt die Altersverteilung. Städte wie Berlin üben bekanntermaßen eine magische Anziehungskraft auf junge Menschen aus, die nur selten über die finanziellen Mittel verfügen, sich eine eigene Wohnung, geschweige denn ein eigenes Haus zu kaufen. Hinzu kommen freilich Faktoren, die etwas mit der persönlichen Lebensplanung zu tun haben: Wer als junger Mensch in eine Großstadt zieht, hat oft andere Vorstellungen, als sich über Jahrzehnte an eine Immobilie zu binden.

Wer statt immobil lieber mobil sein will, hat dazu meist Gelegenheit, da Deutschland neben der Schweiz im internationalen Vergleich (noch) über einen der bestfunktionierenden Märkte für Mietwohnungen verfügt. Auch dies hat historische Gründe und ist eng mit dem Zweiten Weltkrieg verwoben. Die beiden jungen deutschen Staaten brauchten in der Nachkriegszeit dringend neuen und vor allem bezahlbaren Wohnraum. Im Westen wurde dies durch den sozialen Wohnungsbau und genossenschaftliche Wohngesellschaften verwirklicht. 1987 gab es noch ganze 3,9 Millionen Sozialwohnungen in der Bundesrepublik, deren Mieten durch Gesetze streng reguliert wurden. Im Osten war es der Staat, der in planwirtschaftlicher Tristesse Millionen Wohnungen aus dem Boden stampfte. Die Bestandsimmobilien aus diesen Zeiten sind es auch, die noch heute dafür sorgen, dass Deutschland über einen funktionierenden Mietwohnungsmarkt verfügt.

Die »goldenen« Zeiten des sozialen Wohnungsbaus sind jedoch längst passé. In den Großstädten ist der Anteil der Sozialwohnungen mittlerweile auf unter 8 Prozent gesunken. Und wenn dort überhaupt noch neu gebaut wird, sind dies meist Wohnanlagen des gehobenen Bedarfs, die von privaten Gesellschaften und Fonds errichtet und meist nicht vermietet, sondern mit ordentlicher Rendite verkauft werden. Zwar gab es beispielsweise in Berlin in den Zeiten des rot-roten Senats ehrgeizige Pläne, dies zu ändern, aber in der Realität scheiterten diese Pläne stets aufs Neue. Und daran ist die Politik nicht unschuldig. In den ersten neun Monaten des Jahres 2023 wurde in Berlin gerade einmal für 151 Sozialwohnungen eine Bewilligung ausgesprochen. Appelle an private Wohnungsbaugesellschaften verhallen derweil ungehört. Eine aktuelle parlamentarische Anfrage der Linken ergab, dass seit Wiederaufnahme der Wohnungsbauförderung 2014 private Investoren nur knapp 5 Prozent der seitdem in Berlin gebauten Sozialwohnungen errichtet haben.4

Auf Bundesebene sieht es mindestens genauso prekär aus. Im Jahr 2022 ist die Zahl der Sozialwohnungen abermals um 14 000 auf 1 088 000 gesunken, wie aus einer Antwort der Bundesregierung auf eine Anfrage der Linksfraktion hervorgeht.5 Das ist eigentlich überraschend, da die rot-grün-gelbe Ampelkoalition ja vollmundig angekündigt hatte, jedes Jahr 100 000 neue Sozialwohnungen zu bauen. 2022 waren es jedoch nur 22 545, nicht einmal ein Viertel des versprochenen Volumens. Und da in diesem Jahr gleichzeitig 36 500 ehemalige Sozialwohnungen aus der Preisbindung fielen, ist die Bilanz sogar negativ.

Wem gehört das Haus?

Die Vorstellung, dass Häuser von Generation zu Generation vererbt werden, ist immer noch äußerst populär. Doch der Mythos von »unser Oma ihr klein Häuschen«, das von Generation zu Generation seine Besitzer wechselt, war noch nie der Normalfall und ist es auch heute nicht. Untersuchungen der Bundesbank ergaben,6 dass lediglich 23 Prozent aller Haushalte, die den Hauptwohnsitz ihr Eigen nennen, diesen geerbt oder geschenkt bekommen haben. Im Umkehrschluss heißt dies, dass 77 Prozent aller Immobilienbesitzer ihre Immobilie zumindest zum Teil über einen Kredit finanziert haben. Nicht nur in Deutschland macht die Immobilienfinanzierung den mit Abstand größten Geschäftsbereich im Privatkundengeschäft der Banken aus. Hinzu kommt, dass die Bausparkassen zur Bundesrepublik gehören wie das Wirtschaftswunder und der Zwerg im Vorgarten.

Doch so manche Neubausiedlung gehört streng genommen nicht den Bewohnern, sondern der Bank. Dies ist natürlich nur oberflächlich so, schließlich vergeben Banken nicht ihr eigenes Geld als Hypothekendarlehen. Lässt man die Feinheiten der Geldschöpfung und Bankenfinanzierung unberücksichtigt, ist es das Geld der »Sparer«, das auf der anderen Seite der Bankenbilanz als Kredit an die Häuslebauer herausgegeben wird. Vereinfacht stellt dieser Prozess den Kern des Bankenwesens dar – die 3-6-3-Regel: Gib den Sparern 3 Prozent Zins, verleihe das Geld zu 6 Prozent weiter und gehe um 3 Uhr auf den Golfplatz.

Im »modernen« Investmentbanking gelten heute freilich andere Regeln. Da werden Hypothekenkredite gebündelt, dann wieder tranchiert und als innovative Finanzprodukte international an Investoren verteilt, während man gleichzeitig auf einen Wertverfall der zugrunde liegenden Immobilien wettet. Dies hat nicht nur zur Finanzkrise geführt, sondern auch vor zehn Jahren zur skurrilen Situation, dass in ganzen Landstrichen der USA niemand so recht wusste, wem die Pleiteimmobilien eigentlich gehörten. So weit ist es in Deutschland glücklicherweise bislang nicht. Doch auch hierzulande ist es Banken möglich, »Problemhypotheken«, und dazu zählt jeder Hypothekenkredit, der auch nur ein einziges Mal nicht pünktlich bedient wurde, an andere Finanzinstitute weiterzuverkaufen. Besonders verstörend ist in diesem Zusammenhang, dass so mancher Häuslebauer gar nicht weiß, dass seine Sparkasse oder Volksbank technisch gesehen nur noch der Geldeintreiber eines internationalen Fonds ist, an den sie den Kredit samt Sicherheiten längst verkauft hat. Daher kann auch niemand mit Sicherheit sagen, wem denn nun das verklinkerte Einfamilienhäuschen im Neubaugebiet gehört.

Die Bankenstatistik der Bundesbank7 weist für das dritte Quartal 2023 einen Gesamtbetrag von 1 270 Milliarden Euro an bestehenden Krediten für den Wohnungsbau an Privatpersonen aus. Der mittlere offenstehende Betrag der Haushalte, die eine Immobilie über einen Kredit finanziert haben, betrug 2012 – neuere Zahlen wurden von der Bundesbank leider nicht veröffentlicht – stolze 117 461 Euro.8 Wenig überraschend ist sicher, dass die Kredithöhe mit dem Haushaltseinkommen korreliert: Haushalte mit einem höheren Einkommen haben sich im Schnitt auch höher verschuldet, um eine Immobilie zu erwerben.

Zieht man all diese Faktoren heran, ist es offensichtlich, dass Aussagen zum Immobilieneigentum der Bevölkerung nur dann schlüssig sind, wenn es sich hierbei um den Nettowert der Immobilien handelt – also den Wert, der nach Abzug der noch offenen Hypothekendarlehen übrigbleibt. So beträgt beispielsweise in der Gruppe der unter 35-Jährigen das Bruttoimmobilienvermögen durchschnittlich 309 800 Euro. Bei dieser Zahl sei erwähnt, dass nur 15 Prozent in dieser Altersgruppe eine selbst genutzte Immobilie besitzen und sich der Durchschnitt auch nur auf diese Gruppe bezieht. Dem stehen jedoch auch 210 300 Euro offene Hypothekenkredite gegenüber – das Nettoimmobilienvermögen dieser Eigenheimbesitzer liegt also bei unter 100 000 Euro. Demgegenüber verfügt die Altersgruppe der 65- bis 74-Jährigen, von denen immerhin 60 Prozent selbst genutztes Wohneigentum besitzen, über ein Bruttoimmobilienvermögen von nur 258 700 Euro, dem aber auch mit lediglich 25 300 Euro viel niedrigere Hypothekenkredite gegenüberstehen, sodass das durchschnittliche Nettoimmobilienvermögen dieser Altersgruppe – wenig überraschend – doppelt so groß wie das der Jungen ist.

Man sollte sich jedoch hüten, aus diesen Zahlen den Schluss zu ziehen, dass die eigenen vier Wände tatsächlich das Rückgrat des deutschen Volksvermögens darstellen. Denn sowohl Durchschnitt als auch Median sind dadurch verzerrt, dass einige wenige über ein sehr großes Immobilienvermögen verfügen, während mehr als die Hälfte gar kein Immobilienvermögen hat und ein großer Teil der Häuslebauer zwar auf dem Papier eine Immobilie besitzt, die jedoch technisch immer noch zu großen Teilen der Bank – oder unbekannten Investoren – gehört.

Der Mythos vom Volkseigentum

Ein Blick in die Tabellen der PHF-Studie der Bundesbank9 schafft Klarheit. Während die unteren 40 Prozent auf der Vermögensskala mit durchschnittlich unter 7 000 Euro kaum Immobilienvermögen haben, konzentriert sich dieses am oberen Ende der Skala. Angehörige der oberen 10 Prozent kommen im Schnitt sogar auf ein Nettoimmobilienvermögen von mehr als 1 Million Euro, die deutschen Millionäre, also die obersten 1,5 Prozent, sogar auf fast 5 Millionen Euro. Die Schicht ab 90 Prozent ist übrigens auch die einzige Vermögensklasse, bei der der Wert der nicht selbst bewohnten Immobilien den Wert der selbst bewohnten übersteigt. Welche Folgen das für die Verteilung des gesamten Immobilienbesitzes hat, sieht man, wenn man diese Werte auf die Gruppen verteilt.

Verteilung des Nettoimmobilienbesitzes in Deutschland
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Selbst unter den Haushalten mit Immobilien haben 80 Prozent ein Nettoimmobilienvermögen von weniger als 200 000 Euro – dafür bekommt man in attraktiven, begehrten Lagen gerade einmal eine Zweizimmerwohnung. 50 Prozent der Eigentümer haben sogar nur ein Nettoimmobilienvermögen von weniger als 90 000 Euro – dafür wird es selbst auf dem Land mit dem Reihenhaus eng. Wenn man nun die 56 Prozent der Bevölkerung einbezieht, die kein Immobilieneigentum haben, verflüchtigt sich das Bild vom Volkseigentum aus Beton.

In Summe besitzen die Unterschicht sowie die untere und mittlere Mittelschicht zusammen – also alle Haushalte unterhalb von 60 Prozent – gerade einmal 4 Prozent des deutschen Immobilienvermögens. Die Wohlhabenden (die Gruppe von 60 bis 90 Prozent), die Reichen (90 bis 98,5 Prozent) und die Millionäre (oberste 1,5 Prozent) teilen mit 29 Prozent, 39 Prozent beziehungsweise 27 Prozent des Anteils am Immobilienvermögen den Kuchen unter sich auf. Zwei Drittel des deutschen Immobilienvermögens befinden sich im Besitz des obersten Zehntels der Vermögensverteilung. Vom breit gestreuten Immobilienvermögen, von dem immer wieder in der öffentlichen Diskussion die Rede ist, kann also keine Rede sein.

Diese Zahlen sind äußerst konservativ, da sie lediglich die Daten von Privatpersonen beinhalten, die direkte Besitzer von Immobilien sind. So komisch dies klingen mag – viele wohlhabende Bürger wissen gar nicht, ob und an wie vielen Immobilien sie beteiligt sind. Wer beispielsweise Anteile eines Private-Equity-Fonds besitzt, kann da­rüber Mitbesitzer von mehr als Hunderttausenden Wohnungen sein, die in dieser Statistik gar nicht auftauchen.

Vonovia und die große Umverteilung

Im Juli 2023 schlugen die Medien mal wieder Alarm: »Mietpreise in deutschen Großstädten explodieren: Kein Ende in Sicht!«10 Grund für die Hiobsbotschaft war eine Pressemitteilung des US-Immobilienspezialisten JLL,11 der die Ergebnisse einer hauseigenen Studie präsentierte. Demnach haben sich die Mieten in Berlin, Düsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Köln, Leipzig, München und Stuttgart im ersten Halbjahr 2023 im Durchschnitt um 6,7 Prozent gegenüber dem ersten Halbjahr 2022 erhöht. Am stärksten waren die Mieterhöhungen in Berlin mit 16,7 Prozent, gefolgt von Leipzig mit 11,1 Prozent. Im Vergleich zum Jahr 2018 haben sich demnach die Mieten in Berlin sogar um 50 Prozent erhöht. In den anderen Metropolregionen Stuttgart, Frankfurt, München, Düsseldorf, Hamburg, Köln und Leipzig sieht es mit Steigerungen zwischen 7 und 29 Prozent kaum besser aus.

Als Hauptgrund für die sich beschleunigende Mieteninflation nennt JLL eine »enorme Angebotsknappheit« in den großen Städten, »die sich durch den stockenden Wohnungsbau noch verstärken wird«, da das Ziel der Bundesregierung, pro Jahr 400 000 Wohnungen fertigzustellen, »nicht realisierbar« ist. Im Gegenteil weist die »deutlich sinkende Zahl an Baugenehmigungen« darauf hin, dass man dieses Ziel »auf längere Zeit« nicht erreichen wird. »Ein Ende der Mietanstiege ist daher nicht in Sicht«, so JLL.

Die genannten Zahlen sind dramatisch, neu sind sie nicht. Wer beispielsweise Berlin kennt, weiß, dass der dortige Wohnungsmarkt eine einzige Katastrophe ist. Dies ist nicht nur für die Berliner ärgerlich, sondern auch ein Verteilungsproblem mit volkswirtschaftlichen Auswirkungen. Im Median stiegen dort die Immobilienpreise um 12 Prozent pro Jahr – in einigen Stadtteilen steigt der Wert pro Jahr sogar um mehr als 20 Prozent. Die Mieten hinken dieser Entwicklung nur leicht hinterher und stiegen bei Neuvermietungen in den letzten Jahren um durchschnittlich 5,6 Prozent, in speziellen Lagen sogar um mehr als 9 Prozent. Der Anteil der Mietkosten am Einkommen beträgt in der Hauptstadt durchschnittlich 46 Prozent.12 Wer soll da noch auf eigenen Wohnraum sparen?

Man stelle sich das mal bildlich vor: Ein normaler Berliner Mieterhaushalt reicht direkt nach dem Gehaltseingang die Hälfte seines Einkommens gleich an den Vermieter durch. Von Mietsteigerung zu Mietsteigerung vermindert sich dadurch das verfügbare Einkommen, da das Gehalt in der Regel langsamer steigt als die Mieten. Dieser mietenbedingt steigende Kaufkraftentzug für die fast 85 Prozent der Stadtbevölkerung, die nicht in den eigenen vier Wänden wohnen, ist übrigens auch eine Konjunkturbremse par excellence. Wer sein ganzes Geld für die Miete ausgeben muss, konsumiert weniger, worunter die lokale Wirtschaft leidet.

Diese Zahlen kann man auf folgende Formel herunterbrechen: Je stärker die Immobilienpreise und Mieten steigen, desto mehr Geld wird von den Mietern an die Vermieter umverteilt. Da die Eigentümer dieser Rendite- oder besser Spekulationsobjekte nahezu komplett zum wohlhabendsten Zehntel des Lands gehören, stellt dies eine gigantische Umverteilung von unten nach oben dar. Oder um es zuzuspitzen: Die Reichen werden immer reicher, die Mieter immer ärmer.

Berlin mag zwar ein Extrembeispiel sein, wesentlich besser ist die Situation anderswo aber nicht. Laut Statistischem Bundesamt gaben die etwa 20 Millionen deutschen Mieterhaushalte 2022 durchschnittlich 27,8 Prozent ihres Haushaltsnettoeinkommens für die Kaltmiete aus.13 Dazu kommen die Wohnnebenkosten, also die Ausgaben für Heizung, Wasser und Strom, und gerade diese Kostenfaktoren sind 2022 durch die Decke geschossen. Auch ohne Nebenkosten geben in Deutschland rund 1,5 Millionen Haushalte über 50 Prozent und weitere 1,6 Millionen Haushalte zwischen 40 und 50 Prozent für die Miete aus. In den Großstädten und Ballungsgebieten ist das Problem besonders akut, während die Mieten auf dem Land noch relativ entspannt sind. Aber was soll das schon heißen, ist die Mietquote doch gerade in den Städten besonders hoch.

Da sollte man sich fragen, warum die Mieten eigentlich so hoch sind, schließlich ist diese Entwicklung nicht vom Himmel gefallen. Die Antwort ist relativ simpel: Deutschland hat kein Mietproblem, Deutschland hat ein Problem bei der Verteilung des Boden- und Immobilieneigentums. Um dies zu verdeutlichen, lohnt es sich, das Geschäftsmodell der Immobilienkonzerne unter die Lupe zu nehmen und als Alternative das Konzept der Wohnungsgenossenschaften zu betrachten.

Das Geschäftsmodell solcher Immobilienkonzerne ist im Kern denkbar einfach, die technischen Details aber sehr komplex. Im Kern sieht das Geschäftsmodell so aus: Man sammelt bei äußerst wohlhabenden Anteilseignern das Stammkapital für die operativen Geschäfte und leiht sich auf dem Geldmarkt große Summen als Fremdkapital, mit dem man dann große Immobilienpakete kauft. Die Mieten aus diesen Immobilien sollten dabei die laufenden Zinsen für das geliehene Geld deutlich übersteigen. Daher ist es kein Wunder, dass bei Immobilien, die von solchen Gesellschaften übernommen werden, als Erstes die Mieten steigen und die Instandhaltungskosten gedrückt werden. Die Differenz zwischen Mieteinnahmen und Zinskosten ist dann der Gewinn, der an die Anteilseigner ausgezahlt wird. Wenn die Kredite für das Fremdkapital fällig werden, verkaufen die Gesellschaften entweder die Immobilien (möglichst mit Gewinn) weiter oder sie müssen sich neues Fremdkapital leihen, um die alten Kredite zu tilgen.

Deutschlands größter Immobilienkonzern ist die Vonovia SE. Ende 2022 verfügte das Unternehmen über einen Immobilienbestand von 621 303 Wohneinheiten – der Großteil davon in Deutschland. Die Geschichte von Vonovia geht auf einen Immobilienkonzern mit dem Namen Deutsche Annigton zurück, dem bereits vor zehn Jahren hierzulande 210 000 Wohnungen gehörten – darunter die ehemaligen Eisenbahnerwohnungen des Bundes und die Werkswohnungen der RWE. Und seitdem der Konzern 2021 nach einer Übernahmeschlacht auch noch den Konkurrenten Deutsche Wohnen geschluckt hat, ist er nun die unumstrittene Nummer eins. Die Umsatzerlöse14 aus der Vermietung der 488 000 Vonovia-Wohnungen beliefen sich 2020 auf 3,1 Milliarden Euro, 2021 auf 3,5 Milliarden Euro und 2022 waren es bereits 4,7 Milliarden Euro. 2020 wurden 954 Millionen Euro Dividende ausgeschüttet, 2021 waren es 1 289 Millionen und 2022 676 Millionen Euro. Setzt man die Dividendenauszahlungen ins Verhältnis zu den Mieteinnahmen – die einzigen nennenswerten operativen Einnahmen von Vonovia –, kommt man zum Ergebnis, dass sie 2020 31 Prozent der Mieteinnahmen betrugen, 2021 37,2 Prozent und 2022 14,3 Prozent – Mietzahlungen, die von den Bewohnern an die Aktionäre ausgeschüttet wurden.

Wäre Vonovia keine börsennotierte Aktiengesellschaft, sondern eine Wohnungsgenossenschaft ohne Gewinnerzielungsabsicht, würde man keine Dividenden auszahlen und könnte die Mieten um genau diesen Anteil senken. Über die drei betrachteten Jahre hätten also die Mieten bei Wegfall der Dividendenauszahlungen im Durchschnitt um mehr als ein Viertel gesenkt werden können. Für eine Wohnung, die heute 900 Euro Miete kostet, würde das eine Reduzierung auf 650 Euro bedeuten.

Der Ökonom Christian Kreiß hatte in einem Artikel für die NachDenkSeiten15 ausgerechnet, wohin die Dividenden von Vonovia fließen. Sein Ergebnis: Sie fließen zu 96 Prozent an Großanleger, die zu 89,8 Prozent im Ausland sitzen und vermutlich nicht so genau wissen, wo sich ihre vielen Hunderttausend Wohnungen eigentlich befinden. Wer sind diese Großanleger? Laut Angaben in den Geschäftsberichten16 zählen dazu die Staats- und Pensionsfonds von Norwegen und den Niederlanden sowie zahlreiche Finanzkonzerne, Hedgefonds und Private-Equity-Fonds sowie Fonds von Banken wie DWS oder BNP. Die sind fast immer in Steueroasen beheimatet, ihr operativer Sitz sind meist die USA oder Luxemburg.

Es sind nicht nur die Aktionäre, die bei diesem Geschäftsmodell profitieren. Ein großer Block in der Bilanz von Vonovia sind die Kapitalkosten. Wer mit geringem Eigenkapital und viel Fremdkapital arbeitet, muss dafür natürlich Zinsen zahlen – und dieses Fremdkapital kommt größtenteils von Investmentbanken wie J. P. Morgan oder Morgan Stanley, die ihrerseits die Gewinne an superreiche Privatpersonen ausschütten. Wenn man also ein Flussdiagramm mit den beteiligten Privatpersonen auf Basis der Vermögensverteilung erstellen würde, könnte man feststellen: Die Mieteinnahmen derjenigen, die den unteren Bereichen der Vermögensskala angehören, kommen am Ende bei denjenigen an, die am obersten Ende residieren. Und dabei handelt es sich oft noch nicht einmal um Deutsche. Kapitalanlagen sind nun einmal im Guten wie im Schlechten globalisiert.

Wohnkonzerne enteignen?

Am 26. September 2021 kam es in Berlin zu einem Paukenschlag. 1,8 Millionen Berliner gaben beim Volksentscheid »Deutsche Wohnen & Co. enteignen« ihre Stimme ab und 57,6 Prozent von ihnen stimmten mit Ja. Doch Volksentscheide sind in Berlin nicht bindend. Der rot-rot-grüne Senat, in dem immerhin sowohl die Linkspartei als auch die Grünen den Volksentscheid unterstützt hatten, sah sich überrascht und machte das, was die Politik immer macht, wenn sie ein Problem nicht angehen will: Man gründete eine Expertenkommission.

Doch auch dieser Plan ging nach hinten los. Im Juni 2023 veröffentlichte die Expertenkommission ihren Abschlussbericht und kam dabei zu dem Ergebnis, dass eine Vergesellschaftung der Wohneinheiten, die sich im Besitz der großen Immobilienkonzerne befinden, verfassungsgemäß und umsetzbar sei und dass das im Beschluss abgestimmte Vorhaben konform mit dem Grundgesetz und der Berliner Landesverfassung sei. Auch die von der Initiative »Deutsche Wohnen & Co. enteignen« vorgeschlagene Entschädigung unter Verkehrswert sei möglich. Doch mittlerweile wird Berlin von einem schwarz-roten Senat regiert, der sich nicht an das Votum der vom Vorgängersenat berufenen Experten gebunden fühlt und die ganze Idee mit der Vergesellschaftung zu den Akten gelegt hat.

Die Deutschen und die Revolution – eine Geschichte voller Missverständnisse. Denn so einfach, wie die Berliner sich das vorgestellt haben, wäre es mit der Rückführung des Wohnungsbestands in die öffentliche Hand wohl nicht geworden. Schon das Motto der Kampagne »Deutsche Wohnen & Co. enteignen« war schlecht gewählt. Das Grundgesetz sieht Enteignungen durchaus vor, und davon wurde in der Vergangenheit rege Gebrauch gemacht. Eine Enteignung eines Immobilienkonzerns wäre jedoch ohne Wenn und Aber nicht durch den Artikel 14 des Grundgesetzes gedeckt. Die Verfassung sieht jedoch ausdrücklich die Vergesellschaftung nach Artikel 15 vor. »Grund und Boden, Naturschätze und Produktionsmittel können zum Zwecke der Vergesellschaftung durch ein Gesetz, das Art und Ausmaß der Entschädigung regelt, in Gemeineigentum oder in andere Formen der Gemeinwirtschaft überführt werden«, heißt es dort in der dem Grundgesetz so eigenen juristendeutschen Mischung aus Pathos und Bürokratie. Davon wurde jedoch in der Geschichte der Bundesrepublik noch nie Gebrauch gemacht. Der Berliner Volksentscheid sah daher – trotz der Schummelei im Namen – nicht die Enteignung, sondern genau diese Vergesellschaftung nach Artikel 15 vor. Korrekt hätte die Initiative also »Deutsche Wohnen & Co. vergesellschaften« heißen müssen.

Wie kann man sich diese Vergesellschaftung vorstellen? Ginge es nach der Bürgerinitiative, hätte der Berliner Senat ein Gesetz einbringen sollen, das die Immobilienkonzerne zwingt, ihre Objekte an eine noch zu gründende öffentliche Wohnungsgesellschaft zu verkaufen. Die 243 000 Wohnungen, um die es ging, wären dann im Besitz der Stadt Berlin. Das klingt simpel, bringt jedoch zwei Probleme mit sich.

So sieht das Grundgesetz eine angemessene Entschädigung des Vorbesitzers vor. Was genau hier »angemessen« ist, ist allerdings juristisches Neuland – es gab noch keinen Präzedenzfall. Das Spektrum reicht hier von der Schätzung der Bürgerinitiative, die bei 8 Milliarden Euro liegt, bis zu den Schätzungen des Berliner Senats, die auf Basis des Marktwerts bei 28,8 bis 36 Milliarden Euro liegen. Auch wenn die Expertenkommission die niedrigere Annahme der Bürger­initiative für umsetzbar hielt, heißt dies nicht, dass die Gerichte dem auch gefolgt wären. Und auch so hätte sich die Frage gestellt: Woher will die chronisch klamme Stadt Berlin dieses Geld nehmen?

Dummerweise hat die Politik im Bund und auch in der Stadt Berlin mit der Schuldenbremse derartigen Vorhaben einen mächtigen Riegel vorgeschoben. Es ist schon paradox. Das Grundgesetz erlaubt dem Staat zwar, Immobilienkonzerne gegen eine Entschädigungszahlung zu vergesellschaften. Das gleiche Grundgesetz verbietet es der öffentlichen Hand jedoch, die Gelder als Kredit aufzunehmen, die für eine solche Entschädigung nötig sind. Fairerweise muss man aber auch erwähnen, dass die Schuldenbremse nicht von den Vätern des Grundgesetzes ersonnen wurde, sondern von ihren Enkeln, die sich durch die Irrlehren des Neoliberalismus haben berauschen lassen.

Dennoch ist die mit dem Berliner Volksentscheid verbundene Debatte wichtig. Bei der gesamten Debatte darf man nämlich nicht vergessen, dass die heute kritisierten Wohnungskonzerne nicht vom Himmel gefallen sind. Der Grundstock der Berliner Immobilien der Deutsche Wohnen stammt von der ehemals öffentlichen Immobiliengesellschaft GSW. Deren damals 65 000 Wohnungen wurden 2004 von der rot-roten Koalition in Berlin für rund 2 Milliarden Euro an private Investoren verkauft und fanden später ihren Weg in das Portfolio des Immobilienkonzerns. Fast alle Wohnungen, die jetzt dem Wunsch der Berliner zufolge für eine stattliche Summe zurückgekauft werden sollen, waren zuvor aus der öffentlichen Hand – dem Eigentum aller Bürger der Hauptstadt also – an private Investoren verkauft worden.

Wohnraum und Umverteilung

Dass es auch anders gehen kann, zeigen die Wohngenossenschaften. Der wohl wichtigste Aspekt des sozialen Wohnungsbaus und der Wohngenossenschaften ist die sogenannte Kostenmiete. Nach diesem Ansatz soll die Miete dem Betrag entsprechen, der vollständig sämtliche laufenden Aufwendungen sowie die Baufinanzierung des Trägers abdeckt. Im sozialen Wohnungsbau wurde das Kostenmietenprinzip bereits 2001 durch eine Änderung des Wohnungsbaurechts beerdigt, während es bei den meisten Wohngenossenschaften heute noch zumindest im Kern fortlebt. Sinn und Zweck einer kostendeckenden Miete ist es, dass die Gemeinschaft, sei es eine Genossenschaft oder der Staat, dem Mieter Wohnraum zur Verfügung stellt und dafür eine faire Prämie erhebt, durch die sämtliche Kosten gedeckt werden – nicht weniger, aber vor allem auch nicht mehr.

Sobald die Vermietung von Wohnraum nicht mehr kostendeckend, sondern renditeorientiert betrieben wird, findet eine Umverteilung von Vermögen statt – eine Umverteilung vom Mieter zum Vermieter. Dies ist nicht per se unmoralisch oder falsch. Wer dies im Kern kritisiert, kritisiert damit letzten Endes nicht nur die Auswüchse bei den Immobilienkonzernen, sondern auch dass Wohnraum, der nicht selbst genutzt wird, sich überhaupt in privatem Besitz befinden kann. Es ist das gute Recht jeder Privatperson, sich für die Überlassung des eigenen Besitzes an andere eine Prämie auszahlen zu lassen. Wenn jeder Immobilienbesitzer dazu gezwungen wäre, lediglich kostendeckend zu wirtschaften, wäre es nicht sonderlich attraktiv, Eigentum zu vermieten.

Ein Rückzug des privaten Sektors aus dem Wohnungsmarkt wäre aber nur dann ohne ernste Nachteile umzusetzen, wenn der Staat und die Genossenschaften die Rolle des privaten Sektors wirklich einnehmen könnten. Dies ist jedoch in Zeiten der Schuldenbremse, des Fiskalpakts und des Rückzugs des Staats aus allen möglichen Wirtschaftsbereichen eine illusorische Vorstellung, wie der Berliner Volksentscheid gezeigt hat. Die normative Kraft des Faktischen sorgt dafür, dass der deutsche Wohnungsmarkt zum großen Teil privat und renditeorientiert ist. Die entscheidende Frage ist jedoch, welche Stellschrauben die Gesellschaft hat, um eine allzu große Umverteilung von unten nach oben zu verhindern.

Hier kommt neben der Bodenrente und anderen Methoden, über das Steuersystem zu intervenieren, der Markt selbst ins Spiel. Profiteure der Kostenmiete waren nicht nur die Mieter in den entsprechenden Wohnungen, sondern sämtliche Mieter in vergleichbaren Wohnlagen. Die Kostenmiete stellte nämlich stets ein Korrektiv dar. Privatpersonen und Immobilienkonzerne hatten in der Vergangenheit große Schwierigkeiten, Mietsätze zu realisieren, die deutlich über denen der sozialen oder genossenschaftlichen Konkurrenz lagen. Doch diese Zeiten sind mit dem Sterben des sozialen Wohnungsbaus und der Privatisierung von öffentlichen und genossenschaftlichen Wohnungen vorbei. Heute ist es eher umgekehrt: Nicht die preiswerte Kostenmiete, sondern die teure Miete der Immobilienkonzerne verzerrt den Markt. Da sich der Mietspiegel am Umfeld orientiert, ziehen die hohen Mieten der Konzerne den Mietspiegel nach oben.

Wenn es kein Korrektiv mehr gibt, können die privaten Eigentümer ihre Preisvorstellungen leichter durchdrücken. Dies ist der eigentliche Grund für die Mietsteigerungen der letzten Jahre. Daran sind nur vordergründig die Immobilienkonzerne selbst schuld. Als renditegetriebene Investoren ist es – so hart das klingt – nun mal ihre Aufgabe, die maximale Rendite aus ihren Finanzanlagen herauszuholen. Die eigentliche Schuld an der Misere hat die Politik: Sie hat durch die Privatisierung einst öffentlichen Wohnraums den Immobilienkonzernen nicht nur die Wohnungen übereignet, sondern durch die stetige Verringerung öffentlichen und genossenschaftlichen Wohnraums auch das lenkende Korrektiv der Kostenmieten zerstört. Und in der Folge gibt es in einigen Regionen schon fast ein Oligopol der Immobiliengesellschaften. Wir haben kein Mieten-, sondern ein Verteilungsproblem.

Betrachtet man die Vermögensverteilung, kann man feststellen, dass eine Zunahme der Konzentration des Wohneigentums bei renditeorientierten Immobiliengesellschaften oder vermögenden Privatpersonen stets zu einer steigenden Umverteilung von unten nach oben führt. Dies erklärt zumindest einen Teil der sich immer weiter öffnenden Vermögensschere.

Wer hat, dem wird gegeben

Verteilungsprobleme gibt es auch beim Kauf oder Neubau von Immobilien. In der Regel verschulden sich Immobilienkäufer mit dem Vielfachen ihres Jahresgehalts. Die Tilgung des Darlehens tritt dabei an die Stelle der sonst anfallenden Miete. Der entscheidende Unterschied: Nach Tilgung des Darlehens gehört das Haus oder die Wohnung dem Käufer, und es fallen gar keine laufenden Kosten mehr an, die in Verbindung zum Erwerb der Immobilie stehen. Der Käufer hat somit am Ende der Tilgung einen Vermögensgegenstand erworben, der ihm einen geldwerten Vorteil bringt. Somit führt der kreditfinanzierte Kauf einer Immobilie für den Käufer langfristig zu einem Aufbau von eigenem Vermögen, während der Mieter zeitlebens kein Vermögen aufbaut, sondern eine Nutzungsprämie an den Besitzer der Immobilie zahlt.

Während der Tilgungsphase kommt es jedoch auch beim Immobilienkauf zu einer – überschaubaren – Umverteilung. Schließlich stellt der Zins, der für das Darlehen fällig wird, auch eine Nutzungsprämie dar – jedoch nicht für Wohnraum, sondern für das notwendige Geld, um den Wohnraum zu erwerben beziehungsweise zu schaffen. Anders als in vielen anderen Ländern ist der Markt für Immobilienkredite in Deutschland zum Glück stark reguliert, und vor allem die staatliche Förderbank KfW spielt hier mit ihren Kreditprogrammen für private Haushalte eine löbliche Rolle.

Wenn es um die Vermögensverteilung geht, wirkt der Immobilienkauf im Kern ausgleichend. Gegen eine geringere Gebühr bekommt der Käufer die Möglichkeit, Eigentum aufzubauen, über das er nach Abzahlung des Darlehens frei verfügen kann. Doch um die Schere bei der Vermögensverteilung zu schließen, reicht die bisherige Praxis bei der Immobilienfinanzierung nicht aus. Verantwortlich dafür ist die ansonsten positiv zu bewertende strenge Regulierung bei der Kreditvergabe.

Wer auf der unteren Ebene der Vermögensskala steht, hat in der Regel keine Sicherheiten, mit denen ein Immobilienkredit abgesichert werden muss. Der Aufbau eines Kapitalvermögens, das den Anforderungen für den Eigenkapitalanteil genügt, ist für Personen mit geringen Einkünften kaum möglich – vor allem wenn die aktuell zu zahlende Miete einen Großteil des Einkommens aufzehrt. Wer hat, dem wird gegeben – so könnte die zynische Zuspitzung dieses Phänomens lauten.

So ist einer sehr großen Gruppe die Möglichkeit, über einen Immobilienkauf Vermögen aufzubauen, in der Realität versperrt – dazu zählen neben Erwerbslosen auch alle Personen, die in prekären Beschäftigungsverhältnissen stecken, ein Großteil der Selbstständigen und Freiberufler, deren Gewinne nicht so groß sind, dass sie von der Bank als sichere Basis für die Kredittilgung eingeschätzt werden, sowie alle Normalverdiener, die es versäumt haben, sich über Jahre hinweg ein finanzielles Speckpolster zuzulegen. In der Praxis führt dies dazu, dass für diese Personengruppen – sofern vorhanden und willens – die Elterngeneration einspringen muss. Vor allem in ländlichen Gebieten zählt die Hypothek auf dem abbezahlten Haus der Eltern zu den üblichen Sicherheiten, die zur Bewilligung eines Immobilienkredits erbracht werden. Doch was machen diejenigen, deren Eltern kein Eigentum haben oder deren elterliches Eigenheim bereits als Sicherheit für die häuslebauenden Geschwister herhalten muss?

Gegensteuern ist möglich, aber unwahrscheinlich

Will man die Vermögensschere im Immobilienbereich schließen, müsste man daher hauptsächlich den Kreditzugang für die Personengruppen vereinfachen, die nicht qua Geburt oder Einkommen ohnehin bereits zu den privilegierteren Schichten gehören. Ein mögliches Instrument dafür wären staatliche Garantien für solche Personen, die unter streng regulierten Bedingungen als Ersatz des ansonsten üblichen Eigenkapitalanteils als Sicherheit herhalten. Ein solches Förderprogramm wäre dabei keinesfalls unbezahlbar, da die natürlich zu erwartenden Ausfälle durch maßvolle Gebühren ausgeglichen werden könnten. Ohne eine solche Förderung wird sich die Konzentration des Immobilienvermögens an der Spitze der Vermögensskala auch weiterhin fortsetzen.

Die Bundesregierung ist zwar immer schnell dabei, die Risiken von verrückt gewordenen Turbobankern zu übernehmen und damit den Staatshaushalt für Jahrzehnte zu belasten. Von einer Risikoabschirmung für die kleinen Leute war aber in der politischen Diskussion noch nie die Rede. Ein solches Förderprogramm widerspräche freilich auch dem Mantra, nach dem der Markt solche Fragen selbst am besten regeln kann. Der Markt hat jedoch kein soziales Gewissen und ihm ist die Frage der Vermögensverteilung ziemlich egal. Im Gegenteil: Es ist durchaus im Interesse des Markts, dass Millionen Mieter dazu gedrängt werden, die fürstlichen Renditen einiger weniger Investoren zu bedienen.

Vielleicht sollte man sich auch über das in den letzten Jahren durch Missbrauch in Verruf gekommene Modell des Mietkaufs einmal Gedanken machen. So könnte man Immobilienkonzerne dazu zwingen, reguläre Mietverträge auf Wunsch des Mieters auch in Mietkaufverträge zu streng regulierten Konditionen umzuschreiben. Bei einem Mietkauf erhält der Mieter das Recht, die Wohnung zu einem vereinbarten Preis zu erwerben, wobei ihm die bereits gezahlte Miete als Zahlung verrechnet wird.

Politisch ließe sich auch an anderer Stelle regulierend eingreifen, um die Umverteilung über den Wohnungsmarkt abzubremsen. Eine echte Mietpreisbremse wäre ein Schritt in die richtige Richtung. Leider erfüllt die 2015 eingeführte Mietpreisbremse nicht einmal die elementaren Anforderungen, die man an ein solches Instrument anlegen müsste, da sie die aktuellen Mieten als Basis nimmt. Generell müsste die Frage gestellt werden, ob es für die Gesellschaft nicht besser ist, wenn es eine flächendeckende Regulierung der Mietpreise gibt. Das Prinzip der Kostenmiete könnte da als Vorbild herangezogen werden. Warum legt der Gesetzgeber beispielsweise nicht fest, dass Mieten sittenwidrig sind, die zu einer Rendite führen, die mehr als zwei Prozentpunkte über dem Basiszinssatz liegen?

Schon heute gehen Brancheninsider davon aus, dass in den Metropolen Renditen von durchschnittlich 5,8 Prozent die Regel sind und in Städten, die bislang nicht von den großen Immobiliengesellschaften überrannt wurden, sogar Renditen von mehr als 8 Prozent möglich sind – und hierbei geht es um die Rendite auf das gesamte Kapital, die Eigenkapitalrendite ist je nach Hebelung deutlich höher. Das DIW geht in einer Studie davon aus,17 dass vor allem in den Metropolen künftig mit durchschnittlichen Mietpreissteigerungen von bis zu 8 Prozent pro Jahr zu rechnen ist. Da werden an der Wall Street und in der City of London sicher die Korken knallen – für Millionen von Mietern ist dies eine Hiobsbotschaft. Es gibt kein Anzeichen, dass die Umverteilung von Vermögen über den Wohnungsmarkt an Fahrt verliert. Im Gegenteil sieht es so aus, als habe die Party gerade eben erst begonnen.

Es gibt jedoch auch Lichtblicke. War das Thema Wohnraum vor zehn oder zwanzig Jahren noch ein Problem unter vielen, so ist es heute besonders in Metropolen und dort vor allem in der jüngeren Generation das Thema Nummer eins. Verschärft sich die Situation weiterhin, wird das Thema über kurz oder lang wahlentscheidend sein. Der Berliner Volksentscheid zeigt, dass selbst radikale Vorstöße mehrheitsfähig sind. Die Party mag also gerade eben erst begonnen haben. Sie könnte aber schon bald wieder vorbei sein, wenn sich das Volk darauf besinnt, dass es durch Wahlentscheidungen und Initiativen Druck auf die Politik ausüben könnte. Die Hoffnung stirbt zuletzt.


6 Fürsten und neue Junker:Die Deutschen und ihr Grundbesitz

Wenn man einmal aus dem Flugzeug auf Deutschland herabschaut, erkennt man schnell, dass unser Land gar nicht so dicht besiedelt ist. Wälder, Wiesen und Äcker prägen das Bild abseits der wenigen Metro­pol­regionen. Dieser Eindruck deckt sich mit der Bodenflächenstatistik des Statistischen Bundesamts:1 Nur 9,5 Prozent der Fläche sind besiedelt, die Wohnbaufläche beträgt dabei gerade einmal 4 Prozent. Das ist übrigens weniger als die Raumnutzung für den Verkehr – Straßen, Wege und Bahntrassen machen 5,1 Prozent der Fläche Deutschlands aus. Ganze 30 Prozent der Fläche sind Wälder, und die Landwirtschaft nutzt hierzulande sogar die Hälfte der gesamten Fläche – fast ein Drittel davon als Weiden und Wiesen.

Stammen nur wenige Immobilien in Deutschland noch aus der Zeit vor der Gründung des Deutschen Kaiserreichs, reichen die Titel für den Bodenbesitz zum Teil sogar bis in die Zeiten vor der Gründung des Heiligen Römischen Reichs zurück – dies betrifft vor allem die Wälder. Auch wenn der Adel in Deutschland in der Weimarer Verfassung abgeschafft wurde und seitdem nur noch ein Namensbestandteil ist, so taucht dieser Namensbestandteil in der Liste der größten deutschen Grundbesitzer auffällig häufig auf. Das hat natürlich seine Gründe.

Anders als in vielen anderen europäischen Ländern hat es in Westdeutschland nie eine Revolution oder eine Bodenreform gegeben, bei der die alten Besitzverhältnisse auf den Kopf gestellt wurden. In Ostdeutschland gab es zwar eine von der Sowjetunion angeordnete Bodenreform, mit der die ostelbischen Junker enteignet wurden – diese Bodenreform war jedoch skurrilerweise einer der Gründe, warum es gerade im Osten Deutschlands ein massives Verteilungsproblem beim Ackerland gibt.

Die Verteilung des deutschen Grundbesitzes erinnert noch heute in vielen Punkten der vorrevolutionären mittelalterlichen Zeit mit ihrer Ständegesellschaft. Größter Grundbesitzer in Deutschland ist dabei wie ehedem der erste Stand – die Kirche. Mit 8 250 Quadratkilometern verfügen die beiden deutschen Kirchen damit über einen Grundbesitz,2 der mehr als dreimal so groß wie das Saarland ist. Historisch Interessierte mag das überraschen, schließlich sorgte 1803 Napoleon Bonaparte mit dem Reichsdeputationshauptschluss dafür, dass die Kirchen ihre Ländereien an die Landesfürsten abgeben mussten. Dies betraf jedoch nur das Land, in dem die Kirche damals in der politischen Ordnung des Heiligen Römischen Reichs eine weltliche Regierungsmacht innehatte. Kirchen- und Klostergüter gehörten oft nicht dazu, und über Schenkungen und Erbschaften konnten die Kirchen diese Stiftungsgüter im Lauf der Jahrhunderte erweitern. Heute wissen die Kirchen angeblich noch nicht einmal, wie viel Land sie besitzen. Erst der Skandal um den pompösen Neubau der Residenz des Limburger Bischofs Franz-Peter Tebartz-van Elst führte zu einem verhaltenen Transparenzdruck, der die Diözesen zu einer mehr oder weniger gründlichen Inventur drängte.

Die Kirchen sind immer noch einer der großen wirtschaftlichen Player in Deutschland. Mit einem Umsatz von 129 Milliarden Euro pro Jahr übertreffen die beiden Kirchen sogar die Automobilindustrie3 und neben den »Kernbereichen« Kinderbetreuung, Schulen, Krankenhäuser und Altenheime sind die Kirchen auch in Wirtschaftssektoren tätig, in denen man sie gar nicht vermuten würde. So produziert die katholische Kirche über das Filmproduktionsunternehmen Tellux beispielsweise Tatort-Folgen, stellt über die Marke »Adelholzener« Softdrinks und über die Marke »Kloster Andechs« Bier her und gehört mit 87 000 Immobilien zu den größten Vermietern in Deutschland. Das Gesamtvermögen der beiden Kirchen wird auf rund 500 Milliarden Euro geschätzt – das entspricht dem Börsenwert von EON, Airbus, RWE, BMW, Bayer, Deutscher Bank, Siemens und Mercedes zusammen. Würde man die Kirchen nicht als Körperschaften des öffentlichen Rechts, sondern als Unternehmen ansehen, wären sie die – mit weitem Abstand – größten Unternehmen des Lands. Die Frage, wem die Kirchen gehören, ist jedoch nicht so einfach zu beantworten und greift weit in Debatte hinein, die nicht von Ökonomen, sondern von Theologen und Historikern geführt werden. Die Vermögensverteilung des 21. Jahrhunderts fußt gerade beim Bodenbesitz in einem erstaunlichen Maße auf historische Verteilungsfragen.

Deutscher Wald in Fürstenhand

Wir Deutschen haben ein mystisches Verhältnis zu unserem Wald, und das kommt nicht nur von den oft düsteren Märchen und Sagen, in denen dieser oft als düsteres Sujet herhalten musste. Dass man bei der Vermögensdebatte den Wald meist ausspart, ist eine im historischen Maßstab jüngere Entwicklung. In vorindustriellen Zeiten war der Forst ein Herrschaftssymbol und ab dem Spätmittelalter sogar ein Politikum. Ursprünglich war dessen Nutzung jedermann erlaubt. Mit der Reichsgründung und der Einführung des Feudalismus änderte sich dies: Nun waren sowohl das Jagdrecht als auch die wirtschaftliche Nutzung der Wälder Privilegien des Souveräns und wurden in den Regalien – eine Art Vorläufer unseres Rechtssystems – kodifiziert. Vor allem in Zeiten von Hungersnöten kam es häufig zur Wilderei, die damals als schweres Eigentumsdelikt bestraft wurde. Die Abschaffung dieser Privilegien des Hochadels war eine der Errungenschaften der Deutschen Revolution von 1848/1849. Seitdem gibt es zwar kein Jagdprivileg des Adels mehr, da aber nun das Jagdrecht an den Grundbesitz des Walds gebunden war, änderte sich de facto wenig. Die Forstbesitzer waren nämlich damals die Fürsten – und daran hat sich bis heute wenig geändert.

Laut der vom Bundesministerium für Ernährung und Landwirtschaft 2014 veröffentlichten dritten Bundeswaldinventur ist mit 48 Prozent rund die Hälfte des deutschen Forsts Privatwald.4 4 Prozent gehören dem Bund, 29 Prozent den Ländern und 19 Prozent Körperschaften, also Städten, Gemeinden und zu größeren Teilen auch der Kirche. Der vergleichsweise hohe Anteil der Landeswälder ist übrigens auch eine Folge geschichtlicher Ereignisse: Wälder aus dem Besitz der ehemaligen weltlichen Herrscher der feudalistischen deutschen Staaten und der Bistümer gingen bei mehreren historischen Ereignissen in Staatsbesitz über und wurden bei der Gründung der Bundesrepublik den Ländern zugesprochen. So sind die Bayerischen Staatsforsten heute mit einem Waldbesitz von 778 000 Hektar der größte einzelne Waldbesitzer in Deutschland.

Die 48 Prozent Privatwald sind sehr ungleich verteilt. Die Zahl der Forsteigentümer wird dabei auf zwei Millionen geschätzt. Davon entfällt jedoch der Großteil auf sehr kleine Parzellen, die meist als Kleinstwaldflächen zu landwirtschaftlichen Betrieben gehören und durch Erbteilung abermals verkleinert wurden. Heute werden diese Kleinstwälder von ihren Eigentümern oft weder bewirtschaftet noch gepflegt und stellen damit ein forstwirtschaftliches Problem dar. Relevant für die Vermögensverteilung sind weniger diese Kleinstwälder, sondern die großen Privatwälder ab einer Fläche von 1 000 Hektar. Diese Wälder sind zusammen mehr als 600 000 Hektar groß und gehören sehr wenigen, dafür umso reicheren Familien, deren Besitztitel oft bis in die Staufer-Zeiten des 11. Jahrhunderts zurückreichen und die fast ausnahmslos alten Adelsgeschlechtern angehören.

So ist der größte Privatwaldbesitzer die Fürstenfamilie Thurn und Taxis, ein heute bayerisches Geschlecht, das seine Wurzeln im 12. Jahrhundert hat und im 14. Jahrhundert durch Kurierdienste zu Vermögen kam. Gleich dahinter folgen die Fürstenbergs, ein schwäbisches Adelsgeschlecht, das seine Wurzeln bis in die Zeiten Karls des Großen zurückführt und bis zur Auflösung des Heiligen Römischen Reichs die Monarchen im Fürstentum Fürstenberg stellte. An dritter Stelle kommt die Familie Hatzfeld-Wildenburg, ein Hochadelsgeschlecht, das erstmals 1138 urkundlich erwähnt wurde. So geht es weiter in der Liste: der Fürst von Hohenzollern, eine Seitenlinie der letzten deutschen Kaiser, die Geschlechter Sayn-Wittgenstein-Berleburg, Sachsen-Coburg und Gotha, Hohenlohe-Oehringen, Oettingen-Wallerstein, zu Zeil und Trauchburg, Bentheim-Steinfurt, Bismarck, Castell-Rüdenhausen, Solms-Laubach, Schaumburg-Lippe, von Oldenburg und so weiter und so fort. Auch die Familie des ehemaligen Ministers und Plagiators Karl-Theodor Freiherr von und zu Guttenberg findet sich mit einem Forstbesitz von 5 000 Hektar in dieser Liste wieder – auch die Guttenbergs, die selbst erst 1700 in den Reichsfreiherrenstand aufgenommen wurden, haben einen Stammbaum, der über andere Adelsgeschlechter bis ins Jahr 1149 zurückreicht. All diese Namen sind sonst nur Studenten der Geschichtswissenschaft oder eifrigen Lesern von Klatschblättern bekannt.

Mögen die Neureichen mit ihren Jachten, Privatjets oder Supersportwagen protzen – in Deutschland ist der Besitz von Wald eines der wichtigsten Alleinstellungsmerkmale des wirklich alten Geldes. Immobilien und Betriebe überstanden oft nicht die Wirren der Zeit, sie brannten ab, fielen Kriegen zum Opfer, der Waldbesitz überdauerte jedoch viele Generationen. Weder Kriege noch die Neuordnung von Macht und Besitz in den napoleonischen Kriegen, der Weimarer Republik oder Bundesrepublik änderten hier maßgeblich etwas an den Besitzverhältnissen. Das erst erfolgreiche Volksbegehren und der dann gescheiterte Volksentscheid zur »Fürstenenteignung« war der einzige ernsthafte Versuch, und auch heute gibt es von keiner politischen Seite aus Bestrebungen, die Privatwälder in den Besitz der Allgemeinheit zu überführen.

Vielfach wird dabei der ökonomische Wert des Walds unterschätzt. Man verbindet Wald eher mit Naherholung als mit Ökonomie. Doch das ist ein Denkfehler, denn gerade in Zeiten der Energiewende stellt er einen nicht zu unterschätzenden Wirtschaftsfaktor dar. Wenn wir von regenerativen Energien und CO2-Senken sprechen, ist der Forst nicht nur ein ökologischer, sondern auch ein ökonomischer Faktor mit gewaltigem Renditepotenzial. Es ist kein Zufall, dass immer mehr Superreiche heute in Forstbesitz investieren. So zählen neben den alten Fürstengeschlechtern heute auch die Multimilliardärsfamilien Henkel und Merckle zu den großen Privatwaldbesitzern des Landes. Das einzige Problem scheint hier zu sein, dass die Dynastien der Forstbesitzer nicht in Quartalen, sondern in Generationen denken und es nur sehr selten zu Verkäufen größerer Waldflächen kommt.

Das gilt jedoch nicht für die öffentliche Hand. In Zeiten der Schuldenbremse besteht die große Gefahr, dass die Privatisierung von Forstflächen zur Sanierung der Staatsfinanzen schon bald ein Thema werden könnte. Seit 1992 wurden – vor allem im Osten – von den Bundesländern 598 000 Hektar Wald an private Besitzer verkauft – davon 477 200 Hektar zu Vorzugspreisen im Rahmen des Entschädigungs- und Ausgleichsgesetzes an die meist adligen Familien, die während der DDR-Zeit enteignet worden waren. Weitergehende Verkäufe stehen – vor allem im Westen – bislang nicht auf der politischen Tagesordnung, obgleich sie hauptsächlich auf kommunaler Ebene immer wieder diskutiert werden. Aus Sicht der Vermögensverteilung käme dies einer Refeudalisierung gleich.

Bauernland in Junkerhand

Wer wissen will, wem in Deutschland der landwirtschaftlich genutzte Boden gehört, schaut in Röhre. Während jeder Rechercheur relativ einfach den Preisindex für Topfpflanzen und Schnittblumen aus dem Jahr 1956 über die Datenbanken des Statistischen Bundesamts in Erfahrung bringen kann, fehlen die elementarsten Daten zu den Besitzverhältnissen von Grund und Boden. Immer wieder versuchten Wissenschaftler, Licht ins Dunkel zu bringen, bissen dabei aber auf Granit. Zwar hat jede Kommune ein Liegenschaftskataster, in dem sämtliche Flurstücke penibel dokumentiert sind. Diese Daten einzeln zusammenzutragen und auszuwerten wäre jedoch eine Herkulesaufgabe, die zudem am Datenschutz scheitern würde. Während man in Schweden sogar die Steuererklärung seines Nachbarn oder Chefs öffentlich einsehen kann, ist in Deutschland sogar die wissenschaft­liche personenbezogene Auswertung der Katasterdaten nicht erwünscht. Auch das Statistische Bundesamt ist blind, taub und stumm, wenn es um die Erhebung oder Auswertung dieser Daten geht.

Wer sich dennoch einen Überblick über Daten zum landwirtschaftlichen Eigentum verschaffen will, muss – man glaubt es kaum – auf Daten zurückgreifen, die vom Deutschen Reich im Jahr 1937 erhoben wurden.5 Im letzten Jahrzehnt waren es vor allem die Linkspartei und die Grünen, die dies ändern wollten, und 2015 kam es sogar in der zuständigen Bund-Länder-Arbeitsgruppe Bodenmarktpolitik zum Vorschlag, eine echte Eigentumsstatistik einzuführen. Dieser Vorschlag wurde jedoch wegen »des damit verbundenen enormen Aufwands« abgelehnt. Stattdessen beauftragte man das dem Bundesministerium für Ernährung und Landwirtschaft unterstellte Thünen-Institut mit einer Studie, die auf Basis von Stichproben der Politik und der Öffentlichkeit zumindest einen Überblick verschaffen sollte. Die bestellte Studie wurde im März 2021 veröffentlicht, und die Ergebnisse haben es in sich.6

Wenn es um die Verteilung der landwirtschaftlichen Fläche in Deutschland geht, gibt es ein signifikantes Ost-West-Gefälle. Um dies zu verdeutlichen, beschreibt die Studie zwei Gemeinden – eine in Schleswig-Holstein, die die geringste Ungleichverteilung im Stichprobenpool aufweist, und eine in Mecklenburg-Vorpommern, die die größte Ungleichverteilung im Pool aufweist. In der untersuchten Gemeinde in Schleswig-Holstein besitzt die untere Hälfte der Eigentümer zusammen gerade einmal 4 Prozent der landwirtschaftlichen Fläche, während die Hälfte des Lands auf die obersten 11 Prozent entfällt – der Gini-Koeffizient beträgt hier 0,69. Und dies ist wohlgemerkt die Gemeinde mit der geringsten Ungleichheit. In der untersuchten Gemeinde in Mecklenburg-Vorpommern kommt die untere Hälfte der Eigentümer sogar nur auf 0,4 Prozent des Landbesitzes, während nur drei einzelne Personen, 1,1 Prozent der Landbesitzer, zusammen 61 Prozent der Fläche besitzen – der Gini-Koeffizient beträgt 0,93. Das sind Zahlen, die an ein feudalistisches System erinnern und auch weltweit ihresgleichen suchen.

Diese extremen Zahlen sind keine Ausnahme, sondern im Osten eher die Regel. Hier liegt der Gini-Koeffizient bei den Stichproben fast ausnahmslos über 0,8, was auf eine massive Ungleichverteilung des Lands hinweist. Im Westen liegt er meist zwischen 0,7 und 0,85, nur Bayern weist mit Werten zwischen 0,69 und 0,73 eine vergleichsweise gleiche Verteilung des Landbesitzes auf. Die Ost-West-Teilung ist dabei weniger eine Folge der Teilung Deutschlands in der Nachkriegszeit, sondern historisch gewachsen. Während im Westen Deutschlands traditionell kleine bäuerliche Familienbetriebe dominierten, besaßen in den »ostelbischen« Gebieten adlige Juncker oft riesige Betriebe, die von Pächtern bewirtschaftet wurden. Eine Erhebung über die Verteilung der Größe der landwirtschaftlichen Betriebe im Deutschen Kaiserreich kam 1882 zu dem Ergebnis, dass in Bayern gerade einmal 2,3 Prozent der Fläche auf Betriebe entfiel, die mehr als 100 Hektar Land bewirtschafteten, während in Westpreußen 47,1 Prozent und in Pommern sogar 57,4 Prozent der Fläche von Großgrundbesitzern bewirtschaftet wurde.

Nach dem Zweiten Weltkrieg wiesen West- und Ostdeutschland grundsätzlich unterschiedliche Strukturen in der Größe der landwirtschaftlichen Betriebe auf. Eine Erhebung des Länderrats der amerikanischen Besatzungszone kam zum Ergebnis, dass in den Zonen der Westalliierten gerade einmal 2,4 Prozent des Bodens auf Betriebe mit mehr als 1000 Hektar und 4,7 Prozent des Bodens auf Betriebe mit mehr als 100 Hektar Grundbesitz entfielen. Mehr als ein Drittel des Bodens wurde damals von Kleinbauern mit weniger als 20 Hektar Grundbesitz bewirtschaftet.7 Zwar gab es von der britischen Militärverwaltung ebenfalls Pläne für eine Bodenreform. Diese scheiterten jedoch an einer Verschleppungstaktik der eingesetzten und später gewählten Landesregierungen und wurden mit Gründung der Bundesrepublik endgültig begraben.

Ganz anders entwickelte sich die Lage in der sowjetischen Besatzungszone: Dort erließen die von den Sowjets ernannten Provinz- und Landesverwaltungen bereits im September 1945 eine Bodenreform, die im Juni 1948 abgeschlossen war. 35 Prozent der landwirtschaftlichen Nutzfläche wurden dabei umverteilt – von den ehemaligen, oft adligen Großgrundbesitzern zu Landarbeitern, Umsiedlern und Kleinbauern. Ein Drittel des Bodens ging in den Staatsbesitz über und wurde fortan von volkseigenen Betrieben bewirtschaftet. Der Erfolg dieser Umverteilung blieb jedoch aus, und seit 1952 ging die SED-Führung dazu über, die alten und neuen landwirtschaftlichen Kleinbetriebe zu zwangskollektivieren. Ende der 1960er-Jahre wurden so 85 Prozent der landwirtschaftlichen Fläche von landwirtschaftlichen Produktionsgemeinschaften (LPG) genutzt.

Als die DDR zu existieren aufhörte, wurde nahezu die gesamte Landwirtschaft von rund 4 500 LPGs betrieben, die formal Genossenschaften waren und nach der Wiedervereinigung zumindest theoretisch den ehemaligen Mitarbeitern gehörten. In Russland rissen sich in diesen Jahren die späteren Oligarchen mit meist dubiosen Methoden die ehemals volkseigenen Betriebe unter den Nagel, in den ostdeutschen Bundesländern waren es die »roten Junker«, ehemalige SED-Agrarkader, die die neuen Genossen meist mit minimalen Abfindungen aus den Betrieben drängten und dank miserabel gemachter Gesetze sogar noch große Flächen vom Bund zu Vorzugspreisen hinzukaufen konnten, wie es der Journalist Harald Schumann in einem Artikel für den Tagesspiegel formulierte.8 Nach der Wiedervereinigung waren die Besitzstrukturen der ostdeutschen Agrarbetriebe wieder vergleichbar mit denen zu Kaisers Zeiten – nur dass die dominierenden Großgrundbesitzer indessen keine adligen Junker, sondern Kapitalgesellschaften waren, an denen ehemalige DDR-Funktionäre maßgeblich beteiligt waren.

Denken die Dynastien der großen Privatwaldbesitzer in Generationen, hatten die neuen Großagrarier im Osten vielfach schon bald ein Generationenproblem: Entweder gab es keine Kinder oder diese hatten kein Interesse, den landwirtschaftlichen Großbetrieb ihrer Eltern fortzuführen. In Folge kam es seit der Jahrtausendwende zu einem Konzentrationsprozess. Nun waren es reiche Familien aus dem Westen und Finanzinvestoren aus der gesamten Welt, die die Großbetriebe für meist überschaubare Summen aufkauften. Als Beispiel sei hier der bayerische Großagrarier Siegfried Hofreiter genannt, der es mit seiner börsennotierten KTG Agrar bis 2013 zu 45 000 Hektar Anbaufläche in den östlichen Bundesländern brachte. Hofreiter hatte sich jedoch übernommen, verkaufte einen Teil des Lands an den Dax-Konzern Münchner Rück und musste 2016 Insolvenz anmelden.9 Aus KTG Agrar wurde die Deutsche Agrar Holding, die heute dem australischen Finanzinvestor First Sentier Investors gehört, der 134 Milliarden US-Dollar verwaltet.

Andere Großbetriebe sind mittlerweile im Besitz der Familien Stein­hoff (Möbel), Lindhorst (Immobilien), Dornier (Industrie), Rethmann (Müll), Fielmann (Brillen) und Viessmann (Heizungen) und die Erben der Albrecht-Familie (Aldi Nord) – allesamt Vertreter der Top-500-Liste der reichsten Deutschen. Diese Superreichen sind es übrigens auch, die die meisten Subventionen aus dem EU-Topf bekommen. Die sind nämlich an den Landbesitz gebunden, und so kassieren in den ostdeutschen Bundesländern die oberen 10 Prozent der Agrarlandbesitzer 73 Prozent der Subventionen, während nur 2 Prozent der Subventionen bei den unteren 50 Prozent landen.

Die Investitionen in Agrarland sind dabei oft reine Bodenspekulation: Den genannten Milliardären geht es nicht darum, Landwirtschaft zu betreiben – sie errichten auf dem Land lieber große Fotovoltaik- oder Biogaskraftwerke und sie spekulieren auf stark steigende Bodenpreise und die Subventionen stellen eine Art Verzinsung dar. Laut dem Bodenatlas der Heinrich-Böll-Stiftung10 ist der Kaufpreis für Agrarland von 2010 bis 2020 von 11 900 Euro pro Hektar auf 26 800 Euro pro Hektar gestiegen. Millionen- und milliardenschwere Spekulanten treiben die Preise in die Höhe, Kleinbauern müssen da passen.

Das Thünen-Institut kommentiert die Entwicklungen folgendermaßen: Man könne der vielfach geäußerten »Befürchtung einer Rückkehr zu Strukturen, die sich dem Großgrundbesitz im 19. Jahrhundert annähern, nicht gänzlich widersprechen«. Die neuen Großgrundbesitzer seien heute größer, als es die ostelbischen Junker je waren, so Axel Vogel, ehemals Fraktionschef der Grünen im Brandenburger Landtag und nun Landwirtschaftsminister.11

Im Bauernjargon werden die neuen Junker oft »Tiefladerbauern« genannt. Gemeint ist damit, dass die arbeitsintensive Feldarbeit vor Ort nicht mal von ansässigen Arbeitskräften, sondern von »Lohnunternehmern« – also billigen Wanderarbeitern aus den ost- und südosteuropäischen Ländern – erledigt wird. Diese werden saisonal samt ihrer Maschinenflotte auf Tiefladern angekarrt, und sobald die Arbeit erledigt ist, ziehen sie zum nächsten konzerneigenen Hof weiter. Verteilungspolitisch konzentriert sich so ein immer größerer Teil der Wertschöpfung bei den ohnehin schon reichen Investoren, während die Bevölkerung der betroffenen Regionen überhaupt nichts mehr abbekommt. Und das geht über den Arbeitslohn hinaus, schließlich stellt die Kaufkraft aus der landwirtschaftlichen Arbeit einen nicht zu kompensierenden Faktor für die regionale Wirtschaft dar. Der einheimische Bauer und auch der einheimische Landarbeiter geben ihr Geld zu großen Teilen in ihrer Heimat aus. Das trifft weder auf die neuen Junker, Millionärs- und Milliardärsfamilien aus dem Westen, die Finanzinvestoren noch die Wanderarbeiter aus Bulgarien und Rumänien zu.

Politische Maßnahmen, diese Entwicklung zu stoppen, schlugen bislang fehl. So ist in Deutschland seit 1962 mit dem Grundstückverkehrsgesetz ein Vorkaufsrecht für landwirtschaftliche Flächen vorgeschrieben. Regionale Bauern, die das Land auch bewirtschaften, werden hierdurch bevorzugt. Das klingt gut, aber 1962 dachte der Gesetzgeber auch nicht daran, dass landwirtschaftliche Betriebe einer juristischen Person, also einem Unternehmen, gehören könnten. Heute wird diese Regelung durch »Share-Deals« ausgehebelt: Lokale Landwirte gründen eine Kapitalgesellschaft, kaufen das Land zum Vorzugspreis und verkaufen dann die Mehrheit der Anteile ihrer Gesellschaft an einen überregionalen oder gar internationalen Investor. Diese Praxis könnte natürlich gesetzlich unterbunden werden – aber dazu fehlt wie so oft der politische Wille.

Die Entwicklung ließe sich relativ leicht über eine progressive Grunderwerbssteuer entschleunigen. Wer bereits über viel Land verfügt, müsste dann einen weitaus höheren Steuersatz beim Erwerb weiterer Landflächen zahlen, während die Steuer für Kleinbauern sogar erlassen werden könnte. Juristische Personen müssten bei einem solchen Modell freilich immer höhere Steuersätze zahlen. Auch eine Anpassung der EU-Subventionen wäre sinnvoll. Größere Betriebe profitieren ohnehin betriebswirtschaftlich von Skaleneffekten. Warum dies beim Subventionssystem nicht berücksichtigt wird, ist nicht vermittelbar. Aber man sollte wohl nicht zu viel Hoffnungen auf die EU setzen, deren Landwirtschaftspolitik sowieso von den Lobbyisten der Großbetriebe gekapert wurde.

1975 gab es in Westdeutschland noch 904 700 landwirtschaftliche Betriebe und Bauernhöfe. Heute sind es nur noch 255 000 – Tendenz weiter fallend. Doch dieser mit dem Euphemismus »Hofsterben« bezeichnete Prozess betrifft keinesfalls alle Betriebe. Während die Zahl der Betriebe mit unter 100 Hektar zwischen 2010 und 2020 um fast 20 Prozent gesunken ist, ist die Zahl der Großbetriebe mit mehr als 200 oder gar 500 Hektar im gleichen Zeitraum um 29 beziehungsweise 14 Prozent gestiegen.12 Heute haben immer noch knapp 86 Prozent der Höfe eine Fläche von weniger als 100 Hektar. Frei nach Robert Habeck könnte man prophezeien: Diese Höfe werden nicht verschwinden, sie werden nur schon bald jemand anderem gehören. Die neuen Junker können sich die Hände reiben, auch im Westen der Republik werden wir womöglich schon bald die ungleiche Landverteilung haben, die es zu Kaisers Zeiten in den ostelbischen Gebieten gab.


7 Das Land der viereinhalb Millionen Unternehmer:Die Deutschen und ihr Betriebsvermögen

Wussten Sie, dass Sie – zumindest im Durchschnitt – über ein Betriebsvermögen in Höhe von mehr als 500 000 Euro verfügen? Zumindest dann, wenn Sie überhaupt Betriebsvermögen haben und sich vom Durchschnittswert täuschen lassen. Sie werden vielleicht lachen – dieser Wert ist tatsächlich in den Vermögensstatistiken der Bundesbank angegeben. Wenn man aber nicht nur die Besitzer von Betriebsvermögen, sondern die Gesamtbevölkerung als Maßstab nimmt und nicht den Durchschnitt, sondern den Median angibt, sinkt dieser Wert auf 2 730 Euro. Das hört sich schon realistischer, aber nicht mehr so sexy an.

Auf dem Papier ist Deutschland ein Land der Unternehmer. Seit den 1980er-Jahren hat sich die Zahl der Selbstständigen in Deutschland mehr als verdoppelt,1 vor allem von 2002 bis 2006 stieg deren Zahl deutlich. In den 2010er-Jahren stagnierte sie dann auf einem Niveau von rund 4,5 Millionen und ist seitdem wieder langsam, aber stetig unter die 4-Millionen-Marke gefallen. Rund jeder zehnte Deutsche im erwerbsfähigen Alter ist somit selbstständig und damit je nach Definition auch ein Unternehmer. Was sich vordergründig wie eine Erfolgsmeldung anhört, ist bei näherer Betrachtung eher ein weiteres Indiz dafür, dass die deutsche Gesellschaft immer weiter auseinanderdriftet. Das mittlere Einkommen der Kleinunternehmer liegt deutlich unter dem der Arbeitnehmer. Und selbst bei den Selbstständigen, deren Unternehmen immerhin so groß ist, dass sie selbst Angestellte beschäftigen, erzielt nur die obere Hälfte Einkommen, die über denen der Arbeitnehmer liegen.

Unternehmerisch ist der Standort Deutschland ein Drei-Klassen-Haus. In den mittleren Etagen findet man den viel zitierten Mittelstand – all die kleinen und mittleren Unternehmen, die in keiner Sonntagsrede zum Standort Deutschland fehlen dürfen. Ganz oben im luxuriösen Penthouse hat sich die zahlenmäßig sehr kleine, aber dafür umso einflussreichere Gruppe der Großunternehmen eingenistet. Meist sind dies Kapitalgesellschaften, oft sogar Aktiengesellschaften, deren Anteile an den Börsen der Welt gehandelt werden. Und im zugigen und dunklen Souterrain hausen die Einzelkämpfer, die sogenannten Soloselbstständigen – Ein-Personen-Firmen ohne Angestellte, deren mittleres Einkommen unter dem der Arbeitnehmer liegt und an die man wohl nur selten denkt, wenn man von Unternehmen spricht.

Will man die Frage beantworten, wem die deutschen Unternehmen gehören, muss man zunächst einige Definitionsklippen umschiffen. Laut den Daten des Statistischen Bundesamts waren im dritten Quartal 2023 3,9 Millionen Menschen in Deutschland selbstständig, da­runter rund 1,5 Millionen Menschen in »freiberuflichen Tätigkeiten«, also Ärzte, Anwälte oder Publizisten, die zwar oft auch unternehmerisch handeln, jedoch nicht der Gewerbeordnung unterliegen und daher meist nicht zu den Unternehmern gezählt werden. Die Zahl der Freiberufler hat sich übrigens seit der Jahrtausendwende fast verdreifacht. Dennoch verfügen auch die meisten Freiberufler über Betriebsvermögen – dies reicht vom Computer, den der freie Journalist als Betriebsausgabe geltend macht, bis zur oft Millionen Euro teuren Einrichtung einer fachärztlichen Praxis. In vielen Statistiken taucht dieses Betriebsvermögen jedoch gar nicht auf, da die Zahlen lediglich gewerbliche Unternehmen, nicht aber Freiberufler erfassen.

Wenn es um den Besitz am Betriebsvermögen geht, nehmen auch die sogenannten Kapitalgesellschaften wie GmbH und AG eine besondere Rolle ein. Aus rechtlicher Perspektive sind Kapitalgesellschaften juristische Personen und damit selbst »Unternehmer«. Am Ende der Kette gehört aber auch jede Kapitalgesellschaft einer oder mehreren Privatpersonen. Umgekehrt sind Privatpersonen, die Anteile an Unternehmen besitzen, nicht immer auch Unternehmer. Sonst hätte eine große Aktiengesellschaft wie die Deutsche Bank AG nicht nur 576 000 Aktionäre, sondern gleich auch 576 000 Unternehmer – und da sind die indirekten Aktionäre, die über Fonds oder Altersvorsorgeprodukte Teile der Deutschen Bank besitzen, ohne dass sie es überhaupt wissen, gar nicht mitgerechnet. Zusammen mit den von Privatpersonen gehaltenen Genossenschaftsanteilen der Volks- und Raiffeisenbanken wäre Deutschland dann wohl ein Land der Millionen Banker. Aber so weit ist es nun doch noch nicht.

Um diese Definitionsklippen zu umschiffen, ist im Folgenden daher nicht mehr von Unternehmern, sondern von Unternehmen die Rede. Wenn man die Frage beantworten will, wem die Unternehmen in Deutschland gehören, ist es zielführend, das Betriebsvermögen der Privathaushalte unter die Lupe zu nehmen. Zum Betriebsvermögen der Privathaushalte gehören jedoch keine Aktien oder Fonds, die stattdessen den Finanzanlagen zugeordnet werden.

Einen guten Überblick über die Verteilung des Betriebsvermögens gibt die PHF-Studie der Bundesbank. Die erste Überraschung: Nur rund 8 Prozent der von der Bundesbank untersuchten Haushalte verfügen überhaupt über Betriebsvermögen. Weniger überraschend ist, dass die Quote derer, die Betriebsvermögen besitzen, in den unteren Vermögensbereichen deutlich niedriger als in den oberen ist. In den untersten Gruppen ist der Anteil sogar so klein, dass er statistisch nicht mehr messbar ist, und selbst in der Mittelschicht liegt der Anteil derer, die Betriebsvermögen haben, unter 8 Prozent. Bei den obersten 10 Prozent zählt indes jeder dritte Haushalt zu denen mit einem Nettobetriebsvermögen.

Überraschend ist einmal mehr das Maß der Konzentration des Betriebsvermögens am oberen Ende der Vermögensskala. Die wohlhabendsten 10 Prozent der Bevölkerung verfügen über 95 Prozent des gesamten Betriebsvermögens. Auf der anderen Seite verfügen die unteren 90 Prozent nur über 5 Prozent des gesamten Betriebsvermögens. Dieses Missverhältnis wird noch deutlicher, wenn man die absoluten Zahlen betrachtet: In der unteren Hälfte der Vermögensskala besitzt nur jeder Fünfzehnte überhaupt ein Nettobetriebsvermögen – im Schnitt weniger als 10 000 Euro pro Haushalt. Und die untere Hälfte hat insgesamt weniger als ein halbes Promille des gesamten Betriebsvermögens, sofern sie überhaupt eines hat. Übertragen auf sämtliche Haushalte der unteren Hälfte, beträgt das durchschnittliche Betriebsvermögen weniger als 300 Euro pro Haushalt.

Verteilung des Betriebsvermögens in Deutschland
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Die starke Konzentration des Betriebsvermögens wird noch deutlicher, wenn man die obersten 10 Prozent der Vermögensskala mit dem Rest der Bevölkerung vergleicht. Diese besitzen im Schnitt ein Betriebsvermögen von sagenhaften 1 234 700 Euro. Und selbst innerhalb der obersten 10 Prozent gibt es eine Konzentration am obersten Rand. Wie groß das Ungleichgewicht innerhalb dieser Gruppe ist, lässt sich anhand der PHF-Studie jedoch nicht seriös bestimmen. Übrigens: Würde man zu diesen Zahlen auch noch die Besitzverhältnisse der Unternehmensbeteiligungen über Aktien hinzuzählen, wäre die Konzentration am obersten Rand noch drastischer.

Obwohl es in Deutschland rund vier Millionen Selbstständige und Unternehmer gibt, so konzentriert sich nahezu das gesamte Betriebsvermögen an der obersten Spitze der Vermögensskala. Deutschland war nie ein Land, in dem das Betriebsvermögen nur annähernd gleich verteilt war, und ist es auch heute nicht.

Der Mythos vom Mittelstand

Der Mittelstand hat es weit gebracht. Neben so typisch deutschen Begriffen wie »Bratwurst«, »Kapellmeister«, »Gemutlichkeit« und »Blitzkrieg« wird auch der Begriff »Mittelstand« im Englischen als Lehnwort benutzt. In Hochglanzbroschüren wirbt sogar das Bundeswirtschaftsministerium für den »German Mittelstand«, den »Motor der deutschen Wirtschaft«.

Auch wenn bei den Sonntagsreden über den erfolgreichen deutschen Mittelstand stets ein Hauch zu viel Pathos mitschwingt, ist die Lobhudelei im Kern berechtigt. Der Mittelstand ist vielleicht nicht unbedingt der Motor der deutschen Wirtschaft, aber dafür mit Sicherheit deren Rückgrat. Mehr als die Hälfte aller sozialversicherungspflichtigen Arbeitnehmer und drei Viertel aller Auszubildenden sind in mittelständischen Betrieben beschäftigt. Kein Land verfügt über so viele »Hidden Champions«, so werden mittelständische Unternehmen genannt, die trotz ihrer geringen Größen in ihrem Markt Weltmarktführer sind.

Besonders deutlich wird die überragende Rolle des Mittelstandes, wenn man sich einmal die nackten Zahlen anschaut: Die sogenannten kleinen und mittleren Unternehmen (KMU)2 machen 99,7 Prozent aller in Deutschland niedergelassenen Unternehmen aus3 – 87,8 Prozent gehören sogar zu den kleinen Unternehmen. So gesehen bilden die Großunternehmen mit einem Anteil von gerade einmal 0,3 Prozent eine verschwindende Minderheit. Anhand dieser Zahlen wäre der Eindruck, dass Deutschland eine vergleichsweise breit verteilte Unternehmensbasis hat, in der das Betriebsvermögen annähernd gleich auf den Millionen Schultern selbstständiger deutscher Unternehmer verteilt ist, durchaus zulässig. Doch dieser Eindruck täuscht, und zwar gewaltig.

Vergleich der deutschen Unternehmen nach Unternehmensgröße
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Quelle: IfM Bonn, Eurostat: SME Performance Review 2022/2023 (DIW Econ)

Großkonzerne beherrschen die Wirtschaft

Allein die fünf größten deutschen Unternehmen (VW, Lidl, Mercedes, BMW, BASF) konnten 2021 mit rund 842 Milliarden Euro ungefähr den gleichen Umsatz vorweisen wie alle 3,2 Millionen Kleinst- und Kleinunternehmen zusammen. Und 24 125 Firmen, die laut Klassifizierung als Großunternehmen gelten, erzielen insgesamt fast achtmal so viel Umsatz wie die 3,2 Millionen Kleinunternehmen. Sogar wenn man die umsatzstärkeren mittelgroßen Unternehmen hinzuzählt, ist der Trend eindeutig: Die 100 größten deutschen Unternehmen haben im Jahr 2021 einen Gesamtumsatz von 2 108 Milliarden Euro erzielt. Alle KMU zusammen, kommen mit 2 439 Euro nur auf eine unwesentlich größere Summe. Die 0,03 Promille am oberen Ende der Umsatzskala besitzen demnach ungefähr die gleiche Wirtschaftskraft wie die 99,7 Prozent am unteren Ende – ein groteskes Missverhältnis.

Selbstverständlich bemisst sich die volkswirtschaftliche Bedeutung von Unternehmen nicht nur in betriebswirtschaftlichen Größen wie dem Umsatz. Wenn der Mittelstand das Rückgrat der deutschen Volkswirtschaft ist, dann ist er das vor allem deshalb, weil er rund 16 Millionen Menschen beschäftigt. Die Kaufkraft, die aus den vom Mittelstand ausgezahlten Löhnen resultiert, ist der eigentliche Motor der Wirtschaft.

Konnten die kleinen und mittleren Unternehmen 2004 noch 41,7 Prozent des unternehmerischen Umsatzes für sich verbuchen,4 waren es im Jahre 2021 nur noch 31,3 Prozent. Spiegelbildlich konnten die Großkonzerne ihren Anteil im gleichen Zeitraum von 58,3 Prozent auf 68,7 Prozent vergrößern – Tendenz steigend. Solange der Kuchen von Jahr zu Jahr größer wird, ist es kein großes Problem, wenn der eigene Anteil am Kuchen langsamer wächst als der Kuchen selbst – wichtig ist nur, dass der Kuchen überhaupt wächst. In den letzten Jahren ist der Kuchen jedoch nur sehr langsam gewachsen.

Jüngere Krisen wie die Pandemie oder der Energiepreisschock treffen überwiegend die KMU. Sogar in absoluten Zahlen ist der Anteil der Kleinunternehmen rückläufig, während die mittleren Unternehmen zwar wachsen, aber in einem weitaus geringeren Maß als die Großkonzerne, die ihnen Marktanteile abnehmen. Die kleinen Unternehmen befinden sich seit über einem Jahrzehnt in einer Dauerrezession. Und diese Entwicklung hat natürlich Auswirkungen auf die Besitzverhältnisse.

Betrachtet man sich die statistischen Zahlen, fällt auf, dass die Eigenmittelquote der kleinen und mittleren Unternehmen im letzten Jahrzehnt geradezu explodiert ist. Lag diese Quote, die das Verhältnis der eigenen eingesetzten finanziellen Mittel in Relation zum Fremdkapital angibt, 2000 noch bei rund 9 Prozent, beträgt sie heute rund 30 Prozent.5 Dieser rasante Anstieg hat seine Gründe. Dank verschärfter Kreditvergaberichtlinien ist es für die KMU immer schwerer geworden, Darlehen bei den Banken zu bekommen. Die keineswegs schlechte Idee hinter den neuen Vorgaben war es, die Kreditvergaberisiken der Banken transparenter zu machen. Der Haken ist jedoch, dass diese Ausfallrisiken anhand von betriebswirtschaftlichen Kennzahlen bestimmt werden, beispielsweise der Eigenmittelquote. Hier beißt sich der Hund in den Schwanz: Kleine Unternehmen mit einem hohen Fremdkapitalanteil müssen nun ihren Fremdkapitalanteil zurückfahren, um ausreichend kreditwürdig zu sein, um frisches Fremdkapital von ihrer Bank zu bekommen.

Im Ergebnis führten die neuen Eigenkapitalrichtlinien für Banken dazu, dass den KMU der Zugang zum Kreditmarkt deutlich erschwert wurde. Vor allem in kapitalintensiven Bereichen sind Investitionen für sie ohne Fremdkapital jedoch meist unmöglich. Wen wundert es, da die Richtlinien besonders von den Großkonzernen bejubelt wurden, die allein aufgrund ihrer Größe nach wie vor einen relativ problemlosen Zugang zu Fremdkapital haben.

Standortdebatte und Strukturwandel

Die vergleichsweise schlechte Lage der kleinen und mittleren Unternehmen hat auch einen volkswirtschaftlichen Grund. Seit 1993, also seit über 20 Jahren, sind die Reallöhne in Deutschland viel zu wenig gestiegen. Zuerst waren es die Lohnnebenkosten, die angeblich im internationalen Vergleich zu hoch waren – im Ergebnis sanken nicht die Lohnnebenkosten, sondern die Löhne. Danach entdeckte die Wirtschaftslobby die Globalisierung und startete die Standortdebatte. Dem Arbeitnehmer wurde ganz schwarz vor Augen, und er ließ sich auf zahlreiche »Nullrunden« ein, schließlich ging es angeblich um seinen Job.

Als die rot-grüne Regierung 1998 das Ruder übernahm, wurde Deutschland hauptsächlich in den deutschen Medien fern jeder Realität als »kranker Mann Europas« dargestellt. Es folgten die Hartz-Gesetze, die nicht nur den vorher kaum vorhandenen Niedriglohnsektor schufen, sondern auch und vor allem in den mittleren Einkommensgruppen wirkten: Diesmal stagnierten die Reallöhne nicht, sie gingen sogar für ganze vier Jahre nonstop zurück. Es folgte die Finanzkrise, in der Lohnerhöhungen angeblich Gift für die Wirtschaft gewesen wären. Zwischen 2015 und 2019 entspannte sich die Lage wieder. So langsam drehte sich die Debatte und nicht mehr die Lohnkosten, sondern der Fachkräftemangel war nun das wirtschaftspolitische Thema Nummer eins. Auf die Idee, die so gesuchten Fachkräfte besser zu entlohnen, kamen freilich nur wenige Unternehmen.

Was folgte, waren Reallohnkürzungen infolge der Coronamaßnahmen von teilweise 5 Prozent im zweiten Quartal 2020. Kaum kam es danach zu einem leichten Aufholprozess im Sommer 2021, stiegen die Energiepreise, und der dem Russland-Ukraine-Krieg folgende Energiepreisschock sorgte über das gesamte Jahr 2022 für fallende Reallöhne. Allein 2022 sanken die Reallöhne um 4 Prozent. Corona und Krieg machten so mit zusammen minus 5,2 Prozent die gesamte positive Entwicklung der Jahre 2016 bis 2019 zunichte, sodass für die letzten Jahre nur ein Reallohnwachstum von 3,9 Prozent stehen bleibt; also durchschnittlich 0,4 Prozent pro Jahr.

Interessanterweise wurde diese Entwicklung in den Medien und der Politik nicht als Bedrohung, sondern als Segen für die deutsche Wirtschaft interpretiert. Man kennt die Argumentationskette zur Genüge. In anderen Ländern sind die Lohnkosten deutlich niedriger, und wenn wir nicht wettbewerbsfähig bleiben, wandern die Arbeitsplätze ab. Wie bei fast allen unzulässigen Vereinfachungen steckt auch in dieser ein Körnchen Wahrheit. Natürlich hat es in einer globalisierten Welt wenig Sinn, in einem Hochlohnland Produkte zu fertigen, die einen hohen Arbeitskostenanteil haben und so einfach zu produzieren sind, dass sie auch von nicht sonderlich hoch qualifizierten Beschäftigten hergestellt werden können. Daher käme wohl kein Textilkonzern auf die Idee, einfache Kleidungsstücke in der Schweiz nähen zu lassen. Warum auch?

Kaum bekannt ist jedoch, dass die deutsche Textilindustrie eine der größten der Welt ist und Deutschland hinter China – das mit großem Abstand Weltmarktführer ist –, Indien und der Türkei sogar viertgrößter Exporteur in dieser Branche. Wie kann das trotz der vermeintlich hohen Arbeitskosten denn sein? Ganz einfach: Nur ein Drittel der deutschen Textilindustrie stellt überhaupt Bekleidung her, hier findet aus naheliegenden Gründen nur noch ein Teil der Wertschöpfungskette statt, zum Beispiel Entwicklung, Design, Einkauf, Marketing, Logistik und Vertrieb. Nicht die schlesischen Weber, sondern die Berliner Designer bestimmen heute das Bild der deutschen Bekleidungsindustrie.

Die Produktion ist dabei der Teil der Wertschöpfungskette, der am wenigsten zum Umsatz beiträgt. Hergestellt werden die Kleidungsstücke deshalb fast ausschließlich in Ländern mit geringeren Löhnen. Und dies nicht erst seitdem in Deutschland die Standortdebatte geführt und Lohnzurückhaltung geübt wird, sondern bereits seit nunmehr rund 50 Jahren.6 Alles andere wäre in einem Land, das sich gern als Bildungsrepublik bezeichnet, auch seltsam anachronistisch. Der Fachbegriff für diese Entwicklung lautet »Strukturwandel« – beileibe kein Fremdwort, nicht einmal für die Apologeten von Lohnsenkungen.

Volkswirtschaftlich sind und bleiben jedoch die Löhne der wichtigste Aspekt in der Strukturwandeldebatte. Was dabei gern vergessen wird: Die Löhne sind auch durch den Strukturwandel längst nur noch ein Kostenfaktor von vielen. Im Durchschnitt haben die Personalausgaben im Jahr 2022 lediglich 15,0 Prozent der gesamten Aufwendungen der deutschen Unternehmen ausgemacht7 – 1997 waren es noch 19,9 Prozent. Obwohl man die Feinheiten herauslässt und Lohnsteigerungen 1 zu 1 auf die Personalaufwendungen überträgt, heißt dies, dass eine Lohnsteigerung von 1,0 Prozent die Kosten der Unternehmen lediglich um 0,15 Prozent steigen lässt. Angesichts dieser Zahlen wundert es deshalb, warum die Arbeitgeber tagein, tagaus derartige Lobbyarbeit betreiben, um Kostensteigerungen im Promillebereich abzuwenden. Denn letztlich spielen die Lohnkosten ohnehin nur in Kombination mit der Produktivität eine Rolle. Ein Mitarbeiter, der beispielsweise für einen Stundenlohn von 1 Euro per Hand zwei T-Shirts mit einem Firmenlogo bestickt, kann aus betriebswirtschaftlicher Sicht ungeheuer unproduktiv sein, während ein Mitarbeiter, der für einen Stundenlohn von 20 Euro eine Stickmaschine bedient, die pro Stunde fünftausend T-Shirts verarbeiten kann, ungeheuer produktiv ist.

Betriebswirtschaftlich sind niedrige Lohnkosten – ignoriert man den Fachkräftemangel – also zweifelsohne ein Vorteil. Volkswirtschaftlich stellt sich dies völlig anders dar, vor allem wenn man die kleinen und mittleren Unternehmen betrachtet. Wenn der Schreiner weniger Lohn bekommt, kann er nicht mehr beim Kioskbesitzer einkaufen, der sich nicht mehr bei der Friseurin die Haare schneiden lassen kann, die nicht mehr beim Italiener um die Ecke essen geht, der sich dann nicht mehr vom Kfz-Mechaniker sein Auto reparieren lässt, der kein Bier mehr beim Wirt bestellt, der dann seine Theke nicht mehr vom Schreiner fertigen lassen kann. Durch eine Stagnation oder gar Kürzung gerät der klassische Wirtschaftskreislauf ins Stocken. Anders als Siemens, VW oder BASF hat der Schreiner nicht die Möglichkeit, die wegbrechenden Umsätze auf dem deutschen Markt durch steigende Umsätze in China oder den USA zu kompensieren.


8 Von der Deutschland AG zur World Inc.: Die Deutschen und ihr Aktienvermögen

Die Geschichte der Bundesrepublik Deutschland ist durch mehrere Initiativen geprägt, deren Ziel es war, einer breiten Bevölkerungsschicht den Besitz von Aktien schmackhaft zu machen. In der Nachkriegszeit scheiterte dies vor allem an den mangelnden Ersparnissen: Wer nichts hat, kann sich auch keine Aktien kaufen. Nach dem Versuch, die T-Aktien der privatisierten Deutschen Telekom AG zu einer Art Volksaktie zu machen, dürfte das Projekt Volkskapitalismus auf unbestimmte Zeit verbrannt sein. Millionen kleiner T-Aktionäre mussten erkennen, dass zumindest sie nicht reich werden konnten: Wer beim groß angelegten dritten Börsengang der Telekom dabei war, verlor in den folgenden beiden Jahren 90 Prozent seines Geldes. Gemäß der goldenen Finanzregel »Das Geld ist nicht weg, es gehört nun lediglich jemand anderem« dürften sich einige Investmentbanker die Hände gerieben haben. So einfach kamen sie selten an die Ersparnisse der breiten Mehrheit.

Deutschland ist ganz sicher kein Land der Aktionäre. Nach aktuellen Zahlen des Deutschen Aktieninstituts besitzen rund 5,2 Millionen Deutsche Aktien – im Jahre 2000 waren es eine Million mehr.1 Übertragen auf die Anzahl der Haushalte kann man also davon ausgehen, dass nur jeder zehnte deutsche Haushalt überhaupt solche Wertpapiere hält. Anlässlich dieser Zahlen ist es verwunderlich, dass die ARD zur besten Sendezeit direkt vor der Tagesschau werktäglich aufs Börsenparkett blickt, um ihren Zuschauern die mal mehr, mal weniger marktkonforme Interpretation des Weltgeschehens aus Sicht der Investmentbanker zu präsentieren. Die Zahl der deutschen Hundebesitzer ist doppelt so hoch wie die der Aktionäre: Warum schaltet die ARD also nicht in den Park und lässt Hasso und Waldi das Weltgeschehen kommentieren – die gesellschaftliche Relevanz wäre nicht geringer.

Die Lobbyverbände sind sich der geringen Akzeptanz von Aktien durchaus bewusst und haben mittlerweile umgesattelt. Heute geht es weniger darum, den Deutschen die Aktie schmackhaft zu machen, als ihnen Aktienfonds zu verkaufen. Immerhin sind 7,6 Millionen Deutsche – größtenteils im Rahmen der Altersvorsorge – Besitzer von Aktienfonds und ETFs. Schon wittert die Finanzbranche Morgenluft und versucht mit Kampagnen wie »Deutschland kann Aktie!« den Eindruck zu erwecken, das Aktienvermögen sei mittlerweile breit verteilt. Schaut man sich die Statistiken der Bundesbank an, kommt man jedoch zum gegenteiligen Schluss.

Verteilung des Aktien- und Fondsvermögens in Deutschland
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Nicht sonderlich überraschend ist die Erkenntnis, dass der Aktienbesitz im Lande ungleich verteilt ist. Genauere Zahlen dazu offenbart einmal mehr die PHF-Studie der Deutschen Bundesbank:2 Rund 90 Prozent aller Haushalte haben gar keine Aktien. Von den unteren 40 Prozent der Haushalte besitzen weniger als 10 Prozent und von den unteren 60 Prozent weniger als 5 Prozent Aktien oder Fonds. Über 60 Prozent des gesamten Aktien- und Fondsvermögens gehören den obersten 10 Prozent der Bevölkerung – und bei den obersten 1,5 Prozent, also den Millionären, dürfte die Konzentration noch stärker ausfallen.

Die Ungleichverteilung des Aktienvermögens ist weder neu noch überraschend. Doch diese Zahlen sind nur die halbe Wahrheit: Schaut man sich die DAX-Konzerne an, kommt man zum Ergebnis, dass lediglich 15 Prozent der Aktien überhaupt von – nicht nur deutschen – Privathaushalten gehalten werden. Die genannten Zahlen betreffen also gerade einmal ein Achtel bis ein Zehntel des gesamten Aktienvermögens. Mit 69 Prozent sind die institutionellen Anleger heute die mit Abstand größte Gruppe bei den Aktienbesitzern – Tendenz steigend. Hinter dem Begriff verstecken sich all die Banken, Versicherungen, Pensionsfonds, Hedgefonds und Private-Equity-Fonds, die gemeinhin unter dem Begriff »Finanzsektor« zusammengefasst werden. Finanzunternehmen besitzen nicht nur die Mehrheit an den börsennotierten Großkonzernen, sie kontrollieren auch deren Unternehmenspolitik. Weitestgehend unbemerkt von der Öffentlichkeit hat der Finanzsektor mit seiner Shareholder-Value-Ideologie der Renditemaximierung die Macht über die Großkonzerne übernommen, die als Oligopol unsere Wirtschaft dominieren. Um zu verstehen, wie es so weit kommen konnte, ist ein Blick hinter die Kulissen und ein kurzer geschichtlicher Abriss nötig.

Der Traum vom Volkskapitalismus durch Aktien

Als Ludwig Erhard im Wirtschaftswunderland der Nachkriegszeit die damals größtenteils staatliche Schwerindustrie an die Börse brachte, schwärmte er noch vom »Volkskapitalismus«. Nach seinen Vorstellungen sollte die Aktienmehrheit der Großkonzerne der jungen Bundesrepublik Deutschland von Kleinsparern gehalten werden, die dann – ganz demokratisch – über ihre Vertreter in den Aufsichtsräten die Industriepolitik mitbestimmen und über die Dividendenzahlungen am Aufschwung mitverdienen sollten. Was sich in der Theorie recht gut anhört, war jedoch von Anfang an zum Scheitern verurteilt. Dem Volkskapitalismus standen vor allem zwei unüberwindbare Hindernisse im Weg.

Aktien galten als halbseidene Spekulation mit hohem Risiko. Kein Wunder, die Weltwirtschaftskrise war damals noch frisch in Erinnerung. Im Mai 1927 waren die Kurse an der damals florierenden Berliner Börse an einem einzigen Tag um 31,9 Prozent eingebrochen. Es kam in der Folge zu einer Bankenkrise, die Börse wurde mehrfach für mehrere Monate geschlossen und schließlich von den Nationalsozialisten Schritt für Schritt amputiert. So mancher brave Bürger, der dem Aktienfieber erlegen war, verlor damals Haus und Hof. Wer konnte in den 1950er-Jahren schon ahnen, dass die nächste große Systemkrise erst in ein paar Jahrzehnten über die Börsen der Welt hereinbrechen sollte? Erst in den 1960er-Jahren wurden Aktien bei den wohlhabenderen Bundesbürgern populär, während sie in der Hochzinsphase der späten 1970er- und frühen 1980er-Jahre durch die Konkurrenz ordentlich verzinster Anleihen erneut ins Abseits gedrängt wurden.

Erhards Traum vom Volkskapitalismus scheiterte jedoch vor allem an der schlichten Mathematik. Großkonzerne wie Volkswagen waren schon während des Wirtschaftswunders mehr als 1 Milliarde D-Mark wert. Wie sollten Kleinsparer mit einem durchschnittlichen Jahreseinkommen von 4 000 D-Mark überhaupt das nötige Geld aufbringen, um sich nennenswert an den großen Unternehmen des Landes zu beteiligen? So kam es, wie es kommen musste: Die privatisierten Staatsbetriebe gingen zum Großteil nicht an »das Volk«, sondern an eine kleine Schicht wohlhabender Bürger, die das nötige Kleingeld besaßen, um sich Aktien in ihr Depot zu legen. Naturgemäß waren dies meist genau diejenigen, die schon vor dem Ende des Kriegs zur Oberschicht gehört hatten und im Besitz der sonstigen schon immer privaten Betriebe waren. Strukturell war das Betriebsvermögen in den Wirtschaftswunderjahren genauso ungleich verteilt wie im Kaiserreich, der Weimarer Republik und der heutigen Berliner Republik. Allenfalls war der Grad an Ungleichheit geringer, da der Staat mehr oder weniger unfreiwillig durch die Altlasten des Dritten Reichs als »Großunternehmer« die Statistik verzerrte.

War Erhard wirklich derart naiv? Diese Frage sollten wohl besser die Historiker beantworten. Ludwig Erhard hatte zwar stets bekundet, dass eine breite Verteilung des Volksvermögens das oberste Ziel seiner Politik gewesen sei.3 Gemessen daran kann die Verteilungspolitik der Nachkriegszeit zumindest in Bezug auf das Betriebsvermögen jedoch nur als grandioser Flop bezeichnet werden. Die vermeintlich breite Verteilung des Betriebsvermögens gehört wohl eher zu den vielen Gründungsmythen der jungen Bundesrepublik. Nicht der Volkskapitalismus, sondern die Deutschland AG sollte zum Erfolgsmodell der Bundesrepublik werden.

Willkommen in der Deutschland AG

Warum Deutschland AG? Die Bonner Republik war, zumindest was die Beteiligungen an den hiesigen Großunternehmen angeht, eine reichlich inzestuöse Veranstaltung. Es gab kaum einen großen börsennotierten Konzern, der nicht zumindest an einem weiteren Großunternehmen maßgeblich beteiligt war. Ganz vorn dabei waren damals auch die großen deutschen Privatbanken, die traditionell über nennenswerte Beteiligungen an Großkonzernen verfügten. Sowohl in der Weltwirtschaftskrise als auch nach dem Zweiten Weltkrieg konnten zahlreiche Großkonzerne ihre Kredite bei den Banken nicht bedienen. Um hohe Abschreibungen und damit auch eine Bankenkrise zu verhindern, tauschten die Banken die ausstehenden faulen Kredite in Beteiligungen um, die in der Nachkriegszeit massiv ausgebaut wurden. Hätte man in den 1970er- und 1980er-Jahren die Frage gestellt, wem die deutschen Großkonzerne gehören, wären an den ersten Stellen die Namen Deutsche Bank und Dresdner Bank gefallen. Zu ihnen gesellten sich später die großen Versicherungsgesellschaften wie die Allianz und die Münchener Rückversicherung (heute Munich Re).

Der Kern der Deutschland AG im Jahr 1994
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Wie dieses Beteiligungsmodell funktionierte, zeigt das Beispiel der Metallgesellschaft AG (MG) – ein heute kaum mehr bekanntes Industriekonglomerat aus den Bereichen Schwermetalle und Anlagenbau. Ende der 1980er-Jahre besaßen die Dresdner Bank und die Allianz direkt 12,6 Prozent beziehungsweise 5 Prozent der MG. Weitere 8,5 Prozent hatten eine Beteiligungsgesellschaft, die je zu rund der Hälfte der Allianz und der Deutschen Bank gehörte. Noch einmal 10,5 Prozent der MG hielt die Deutsche Bank indirekt über eine Beteiligungsgesellschaft, während weitere 10 Prozent in Besitz der Daimler-Benz AG waren, die wiederum zu 25 Prozent der Deutschen Bank und zu 12 Prozent einer Beteiligungsgesellschaft aus Dresdner Bank, Commerzbank, Allianz und der Robert Bosch GmbH gehörte. Durch ihre Besitzerstruktur war die MG so vor feindlichen Übernahmen geschützt. Da die Finanzkonzerne über ihre Beteiligungen zugleich den Aufsichtsrat dominierten, bestimmten sie auch die Geschäftspolitik. Diese komplizierte Form der direkten und indirekten Beteiligungen bildete über Jahrzehnte das Rückgrat der Deutschland AG.

Noch komplexer wird es, wenn man sich die Kreuzbeteiligungen innerhalb der großen Finanzkonzerne betrachtet, die die Deutschland AG anführten. Auch hier sorgte eine Form von gegenseitigen Beteiligungen dafür, dass die großen Finanzkonzerne, die den Kern der Deutschland AG bildeten, sich im Grunde selbst kontrollierten. Als nennenswerte Anteilseigner außerhalb der Finanzbranche waren bis Ende der 1990er-Jahre lediglich die Mischkonzerne Siemens und Bosch an diesem Kern beteiligt. Dieser kontrollierte direkt oder indirekt einen Großteil der deutschen Großkonzerne. Die Deutsche Bank brachte es zu Beginn der 1980er-Jahre auf über ein Dutzend Industriebeteiligungen von mehr als 25 Prozent, unter anderem bei der Daimler-Benz AG, Karstadt AG und Hapag-Lloyd AG. Übertroffen wurde sie lediglich von der Dresdner Bank, die damals an mehr als 15 Großkonzernen mit mehr als 25 Prozent beteiligt war.

Im Jahr 1980 saßen Deutsche-Bank-Mitarbeiter in den Vorständen von 40 der 100 größten Unternehmen des Landes. 1998 waren es nur noch 17.4 Allein der ehemalige Deutsche-Bank-Chef Hilmar Kopper brachte es auf mehr als ein Dutzend Aufsichtsratsmandate in deutschen Großkonzernen. Der aktuelle Vorstandschef Christian Sewing sitzt in keinem einzigen Aufsichtsrat. Selbst der letzte Doyen unter den Aufsichtsräten, der ehemalige Allianz-Chef Paul Achleitner, ist heute noch im Aufsichtsrat der Bayer AG.

Die Entdeckung des Shareholder-Value

Will man den Niedergang der Deutschland AG mit einem einzigen Begriff zusammenfassen, so wäre dies »Shareholder-Value«. Die Idee, dass ein Großkonzern so zu führen ist, dass dabei für die Aktionäre die größtmögliche Rendite herausspringt, war zu Zeiten der Deutschland AG gänzlich unbekannt, wenn nicht sogar verpönt. Die unternehmerische Priorität der großen Aktiengesellschaften lautete damals Wachstum – sei es organisch, also aus dem Konzern heraus, oder durch den Zukauf von anderen Firmen und Firmenbeteiligungen. Und wer hohe Dividenden an seine Aktionäre auszahlt, dem fehlt in der Regel das Kapital, um solche Investitionen zu finanzieren. Dies hatte zur Folge, dass die großen Unternehmen der Deutschland AG stets dazu neigten, ihre ausgewiesenen Gewinne möglichst niedrig zu halten – sei es durch Rücklagen und weitere Beteiligungen an anderen Unternehmen. Bei der Deutschen Bank war die Summe der Dividenden, die ihr von den Unternehmen überwiesen wurden, an denen sie beteiligt war, über Jahrzehnte hinweg größer als die Dividende, die die Deutsche Bank ihren eigenen Aktionären ausschüttete. Für ein »modernes« Unternehmen, das dem Shareholder-Value folgt, ist dies natürlich undenkbar.

Als Erfinder des modernen Finanzkapitalismus in Deutschland kann der Münchner Privatbanker Ferdinand Graf von Galen gelten. Er wollte seine SMH-Bank Anfang der 1980er-Jahre, als in den USA die Reaganomics den Finanzkapitalismus entfesselten, nach anglo­amerikanischem Vorbild auf das Investmentbanking ausrichten. Dafür sammelte er weltweit Geld von Personen, die man heute wohl als Ultra-HNWI bezeichnen würde – darunter der Sultan von Brunei, der zu jener Zeit als der reichste Mensch der Welt galt. Galens Geschäftsmodell war das eines Private-Equity-Fonds, der mit deutschen Aktien spekuliert. Wären da nicht noch die anderen Geschäfte des Grafen, wäre von Galen heute wohl eine Wall-Street-Legende, doch 1983 kollabierte seine SMH-Bank, da man einem Kreditbetrüger ins Netz gegangen war, der damals die Frankfurter Finanzszene ins Wanken brachte. Von Galens Geschäftsbücher waren jedoch hoch aufschlussreich und zeigten, dass man auch an der Deutschen Börse als Bank mit fremdem Geld sehr erfolgreich spekulieren kann.

Zu denjenigen, die einen ganz genauen Blick in von Galens Bücher warfen, gehörte der aufstrebende Rolf Breuer,5 der zu dieser Zeit Direktor der Börsenabteilung der Deutschen Bank war. Als Breuer 1997 Hilmar Kopper als Vorstandssprecher ablöste, gab er als Unternehmensziel aus, »Investmentbanking am Hochreck« zu betreiben.6 Die Deutsche Bank entdeckte den Shareholder-Value und wurde unter Breuer und seinem Nachfolger, dem »gelernten« Investmentbanker Josef Ackermann, zu einer der größten Investmentbanken der Welt umgebaut. Breuer begann nicht nur damit, die nicht sonderlich renditestarken Beteiligungen an anderen deutschen Unternehmen abzubauen, er lagerte sogar das gesamte Kleinkundengeschäft in eine Tochtergesellschaft aus, die man später veräußern wollte. Die Deutsche Bank sollte sich stattdessen auf das renditestarke Investmentbanking für ihre vermögenden Privatkunden konzentrieren. Diese Narretei konnte von Ackermann aber wieder rückgängig gemacht werden.

Der Geist war jedoch aus der Flasche, und aus den bodenständigen Bankern der Deutschland AG wurden moderne Turbofinanzkapitalisten, die sich nur noch um die kurzfristigen Renditeziele kümmerten und dem Shareholder-Value frönten. Josef Ackermann formulierte damals eine Eigenkapitalrendite von 25 Prozent als Zielvorgabe – was mit klassischen Beteiligungen an Industrieunternehmen ebenso wenig zu erreichen ist wie mit Krediten an Bauherren oder Handwerkerbetriebe.

Abwicklung der Deutschland AG

Der Kern der alten Deutschland AG ist mittlerweile am Turbofinanzkapitalismus zugrunde gegangen. Die »guten« Teile der beiden ba­yerischen Großbanken Bayer. Hypothekenbank und Bayer. Vereinsbank wurden zur HypoVereinsbank verschmolzen und von der italienischen UniCredit geschluckt. Die »schlechten« Teile wanderten in die HypoRealEstate, die der Finanzkrise zum Opfer fiel und den Steuerzahler einen dreistelligen Milliardenbetrag gekostet hat. Nennenswerte Beteiligungen an deutschen Unternehmen gab es weder bei der HypoVereinsbank noch bei der Abwicklungsgesellschaft der HypoRealEstate.

Die BHF-Bank wurde kurze Zeit nach ihrer Umfirmierung zur AG Opfer einer feindlichen Übernahme der niederländischen ING-Gruppe. Ausgeweidet und filetiert fiel das Kerngeschäft der BHF an die deutsche Privatbank Sal. Oppenheim, die ihrerseits später von der Deutschen Bank geschluckt und 2018 liquidiert wurde.

Die Dresdner Bank, die noch in den 1980er-Jahren die deutsche Bank mit dem größten Volumen an Industriebeteiligungen war, wurde zum Spielball des Versicherungskonzerns Allianz. 2001 schluckte die Allianz die Dresdner Bank und entkernte sie in den Folgejahren. Während die renditestarke Vermögensverwaltung in die Allianz-Gruppe übernommen wurde, wurden sämtliche Beteiligungen der Dresdner Bank verkauft – meist an Hedgefonds und Private-Equity-Fonds, besser bekannt unter der treffenden Bezeichnung »Heuschrecken«. Was von der Dresdner Bank noch übrig blieb – neben dem Filial- und Kleinkundengeschäft waren dies vor allem faule Kredite –, wurde auf dem Höhepunkt der Finanzkrise im Herbst 2008 gerade noch rechtzeitig an die Commerzbank verkauft, die ihrerseits wenige Monate später an dem vergifteten Brocken zugrunde ging und vom Steuerzahler für 18,2 Milliarden Euro »gerettet« werden musste. Die Dresdner Bank existiert nur noch als Marke der Commerzbank, die selbst über keine nennenswerten Beteiligungen verfügt.

Die Deutsche Bank ist heute nur noch ein Schatten ihrer selbst. Vor der Finanzkrise wähnte sie sich noch auf Augenhöhe mit den Finanzgiganten der Wall Street und der City of London. Der Preis für die Stärkung des Investmentbankings und des internationalen Geschäfts war es jedoch, sich von nahezu allen Beteiligungen aus Industrie und Handel zu trennen. Mit der Finanzkrise begann dann der Niedergang. Geschüttelt von zahlreichen Skandalen rutschte man in die Verlustzone und sah sich gezwungen, die gesamte Bank umzustrukturieren. Was übrig blieb, ist die Skandalnudel unter den Großbanken, deren Marktkapitalisierung inzwischen hinter dem Versicherer Hannover Rück rangiert und die immer wieder als Übernahmekandidat gehandelt wird. Relevante Beteiligungen hat die Bank, die einst Deutschland beherrschte, nicht mehr. Indirekt ist die Deutsche Bank jedoch wieder mit ihrer Investmenttochter DWS, die mit einem verwalteten Vermögen von 1 492 Milliarden US-Dollar ebenfalls zu den Schwergewichten der Branche zählt, im Rennen. Hier tritt sie jedoch als ein institutioneller Finanzinvestor von vielen in Erscheinung. Die Zeiten, in denen sie als strategischer Investor die deutsche Wirtschaft mitsteuerte, sind ein für alle Mal vorbei und kommen auch nicht wieder.

Einzig die Münchener Rückversicherung (als Munich Re) und die Allianz stehen heute auch im internationalen Wettbewerb hervorragend da und haben die Transformation von der Deutschland AG zum globalen Shareholder-Value gemeistert. Nennenswerte Beteiligungen in der Realwirtschaft haben beide Konzerne allerdings nicht mehr, wobei die Allianz über ihre Fondsgesellschaften indirekt relevante Beteiligungen an Großkonzernen vorweisen kann und mit einem Vermögen von 2 364 Milliarden US-Dollar der zehntgrößte Vermögensverwalter weltweit ist. Ein Großteil dessen ist aber der US-Tochter PIMCO zuzurechnen, die weniger im Aktien-, dafür umso mehr im Anleihegeschäft tätig ist und sich vor allem auf Staatsanleihen spezialisiert hat. Große Beteiligungen an Aktiengesellschaften kann PIMCO daher nicht vorweisen.

Auch die Allianz ist nicht mehr wie früher als strategischer Investor an Unternehmen beteiligt, nimmt aber als institutioneller Investor für ihre Kunden deren Stimmrechte wahr. In diesem Bereich sind Deutsche Bank und Allianz jedoch nur zwei Akteure unter vielen, und die Musik spielt längst woanders. In den letzten 15 Jahren sind nämlich auch in Deutschland neue Akteure aus den USA auf der Bildfläche erschienen und deren Motto lautet: »We’re here to stay.«

Von der Deutschland AG zur World Inc.

Jedes Mal, wenn die Milliardärsliste des amerikanischen Forbes-Magazins aktualisiert wird, ist die Aufregung im Blätterwald groß, und das zu Recht. Das Vermögen, das sich weltweit auf die Superreichsten der Superreichen verteilt, kann man schon lange nur noch als unanständig bezeichnen. Aktuell, im Januar 2024, kommen die zehn reichsten Männer – ja, es sind ausschließlich Männer und bis auf den Franzosen Bernard Arnault auch alles Amerikaner – zusammen auf ein gigantisches Vermögen von 1,4 Billionen US-Dollar. Zur Einordnung: Das sind ganze 176 US-Dollar pro Erdenbewohner, vom Neugeborenen im Sudan bis zum Greis in Japan. Eine solche Akkumulation von Vermögen in den Händen von zehn Männern hat es in der Menschheitsgeschichte noch nie gegeben. Aber beherrschen diese zehn Männer oder die anderen Forbes-Milliardäre die Welt?

Um diese Frage zu beantworten, lohnt sich ein Blick auf eine andere Top-10-Liste: die Liste der zehn Finanzkonzerne mit den höchsten verwalteten Kundeneinlagen.7 Auch darin stammen mit Ausnahme von drei Firmen – der Schweizer UBS, der französischen Crédit Agricole und der deutschen Allianz – alle Vertreter aus den USA. Zusammen kommen diese zehn Finanzkonzerne auf ein Vermögen von 42,3 Billionen US-Dollar. Das ist mehr als das 30-Fache des Vermögens der zehn reichsten Männer der Welt. Sicher, anders als den Herren Musk, Arnault, Bezos, Ellison, Buffet, Page, Zuckerberg, Brin, Gates und Ballmer gehört dieses Geld nicht den Finanzkonzernen, sondern deren Kunden, für die sie es verwalten. Es sind aber nicht die Kunden, sondern die Vermögensverwalter, Fonds und Banken, die die mit diesem Besitz verbundene Macht innehaben und die Politik der Unternehmen bestimmen, an denen sie beteiligt sind. Und diese Machtkonzentration ist gewaltig und sogar im weltgeschichtlichen Kontext einmalig. Interessant übrigens: Mit Ausnahme des LVMH-Konzerns von Bernard Arnault besitzen diese zehn Finanzkonzerne bei den Unternehmen der zehn reichsten Männer der Welt mehr Aktien als diese zehn reichsten Männer selbst. Selbst in ihren eigenen Konzernen haben neun der zehn reichsten Männer der Welt also weniger zu sagen als die Finanzkonzerne.

Die beiden Politikwissenschaftler Jan Fichtner und Eelke M. Heemskerk haben sich für das Forschungsprojekt CORPNET der Universität Amsterdam die Besitzstrukturen der international größten Unternehmen angeschaut und dabei eine Entwicklung dokumentiert, deren Beginn ich bereits vor zehn Jahren in Wem gehört Deutschland? angerissen habe. Seit der Finanzkrise und dem beginnenden Siegeszug der Indexfonds und ETFs hat sich der Markt für Finanzanlagen immer stärker in Richtung dieser Produkte verschoben. Während die alten aktiv gemanagten Fonds jedoch vergleichsweise heterogen und kleinteilig waren und sich auf zahlreiche kleinere und größere Anbieter verteilt haben, gibt es bei den großen passiven Indexfonds eine Oligopolstellung der drei großen Anbieter – BlackRock, Vanguard und State Street –, die heute zusammen mit Fidelity Investments die Liste der Finanzkonzerne anführen. Zusammen verwalten diese drei Konzerne heute fast 30 Billionen US-Dollar, und sowohl diese Summe als auch der Marktanteil dieser drei Riesen steigt von Jahr zu Jahr.

Die drei größten Finanzkonzerne und ihre Beteiligungen8

	Rang
	Unternehmen
	Beteiligungen > 3 Prozent
	Beteiligungen > 5 Prozent
	Beteiligungen > 10 Prozent

	1.
	BlackRock
	3.611
	2.712
	375

	2.
	Vanguard
	3.351
	1.903
	163

	3.
	State Street
	1.379
	375
	13

	Quelle: CORPNET, Datenbasis: 2018 und 2016


Eine CORPNET-Auswertung der Forschungsdatenbank Orbi kam zum Ergebnis, dass BlackRock 2018 bei 3 611 großen Aktiengesellschaften weltweit einen Anteil von mehr als 3 Prozent hielt. Bei 2 011 Aktiengesellschaften war der BlackRock-Anteil sogar höher als 5 Prozent. Vanguard hielt bei 3 351 Aktiengesellschaften mehr 3 Prozent und bei 1 903 Aktiengesellschaften mehr als 5 Prozent. Etwas deutlicher ist der Abstand zu Nummer drei, State Street, die aber immer noch an 1 379 Aktiengesellschaften mehr als 3 Prozent und an 375 Aktiengesellschaften mehr als 5 Prozent hielt. Neuere Daten dieser Qualität gibt es leider nicht. Wenn man sich allerdings vor Augen hält, dass das durch diese drei Konzerne verwaltete Vermögen sich seit 2018 exakt verdoppelt hat, kann man sich ungefähr vorstellen, dass die heutigen Zahlen noch weitaus größer sind.

In Deutschland war BlackRock 2018 an 65 Aktiengesellschaften mit mehr als 3 Prozent und an 35 Aktiengesellschaften mit mehr als 5 Prozent beteiligt. Vanguard kommt hier auf 21 beziehungsweise zwei Beteiligungen und State Street sogar nur auf eine einzige Beteiligung unter 3 Prozent. Das ist beeindruckend, aber im globalen Vergleich sogar noch wenig: In den USA waren BlackRock, Vanguard und State Street damals bei jeder zweiten Aktiengesellschaft die größten Anteilseigner. Die dortige Dominanz der drei großen Finanzkonzerne ist relativ einfach zu erklären: BlackRock, Vanguard und State Street bilden auf dem Markt der Indexfonds und ETFs ein Oligopol. 90 Prozent des in Indexfonds verwalteten Vermögens wird von diesen drei Anbietern verwaltet.9 Bei BlackRock und Vanguard legen über 80 Prozent ihrer Kundeneinlagen in diese Produkte an, bei State Street sind es sogar fast 97 Prozent.

Bei den 500 größten US-Aktiengesellschaften, die im S&P 500 vertreten sind, stellen die großen Drei fast überall mehrheitlich den oder einen der größten Anteilseigner. Zusammen kommen sie im Schnitt nach den Berechnungen von CORPNET auf eine Beteiligung von 20,1 Prozent. Bei den 30 größten Unternehmen, die im Dow Jones gelistet sind, sind es im Schnitt 18,5 Prozent und bei den 100 größten Technologie-Unternehmen 16,6 Prozent. Aber selbst das ist nur die Spitze einer breit angelegten Vormacht der Finanzkonzerne über die US-Konzerne. Nimmt man die Banken, Versicherungen und Hedgefonds hinzu, kommt man bei den S&P 500-Unternehmen auf einen Gesamtanteil von 80,3 Prozent, der von institutionellen Investoren, also den Finanzunternehmen, gehalten wird. Nicht Manager oder Ingenieure, sondern Banker haben die fast uneingeschränkte Macht über die großen Konzerne der USA.

Diese Entwicklung ist im Kern nicht wirklich neu und in den USA auch deshalb so ausgeprägt, weil die dortige Unternehmenskultur historisch wesentlich stärker durch Aktien bestimmt wurde als etwa in Deutschland. Während hiesige Firmen ihre Investitionen in der Vergangenheit meist über Bankkredite finanzierten, gingen US-Unternehmen dafür an die Kapitalmärkte und gaben entweder Anleihen oder Aktien aus. Die meisten Aktien befanden sich früher im Streubesitz, wie es in der Börsensprache heißt. Erst die Konzentration dieses Streubesitzes auf die institutionellen Investoren, die Finanzkonzerne, Fonds, Versicherungen und Banken, hat dazu geführt, dass in den Unternehmen nun die Machtfrage gestellt wurde. Wenn heute mehr als 80 Prozent der Anteile in den Händen der Finanzbranche sind, ist die Machtfrage offensichtlich ein für alle Mal geklärt.

Wem gehört der DAX?

Mit dem Abtreten des alten Establishments sind neue Stars auf die Bühne gekommen. Einer aktuellen Studie des Deutschen Investor Relations Verbands (DIRK) zufolge10 befinden sich aktuell 58,2 Prozent des Aktienkapitals der 40 größten deutschen Aktiengesellschaften, die im Aktienindex DAX gelistet sind, in den Händen von institutionellen Investoren. Von Privathaushalten werden übrigens nur 12,9 Prozent der Aktien der DAX-Unternehmen gehalten.

Betrachtet man die Herkunft der Aktienbesitzer, fällt auf, dass nur noch 12 Prozent der DAX-Anteile von Inländern gehalten wird. Vor zehn Jahren waren es immerhin noch 18 Prozent und vor der Jahrtausendwende über 30 Prozent. Mit 43 Prozent nehmen Aktionäre aus Nordamerika – also den USA – die alleinige Spitze bei der regionalen Verteilung des Aktienbesitzes ein. Vor zehn Jahren gehörten US-Investoren nur 32 Prozent der DAX-Unternehmen. Weitere 16 Prozent gehören Finanzkonzernen aus der EU, 18 Prozent Finanzkonzernen, die ihren Sitz in Großbritannien haben, und 6 Prozent Finanzkonzernen aus Skandinavien, wovon fast 4 Prozentpunkte nur auf den norwegischen Staatsfonds fallen. Der Rest der Welt, inklusive Asien und Nahost, kommt zusammen auf gerade einmal 5 Prozent.

Das zunehmende Engagement von ETFs und Indexfonds auf dem deutschen Aktienmarkt hat auch zur Folge, dass sich die regionale Verteilung der Beteiligungen zusehends verschiebt. War die alte Deutschland AG noch fest in der Hand deutscher Anteilseigner, geht deren Anteil immer weiter zurück. Man könnte fast sagen, dass sie von den großen Finanzkonzernen aus den USA aus ihrem Heimatmarkt Stück für Stück verdrängt werden. Und da Besitz gleich Macht ist, geht diese Verschiebung der Besitzverhältnisse auch mit einer Verschiebung der Macht einher – weg von den Bankervillen in Kronberg im Taunus, hin zu den Glas- und Marmorpalästen der Upper East Side von Manhattan.

Nach Angaben von Finanzportalen verteilt sich der Anteil der institutionellen Investoren zwar auf 320 (Porsche Holding) bis 882 (Infineon) verschiedene Institute, doch der Eindruck einer breiten Verteilung der Aktienpakete täuscht gewaltig. Die zehn größten Finanzkonzerne kommen zusammen auf einen Anteil von 42,7 Prozent der Aktien. Erweitert man die Zahl auf die 20 größten Finanzkonzerne, kommt man auf 51,7 Prozent des Aktienbesitzes. Die restlichen über 860 institutionellen Investoren erreichen also zusammen 6,5 Prozent des Aktienbesitzes. Und auch innerhalb der Gruppe der Großen ist die Konzentration an der Spitze gewaltig.

Die zwölf größten Anteilseigner der DAX-Unternehmen
	Name
	Land
	Beteiligung am DAX
	Wert der DAX-Beteiligungen

	Blackrock
	USA
	10,4 Prozent
	87,8 Mrd. Euro

	Vanguard
	USA
	6,1 Prozent
	51,3 Mrd. Euro

	Crédit Agricole
	Frankreich
	3,9 Prozent
	33,3 Mrd. Euro

	Norges
	Norwegen
	3,7 Prozent
	31,0 Mrd. Euro

	The Capital Group
	USA
	3,7 Prozent
	31,0 Mrd. Euro

	State Street
	USA
	3,1 Prozent
	26,1 Mrd. Euro

	Deutsche Bank
	Deutschland
	3,0 Prozent
	25,2 Mrd. Euro

	Harris Associates
	USA
	2,1 Prozent
	17,5 Mrd. Euro

	Fidelity
	USA
	1,8 Prozent
	14,8 Mrd. Euro

	DZ Bank
	Deutschland
	1,7 Prozent
	14,8 Mrd. Euro

	Deka Investments
	Deutschland
	1,6 Prozent
	13,7 Mrd. Euro

	MFS (Sun Life)
	USA
	1,6 Prozent
	13,9 Mrd. Euro

				346,4 Mrd. Euro




BlackRock ist als dabei als Primus inter Pares an allen DAX-Konzernen maßgeblich beteiligt. Auch die beiden bereits erwähnten großen US-Finanzkonzerne Vanguard und State Street tauchen in der Liste auf. Wer sind diese Unternehmen und was bedeutet dies für den Standort Deutschland und für die Vermögensverteilung?

Blackrock-Chef Larry Fink ist heute der unbestrittene König der Finanzwelt. Doch danach sah es zu Beginn seiner Karriere ganz und gar nicht aus. Bevor er BlackRock gründete, war er einer der Finanzalchemisten der Investmentbank First Boston. Dort war Fink mitbeteiligt an der Entwicklung eines Markts für sogenannte Mortgage-backed Securities (MBS), auf Deutsch »durch Hypotheken gesicherte Wertpapiere«. Diese Papiere sollten viele Jahre später eine Rolle bei der Finanzkrise spielen. Investmentlegende Warren Buffet bezeichnete Finks »Erfindung« als »finanzielle Massenvernichtungswaffe«. Ironischerweise war das erste Opfer dieser Massenvernichtungswaffe ihr eigener Erfinder: Während Fink seine MBS-Papiere am Markt platzierte, lösten Reagans Deregulierungen die Sparkassenkrise in den USA aus, und um die Wirtschaft in der Krise wieder anzukurbeln, senkte die FED den Leitzins und zerstörte damit das Rechenmodell des jungen Larry Fink. Seine durch die Zinsänderungen ausgelöste Fehlkalkulation kostete seinen Arbeitgeber First Boston 100 Millionen Dollar – und ihn den Job. Für Fink war dies ein traumatisches Erlebnis. Fortan war er geradezu davon besessen, die Risiken des Finanzmarkts besser zu verstehen und in eine neue Anlagestrategie umzuwandeln, bei der die Risiken für ihn und seine Kunden möglichst transparent würden.

Seinem neuen Unternehmen gab Fink den Namen BlackRock. Diese Namensgebung ist in gewisser Art und Weise sogar unfreiwillig komisch. Im Superman-Comic-Universum ist Blackrock nämlich ein mystisches Artefakt, das Schurken die notwendigen Superkräfte gibt, um im epischen Kampf um die Macht die Guten zu besiegen. Und auch das Unternehmen BlackRock hat durchaus das Zeug, seinen Besitzern – um es ein wenig mystisch zu überspitzen – die Macht im realen Universum zu verschaffen.

Aber daran war 1988, als Fink BlackRock gründete, noch nicht zu denken. Über die Jahre machte BlackRock, getrieben von Finks Trauma, das Risikomanagement zu seinem Alleinstellungsmerkmal. Als während der Finanzkrise 2007/2008 die Märkte kollabierten und weder die Wall Street noch die Regierungen einen Überblick darüber hatten, was werthaltige und was wertlose Papiere waren und wie man sie bewerten sollte, kam BlackRock mit seinem auf das Computersystem Aladin gestützten Risikomanagement wie gerufen. Spielte BlackRock zuvor noch in der Mittelklasse, saugte das Unternehmen während der Finanzkrise mehr Geld an als ein zu einem schwarzen Loch kollabierender Stern. Spätestens die Übernahme der kompletten Vermögensverwaltung des bis dahin weltgrößten Vermögensverwalters Barclays im Jahr 2009 beförderte BlackRock in die Champions League.

Wie konnte BlackRock so groß werden? Die Antwort lautet: Informationsvorsprung. BlackRock war das Unternehmen, das während der Finanzkrise im Auftrag der FED die Bilanzen der gestrauchelten Banken, Fonds und Versicherungen prüfte und dabei einen sehr intimen Einblick in die Wertpapiere gewann, die damals kein Außenstehender und meist auch kein Insider wirklich verstand. Wenige Jahre später erhielt man in Europa den gleichen Informationsvorsprung, als man im Auftrag der EZB die Bilanzen und Portfolios angeschlagener Banken in der Eurozone prüfte. Dass externe Finanzdienstleister mit solchen Aufgaben betreut werden, ist nicht ungewöhnlich. Äußerst ungewöhnlich ist es jedoch, dass Finanzkonzernen ein derartiger Informationsvorsprung gewährt wird, die nicht nur als Gutachter, beispielsweise Ratingagenturen, tätig sind, sondern dieselben Papiere, die sie bewerten, auch handeln – ein Interessenkonflikt erster Güte.

Um dies zu verstehen, muss man sich vor Augen halten, welche divergierenden Interessen es im Finanzsystem gibt. Auf der einen Seite gibt es die sogenannte Verkäuferseite, die »Sell-Side«. Zu dieser Kategorie gehören beispielsweise Investmentbanken, die selbst Papiere oder Fonds auflegen und dann Anleger für diese Papiere suchen. Auf der anderen Seite gibt es die Käuferseite, die »Buy-Side«, zum Beispiel Versicherungen oder Pensionskassen, die mit den Einlagen ihrer Kunden diese Papiere kaufen. Zwischen der Käufer- und der Verkäuferseite gibt es naturgemäß ein Informationsgefälle. Während die Verkäuferseite – hoffentlich – weiß, was in den angebotenen Papieren steckt und welche Risiken in ihnen schlummern, weiß dies die Käuferseite nicht wirklich. Wer verlässt sich schon auf die Produktinformationsblätter der Verkäufer? Um dieses Informationsgefälle auszugleichen, gibt es schließlich die Gutachter, also die Ratingagenturen und die Risikoanalytiker. Nun kann man sich vortrefflich darüber streiten, was die Bewertung der großen Ratingagenturen heute noch zählt, zumindest verkaufen sie keine Finanzprodukte.

Nicht so BlackRock. Das Unternehmen vereint alle diese Funktionen unter einem Dach. Über BlackRock Solutions analysiert es als Gutachter Finanzprodukte, über seine Tausende Fondstöchter verkauft es jedoch auch Finanzprodukte, die es in seiner Funktion als Vermögensverwalter kauft. Der damit verbundene Informationsvorsprung ist nicht mit Gold aufzuwiegen. Denn als BlackRock Solutions die Anlageportfolios der Banken im Auftrage screente, konnte es diese Informationen an seine Fonds weitergeben, die dann – je nachdem, ob die Papiere unter- oder überwertet waren – selbst am Markt aktiv wurden und diese Papiere kauften oder verkauften. Und wer soll das Vermögen der Superreichen, Pensionsfonds oder Versicherungsgesellschaften besser verwalten als der Finanzkonzern, der dank seines Informationsvorsprungs das Informationsgefälle zwischen der »Buy-Side« und der »Sell-Side« ausgleichen konnte?

Heute ist BlackRock hauptsächlich ein Vermögensverwalter – genauer gesagt ein Vermögensverwalter der Extraklasse. BlackRock verwaltet nicht nur die Vermögen einiger weniger Superreicher, sondern auch Milliarden von Pensionsfonds, Staatsfonds und Versicherungen. Dabei betreibt das Unternehmen keinen Handel auf eigene Rechnung, sondern spekuliert nur mit dem Geld, das ihm seine Kunden anvertraut haben. Der Großteil des verwalteten Vermögens ist dabei in ebenjene Indexfonds und ETFs angelegt, die bereits in Kapitel 4 beschrieben wurden.

Dieser Aspekt ist elementar für das Verständnis. Wenn die Anlagestrategie eines Pensionsfonds, den BlackRock betreut, beispielsweise besagt, dass 10 Prozent des verwalteten Vermögens in den deutschen Aktienmarkt investiert werden sollen, fließt dieses Geld heute in der Regel in die Indexfonds, die die entsprechenden Indizes abbilden, also allen voran den DAX. Wenn also der Pensionsfonds der kalifornischen Lehrer 5 Millionen US-Dollar in BlackRocks DAX-Indexfonds investiert, kauft BlackRock für 5 Millionen US-Dollar Aktien der DAX-Unternehmen in exakt der Gewichtung, die diese im Index einnehmen. Je mehr Geld von den Kunden in solche Papiere investiert wird, desto mehr Aktien der DAX-Unternehmen werden von BlackRock gekauft und gehalten. Der riesige Anteil BlackRocks an den DAX-Konzernen ist also eng mit dem Siegeszug der Indexfonds und dem weltweiten Trend zur Privatisierung der Altersvorsorgesysteme verbunden, da vor allem Pensionskassen und -fonds zu den Kunden dieser Produkte gehören. Gleiches gilt für Vanguard und für StateStreet, die sich ebenfalls auf Indexfonds spezialisiert haben. Ausführliche Informationen zu den genannten Finanzkonzernen und den Hintergründen finden Sie übrigens in meinem Buch Wer schützt die Welt vor den Finanzkonzernen?11.

Anders als aktiv gemanagte Fonds oder Investmentbanken verfolgen BlackRock und Co. mit ihren Beteiligungen keine unternehmerische Strategie. BlackRock geht es nicht darum, Unternehmen möglichst preiswert zu übernehmen, sie auszuquetschen und dann weiterzuverkaufen. Sowohl die Finanzcowboys der 1980er-Jahre vom Typ eines Gordon Gekko in Oliver Stones Film Wall Street als auch Investmentbanker der 1990er-Jahre vom Typ eines Sherman McCoy aus Tom Wolfes Buch Fegefeuer der Eitelkeiten waren Menschen, deren wirtschaftliche Entscheidungen zwar keinesfalls gesellschaftlich sinnvoll, aber immerhin psychologisch erklärbar waren. BlackRock allerdings ist ein anonymer Gigant, der über seine Beteiligungen viele internationale Großkonzerne kontrolliert, sich dabei jedoch nicht in die Karten blicken lässt. Spielten bei den Cowboys und den Invest­mentbankern noch die Gier die entscheidende Rolle, so ist nun eine in Algorithmen geschmiedete betriebswirtschaftliche Logik das Maß aller Dinge – Widerstand zwecklos. Noch nie waren die Entscheidungsprozesse über wirtschaftliche Prozesse undemokratischer als heute in der BlackRock-Ära.

Die Herren der Welt

Vermögen bedeutet immer auch Macht. Nirgends trifft dieser Satz wohl besser zu als bei den Großkonzernen. Die Konzerne bestimmen die Politik, und die Finanzkonzerne bestimmen über ihre Beteiligungen die Politik der Konzerne. Die Konzentration der multinationalen Konzerne und der Wandel von inhaberkontrollierten Firmenstrukturen zu einer Aktionärsstruktur, bei der Finanzkonzerne die dominante Rolle einnehmen, hat so zu einer Machtkonzentration geführt, die historisch einmalig ist.

Es gab immer große und mächtige globale Konzerne: Die Niederländische Ostindien-Kompanie und die Britische Ostindien-Kompanie dominierten beispielsweise im 17. und 18. Jahrhundert den europäischen Handel und nahmen in den Kolonien sogar hoheitliche Aufgaben wahr, etwa die Erhebung von Steuern. Die derzeitige Machtposition globaler Unternehmen gegenüber anderen Akteuren ist jedoch in Bezug auf Größe und Volumen beispiellos. Wenn Larry Fink heute als CEO von BlackRock indirekt das Sagen bei 2 712 Konzernen hat, an denen BlackRock mit mehr 5 Prozent beteiligt ist, so ist dies eine Machtfülle und Machtkonzentration, die selbst die Gouverneure der Ostindien-Kompanie vor Neid erblassen ließe. Und wenn man bedenkt, dass die zehn größten Finanzkonzerne zusammen über ein Vermögen von 42,3 Billionen US-Dollar verfügen, das sie zu großen Teilen in Aktien, aber auch in Anleihen investiert haben, so ist dies eine Machtkonzentration epischen Ausmaßes.

BlackRock weist dies weit von sich. Dort heißt es, man sei ein aktiver, aber kein aktivistischer Anteilseigner und stimme auf den meisten Hauptversammlungen mit dem Vorstand. Das stimmt, besagt aber nichts. Die eigentliche Macht wird stattdessen hinter den Kulissen ausgeübt. Oder wie es die BlackRock-Sprecherin im Interview mit der Wirtschaftswoche diplomatischer formulierte:12

Wenn es so weit kommt, dass wir auf einer Hauptversammlung sprechen müssen, um unsere Interessen durchzusetzen, ist das doch ein Zeichen dafür, dass der Dialog mit einem Unternehmen gescheitert ist. Wenn Sie genug Zeit investieren, um mit den Unternehmen außerhalb der Hauptversammlungssaison zu arbeiten, muss es doch gar nicht zum Showdown kommen.

Christian Staub, der ehemalige Chef von BlackRock Deutschland, präzisierte diese Strategie in einem Interview mit dem Tagesspiegel:13

Wir sprechen nicht auf Hauptversammlungen oder stellen dort Anträge, um auf Renditen, die Dividende oder Personalentscheidungen einzuwirken. Wir tauschen uns direkt mit Vorstand und Aufsichtsrat aus, machen dort unsere langfristigen Interessen deutlich. Insofern nehmen wir Einfluss auf Investitionen und Strategien.

Wer den Vorstand zuvor diskret hinter den Kulissen auf Linie gebracht hat, muss auf Hauptversammlungen oder gar in der Wirtschaftspresse auch nicht den großen Zampano geben. Diese Rolle überlassen BlackRock und Co. gern den Halbstarken aus der Hedge­fonds- oder Private-Equity-Branche. Wie heißt es so schön? Der wirklich Mächtige trägt seine Macht unter dem Revers, nicht im Knopfloch.

Nun werden Sie sich vielleicht fragen, wie BlackRock und Co. überhaupt die Stimmrechte, die mit ihrem Aktienvermögen verbunden sind, ausüben. Immerhin ist allein BlackRock an mehr als 15 Unternehmen maßgeblich beteiligt. Wenn man konservativ annimmt, dass es rund 250 Personenstunden pro Jahr benötigen würde, um sich als Vertreter der Kapitalseite auch nur halbwegs mit dem Unternehmen und seinem Geschäftsumfeld vertraut zu machen, an dem man beteiligt ist und bei man in den Aktionärsversammlungen Entscheidungen zu treffen hat, käme man bei den fünfzehntausend BlackRock-Unternehmen auf 3,75 Millionen Personenstunden oder 2 619 Personenjahren. Mit anderen Worten: BlackRock bräuchte mindestens 2 619 Mitarbeiter, die sich nur mit der Verwaltung der Stimmrechte beschäftigen. Laut hauseigenem Stewardship-Bericht sind dafür im BlackRock-Imperium jedoch nur 45 Mitarbeiter vorgesehen,14 Vanguards Stewardship-Team hat sogar nur 35 Mitarbeiter.

Umso beeindruckender sind die Angaben zum Stimmverhalten der beiden Giganten. BlackRock hat von Juli 2018 bis Juli 2019 an 16 124 Hauptversammlungen teilgenommen und dabei zu 155 131 Punkten seine Stimme abgegeben. Vanguard war genauso fleißig und hat bei 13 225 Aktionärsversammlungen zu 169 746 Punkten abgestimmt. Man fragt sich, wie 75 Mitarbeiter bei den beiden Finanzgiganten zu mehr als 320 000 Punkten Position beziehen können. Die Antwort ist ebenso einfach wie ernüchternd: gar nicht. Sowohl BlackRock als auch Vanguard haben die Wahrnehmung ihrer Stimmrechte nämlich in großem Stil ausgelagert. Rund um sie ist in den letzten Jahren die Branche der Proxy-Advisor entstanden – Beratungsfirmen, die über spezielle Algorithmen Abstimmungsstrategien entwickeln und anhand der errechneten Ergebnisse die Stimmrechte im Namen ihrer Auftraggeber auf den Hauptversammlungen ausüben.

Die Branche der Proxy-Advisor wird von dem Duopol der beiden Unternehmen Institutional Shareholder Services (ISS) und Glass Lewis dominiert, die zusammen auf einen Marktanteil von 97 Prozent kommen. ISS hat 2 000 institutionelle Kunden, für die es jährlich auf 44 000 Hauptversammlungen Empfehlungen für 10,2 Millionen Einzelabstimmungen aussprach. Glass Lewis hat 1 300 institutionelle Kunden und veröffentlicht zwar keine Daten zum Volumen der Empfehlungen, aber zum vertretenen Kapital – mehr als 35 Billionen US-Dollar. Beide Firmen sind übrigens sowohl für BlackRock als auch für Vanguard tätig.

Nach Angaben des Finanzausschusses des US-Kongresses bestimmen die Empfehlungen der beiden Proxy-Advisor bis zu 38 Prozent der Stimmrechte. Wenn man bedenkt, dass auf den meisten Hauptversammlungen ohnehin nur zwischen 30 und 50 Prozent der Stimmrechte »anwesend« sind, wird klar, dass es häufig um die absolute Mehrheit der wahrgenommenen Stimmrechte geht. Die Entscheidung über die Unternehmenspolitik von Zehntausenden großen Konzernen hängt also direkt oder indirekt von den Algorithmen ab, mit denen die zwei großen ISS und Glass Lewis ihren Kunden Empfehlungen ausstellen.

Die Weltwirtschaft läuft also auf Autopilot. Die Algorithmen, welche die Weltwirtschaft steuern, sind Verschlusssache, jegliche Form von Transparenz Fehlanzeige. ISS und Glass Lewis legen ihre Empfehlungen nicht offen, noch sagen sie, wie sie dazu gekommen sind. Doch anhand welcher Parameter entscheiden deren Algorithmen, was gut und was schlecht ist? Klar ist, dass die Frage des Allgemeinwohls dabei keine nennenswerte Rolle spielt. Aber wie sieht es mit den Stakeholdern aus, die Larry Fink in seinen Sonntagspredigten so gern hervorhebt, also Mitarbeitern, Kunden, Staat und Gesellschaft? Würden die Algorithmen eher einem Vorschlag zustimmen, Beschäftigte zu entlassen oder outzusourcen, oder spielen Parameter wie Mitarbeiterzufriedenheit und faire Entlohnung eine wichtige Rolle? Und wie sieht es mit Themen wie Nachhaltigkeit, Umwelt- und Klimaschutz aus? Hat der Algorithmus eine Codezeile, welche die Ausbeutung der Dritten Welt als wichtigen Faktor berücksichtigt?

Während das Thema Proxy-Advisor in Europa politisch überhaupt nicht diskutiert wird, gibt es in den USA zumindest kritische Töne. Der Kongress hat sich des Themas angenommen und die Wertpapieraufsichtsbehörde SEC will die Proxy-Advisor-Branche künftig stärker regulieren. Wie kaum anders zu erwarten, geht es hierbei jedoch nicht um die Interessen der Mitarbeiter, der Gesellschaft oder gar die Frage des Allgemeinwohls, sondern um kartellrechtliche Fragen und die Sorge, dass die Empfehlungen der Proxy-Advisor vielleicht nicht immer im Sinn der Aktionäre sein könnten. Wettbewerb und Shareholder-Value – das sind offenbar die einzigen Leitlinien, für die die Politik sich wirklich noch interessiert.

Wem gehören BlackRock und Co.?

Spätestens an dieser Stelle muss die Frage gestattet sein, wem eigentlich die Finanzkonzerne gehören. Sind Vanguard und State Street in der Öffentlichkeit schon weitestgehend unbekannt, so sagen die Namen der beiden Chefs dieser Unternehmen, Mortimer Buckley und Ronald P. O’Hanley, selbst in den USA abseits der Finanzszene niemandem etwas. BlackRocks Larry Fink ist hingegen informierten Zeitgenossen schon eher ein Begriff, inszeniert er sich doch gern präsidial auf großer Bühne und stets auf Augenhöhe mit Regierungs- und Staatschefs. Aber selbst wenn Fink regelmäßiger Gast im Weißen Haus ist und auch in Europa wie ein Staatsgast hofiert wird, ist er schon lange nicht mehr der Besitzer von BlackRock.

Auch BlackRock ist eine Aktiengesellschaft, die zum übergroßen Teil institutionellen Investoren gehört. 83,5 Prozent der Aktien werden von Banken und Fonds gehalten. Larry Fink selbst besitzt nur noch 0,57 Prozent des Unternehmens, und der komplette BlackRock-Vorstand samt verdienten Mitarbeitern mit Aktienoptionen kommt zusammen nur auf 3,76 Prozent. Größter Anteilseigner ist – dreimal dürfen Sie raten – Vanguard mit 8,65 Prozent. Danach kommt – auch das dürfte nun niemanden mehr überraschen – BlackRock selbst mit 6,32 Prozent. Und da aller guten Dinge drei sind, ist der drittgrößte BlackRock-Aktionär natürlich StateStreet, mit 4,02 Prozent. 77 Prozent der Aktien werden in Summe von institutionellen Anlegern gehalten.

State Street wiederum gehört zu fast 90 Prozent den Fonds und Banken. Größte Anteilseigner sind auch hier BlackRock und Vanguard. Vanguard selbst ist hingegen ein Ausnahmefall, da es als Genossenschaft firmiert und so streng genommen gar keine Besitzer hat, sondern seinen eigenen Kunden gehört. Die größten Vermögensverwalter der Welt gehören sich als über Kreuz selbst.

Und wie sieht es bei den großen Geschäfts- und Investmentbanken, also dem Rest der institutionellen Anleger, aus? Exakt so. Es gibt keine Großbank, keine Investmentbank, keine große Versicherungsgesellschaft, bei der nicht andere institutionelle Investoren eine übergroße Mehrheit der Aktien besitzen. Bei den meisten sind BlackRock, Vanguard und StateStreet die drei größten Einzelaktionäre.

Die großen Finanzkonzerne und Banken gehören sich also durch gegenseitige Beteiligungen letztlich selbst. Gab es früher eine Deutschland AG, muss man heute wohl von einer World Inc. sprechen. Wobei das Wort »gehören« hier in die Irre führt: Weder BlackRock, Vanguard, State Street noch die Capital Group oder Wellington und andere haben ihr eigenes Kapital investiert – als Vermögensverwalter handeln sie treuhänderisch für ihre Kunden. Die Macht, die damit einhergeht, wird jedoch von ihnen, ohne Rücksprache mit den Kunden, ausgeübt. Selbst wenn Indexfonds und ETFs von der Finanzbranche als breit gestreute und demokratische Art des Vermögensaufbaus vermarktet wird, ist die damit verbundene Macht alles andere als breit gestreut oder gar demokratisch. Und das ist ein gesellschaftliches Problem von allergrößter Bedeutung.

In den Lehrbüchern der Ökonomie gibt es eine klare Trennung zwischen den Besitzern und dem Management eines Unternehmens. Das Management wird, so die Theorie, von den Besitzern kontrolliert und befolgt deren Anweisungen. In der Praxis kontrollieren sich jedoch die Manager der großen Finanzunternehmen über die zahlreichen Querverbindungen und gegenseitigen Beteiligungen selbst. Oder um es zuzuspitzen: Die kleine Gruppe der Topmanager der großen Finanzunternehmen beherrscht nicht nur den Großteil der Weltwirtschaft, sondern kontrolliert und ernennt sich zudem selbst.

Wer sich dies vor Augen hält, wird die aktuellen Nachrichten wohl besser verstehen. Was Angela Merkel einst als marktkonforme Politik bezeichnet hat, ist letztlich nur der in Worte gefasste, aber längst vollzogene Kotau vor dem eigentlichen Kern der Macht. Einem Kern der Macht, der weder vom Volk gewählt noch demokratisch kontrolliert oder gar demokratisch legitimiert ist. Insofern passt der Name BlackRock als Analogie auf das mystische Artefakt, das in den Superman-Comics den Schurken die notwendigen Superkräfte gibt, um im epischen Kampf über die Macht im Universum die Guten zu besiegen, doch ganz hervorragend. Oder?


9 Wer hat, dem wird gegeben:Wird Vermögen erspart oder ererbt?

Im ikonischen Werbespot einer Luxusuhrenmarke heißt es: »Eine Patek Philippe gehört einem nie ganz allein. Man erfreut sich ein Leben lang an ihr, aber eigentlich bewahrt man sie schon für die nächste Generation auf.« Mit dem Vermögen ist es ähnlich – zumindest wenn man zum illustren Kreis derer gehört, die sich eine Patek Philippe leisten können. Dieser illustre Kreis ist es übrigens, der in Deutschland ohnehin den Großteil des vererbten Vermögens an die nächste Generation weitergibt. Sortiert nach der Höhe, erhalten die obersten 10 Prozent mehr als die Hälfte aller Erbschaften und Schenkungen. Die unteren 50 Prozent kommen zusammen nur auf etwas mehr als 7 Prozent – das ist dann eher die Quarzuhr aus China als die Patek Philippe.

Von den zehn reichsten Deutschen haben acht ihr sagenhaftes Vermögen von der Vorgängergeneration geerbt. Häufig handelt es sich hierbei um das, was man so gern als »altes Geld« bezeichnet. Die Ursprünge des Reichtums der Familie Merck (Pharma) geht beispielsweise bis auf das Jahr 1668 zurück, die der Familie Reimann (Chemie) auf das Jahr 1823, in dem der Unternehmer Johann Adam Benckiser eine Salmiakhütte in Pforzheim erwarb – sein Vater war Eisenwerksbesitzer, gehörte also ebenfalls zu den Vermögenden jener Zeit – und zusammen mit dem Chemiker Karl Ludwig Reimann, Spross einer Kaufmannsdynastie, den Chemiekonzern Joh. A. Benckiser gründete, der heute als multinationaler Chemieriese unter dem Namen Reckitt firmiert. Die einzigen Selfmade-Milliardäre unter den zehn reichsten Deutschen sind Dieter Schwarz (Lidl) und Klaus-Michael Kühne (Kühne & Nagel), obgleich auch sie die Unternehmen, aus denen sie später Großkonzerne machten, von ihren Vätern erbten.

Interessanterweise ist das Verhältnis vom ererbten und erarbeiteten Vermögen in den USA genau umgekehrt: Dort findet sich unter den zehn reichsten Männern kein Einziger, der sein Milliardenvermögen geerbt hat. Vom Tellerwäscher zum Milliardär sind diese zehn Herren ebenso wenig geworden – alle entstammen der Oberschicht. Jeff Bezos bekam die 245 573 US-Dollar Startkapital für Amazon von seinen Eltern – sein Stiefvater, ein Exilkubaner, ist promovierter Computerwissenschaftler und arbeitet für den Ölkonzern Exxon. Bill Gates, der eigentlich William Henry Gates III. heißt, ist Sohn eines Wirtschaftsanwalts, der eine Großkanzlei gründete, die heute als K&L Gates in 45 Niederlassungen rund 1 800 Anwälte beschäftigt. Warren Buffett ist Sohn des Gründers der Broker-Gesellschaft Buffet-Falk & Company Howard Buffett, der später in die Politik ging und Kongressabgeordneter wurde. Larry Pages Vater war Informatikprofessor, seine Mutter IT-Unternehmerin. Auch Sergey Brin ist Sohn eines Professors. Mark Zuckerbergs Eltern sind ein Zahnarzt und eine Psychiaterin, Steve Ballmers Vater war leitender Manager bei Ford und Elon Musk entstammt einer südafrikanischen Oberschichtfamilie, sein Vater war als Immobilienentwickler tätig. Sie alle haben zwar kein Milliardenvermögen geerbt. Ihre Eltern haben ihnen jedoch durch ihre – teils üppige – finanzielle Unterstützung nicht nur beim Start unter die Arme gegriffen, sondern ihnen auch die exzellente Ausbildung finanziert, die sie später vergolden sollten.

Von Tellerwäschern und Millionären

Es gehört zu den Entstehungsmythen der jungen Bundesrepublik, dass man radikal mit der alten, starren Klassengesellschaft gebrochen hat und die Karten mit der Währungsreform vollkommen neu gemischt wurden. Der Tellerwäscher konnte nun Millionär werden, und angeblich waren es auch fleißige Tüftler, die als Unternehmer das Land aufbauten und dafür mit einem verdienten, aber dennoch bescheidenen Reichtum belohnt wurden.

Um keine Missverständnisse entstehen zu lassen: Es ist Fakt, dass die Bonner Republik im Vergleich zur Berliner Republik geradezu ein Hort von sozialer Mobilität war. Der Arbeitersohn, der dank guter Bildungspolitik und staatlicher Unterstützung studieren konnte, ist mehr als ein Klischee. Mit dem industriellen Wachstum und dem folgenden Strukturwandel brauchte die deutsche Wirtschaft von Jahr zu Jahr mehr Fachkräfte und Akademiker und fand den Nachwuchs für diese Jobs hauptsächlich in den mittleren und unteren Schichten, da der Nachwuchs der Oberschicht ja ohnehin schon die Universitäten besuchte. Diese soziale Mobilität machte jedoch im Vorzimmer des Chefbüros halt.

Der Elitenforscher Michael Hartmann hat die Lebensläufe und die soziale Herkunft der Vorstandschefs der 100 größten deutschen Unternehmen untersucht1 und kam zu dem Ergebnis, dass die Eliten lieber unter sich bleiben. Jeder zweite Top-Manager kommt aus großbürgerlichem Elternhaus, ist also bereits vorher ein Teil der Elite. Jeder dritte Top-Manager stammt aus dem Bürgertum, also aus Familien mit hohem Einkommen und hoher Bildung, wie beispielsweise leitende Angestellte oder Ärzte. Lediglich 15 Prozent der Top-Manager kommen aus der Mittelschicht oder gar aus einem Arbeiterhaushalt. Hartmann macht dafür vor allem den fehlenden »Stallgeruch« verantwortlich und folgert, dass die Vorstände und Aufsichtsräte im Kern die Art von Nachwuchs suchen, der ihnen in Persönlichkeit und Werdegang ähnelt. Gemeinsam ist allen, dass ihnen schon in Elternhaus, Schule und Studium über Jahre eingetrichtert wurde, dass gute Noten, Auslandssemester, Praktika etc. den Weg nach ganz oben ebnen.

Der soziale Aufstieg durch Bildung ist ein weiterer Mythos, an den wir uns gewöhnt haben. Nur etwa jedes fünfte Kind mit zwei Elternteilen ohne Abitur und einem Haushaltsnettoeinkommen von unter 2600 pro Monat besucht heute laut einer Studie des ifo Instituts ein Gymnasium.2 Demgegenüber sind vier von fünf Kindern von Eltern, die beide Abitur haben und zusammen mehr als 5 500 Euro netto verdienen, Gymnasiasten.

Selbst bei gleicher Leistung hat das Kind eines Akademikers gegenüber einem Arbeiterkind eine dreimal so große Chance, ein Gymnasium zu besuchen. Von 100 Akademikerkindern studieren 79, von 100 Kindern aus Nichtakademikerfamilien nur 27.3 An deutschen Unis sind Akademiker in zweiter und dritter Generation damit klar überrepräsentiert: 53 Prozent der Studienanfänger haben mindestens ein Elternteil mit akademischem Abschluss, ihr Anteil an der Gesamtbevölkerung der 18- bis 25-Jährigen liegt aber nur bei 28 Prozent. Umgekehrt hat mehr als die Hälfte der jungen Leute in dieser Altersgruppe mindestens ein Elternteil mit beruflichem Abschluss, aber ohne Abi – an der Uni liegt ihr Anteil nur bei 30 Prozent.

So pflanzen sich soziale Ungleichheiten über Generationen hinweg fort. Und statt sich darüber zu echauffieren, dass Kindern aus der Unter- und der Mittelschicht der Aufstieg in die obersten Etagen der Wirtschaft versperrt ist, arbeitet sich die Öffentlichkeit lieber an der Frage ab, wie viele Männer und wie viele Frauen aus der Oberschicht im Aufsichtsrat eines Unternehmens sitzen sollten. Man darf die Probleme des Sexismus nicht kleinreden, gegenüber den Problemen des Klassismus sind sie jedoch in ihren Auswirkungen auf unsere Gesellschaft überschaubar. Die Oberschicht lacht sich dabei ins Fäustchen – solange die Öffentlichkeit durch solche Grabenkriege abgelenkt ist, werden ihre Privilegien garantiert nicht angetastet. Und wenn nicht der Sohnemann, sondern das Töchterchen in Papas Fußstapfen tritt, was soll’s, Hauptsache, es bleibt in der Familie.

Da es keine nennenswerten Beispiele von Aufsteigern in der Wirtschaft gibt, werden Aufsteiger aus anderen Bereichen zu modernen Helden stilisiert. Deutschland sucht den Superstar – jeder kann es zu etwas bringen. Wie steht es um ein Land, in dem goldkettenbehangene Rapper und junge Fußballhelden als Beispiele herhalten müssen, dass ein Aufstieg in die Liga für Vermögensmillionäre doch möglich ist? Unabhängig vom persönlichen Talent dürfte die Chance, durch Sport oder Musik zum Millionär zu werden, ungefähr so groß sein wie die Chance, sechs Richtige mit Zusatzzahl im Lotto anzu­kreuzen oder vom Blitz erschlagen zu werden.

Bleibt der soziale Aufstieg durch Heirat. Aber selbst der gehört immer mehr der Vergangenheit an. In ihrem Bericht zur Einkommensungleichheit vermerkt die OECD dazu,4 dass sich in Deutschland in den letzten Jahren immer mehr Paare aus der gleichen Einkommensgruppe zusammenfanden. Das »traditionelle Modell Chefarzt heiratet Krankenschwester« sei, so die OECD, auf dem Rückzug. Stattdessen heiratet die Krankenschwester immer häufiger den Altenpfleger und der Chefarzt die Geschäftsführerin, und beide Paare bleiben in der sozialen Schicht, aus der sie stammen.

Kann man sich ein Vermögen zusammensparen?

Wenig überraschend ist, dass es eine deutliche Korrelation zwischen Vermögen und Einkommen gibt. Haushalte mit einem hohen Einkommen verfügen meist über ein großes Vermögen, und Haushalte mit einem großen Vermögen haben meist – allein schon über die Zinseinnahmen und Dividenden – auch ein hohes Einkommen. Wer von unten in die oberen Vermögensschichten vorstoßen will, muss sparsam sein, so lautet die altväterliche Weisheit der Vermögenden. Gerade so, als habe es je einen Menschen gegeben, der lediglich durch Sparen reich geworden wäre.

Bereits im Kindergarten lernen die Kleinen an jedem Weltspartag von mit Sparschweinen bewaffneten Bankmitarbeitern, dass man nur durch Sparen zu Geld kommen kann. Und was für Hänschen gilt, gilt für Hans erst recht. Sparen gilt in unserer Gesellschaft als tugendhaft, auch wenn diese Tugend tagtäglich durch zinsfreie Kaufe-jetzt-zahle-später-Finanzierungsangebote auf eine schwere Probe gestellt wird. Die Deutschen werden daher auch gern als Volk der Sparer dargestellt und dies wird uns regelmäßig mit der vergleichsweise hohen Sparquote der Haushalte bewiesen. Nun muss man jedoch wissen, dass die Sparquote nichts anderes als die Summe der Bruttoersparnisse im Verhältnis zum Bruttoeinkommen ausdrückt.

Daten hierzu sind übrigens Mangelware. Wies die 2013 veröffentlichte erste PHF-Studie der Bundesbank noch Daten zum Sparverhalten der unterschiedlichen Einkommens- und Vermögensgruppen aus, so enthält die 2023 veröffentlichte vierte PHF-Studie diese Daten nicht mehr. Großartig verändert haben dürften sich diese Daten ohnehin nicht. Veränderungen sind eher in den letzten beiden Jahren zu erwarten, in denen die steigenden Preise dazu geführt haben, dass gerade ärmere Haushalte noch weniger Möglichkeiten haben, sich ein paar Euro zur Seite zu legen. Aber diese Entwicklungen werden ohnehin erst in der fünften PHF-Studie sichtbar werden, mit der wir erst im Jahr 2026 rechnen dürfen. Die hier genannten Zahlen stammen daher aus dem Jahr 2013.

Jährlicher Nettosparbetrag nach Einkommen und Vermögen pro Jahr in Euro
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Mit Blick auf die Verteilung der Sparbeträge wird schnell klar, dass es nicht die unteren oder die mittleren, sondern die einkommensstarken Haushalte sind, die durch ihr Sparvolumen die Sparquote nahezu im Alleingang bestimmten. Die Erkenntnis, dass wohlhabende Haushalte mehr Geld sparen können als arme ist natürlich profan. Weniger profan ist ein Blick auf die Verteilung der Sparbeträge unabhängig vom Einkommen oder Vermögen der Haushalte.

Verteilung der Sparbeträge nach Perzentil pro Jahr in Euro
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Mehr als 10 Prozent aller Haushalte verzehren ihr Vermögen, statt Teile ihres Einkommens zu sparen. Zu diesen dürften vor allem ehemalige Freiberufler und Selbstständige gehören, die nicht das Glück hatten, in ihren aktiven Zeiten ein Vermögen aufzubauen, das sich selbst trägt und von dessen Zinseinnahmen sie im Alter leben können. Auch Pflegebedürftige gehören zu denjenigen, die von ihrem Ersparten leben müssen, denn die Pflegeversicherung reicht in den meisten Fällen nicht für die anfallenden Kosten – und erst wenn das Ersparte aufgebraucht ist, springt der Staat ein. Diese Haushalte leben ebenso von der Substanz wie die Erwerbslosen.

Während die ärmeren Haushalte in puncto Sparen in jeder Hinsicht abgehängt sind, versuchen zumindest die Haushalte der Mittelschicht, durch signifikante Sparanstrengungen ihr Vermögen zu mehren. Ein nennenswerter Vermögensaufbau ist so jedoch kaum zu bewerkstelligen. Zu den 243 Euro, die ein durchschnittlicher Mittelschicht-Haushalt (40 bis 60 Prozent der Einkommensverteilung) monatlich spart, wird nämlich statistisch auch die Tilgung laufender Kredite gerechnet. Für einen Vermögensaufbau, der über das Eigenheim hinausgeht, reichen die Rücklagen nicht. Aber wen wundert das angesichts der stagnierenden Reallöhne? Von welchem Geld sollen Gering- und Normalverdiener auch Rücklagen bilden?

Vielleicht sollte man das Narrativ des Vermögensaufbaus durch das Sparen diskutieren. Wenn man Angehörige der Mittelschicht fragt, warum sie sparen, erhält man, neben der Altersabsicherung, meist die Antwort, man spare als Vorsorge für Notsituationen oder größere Anschaffungen. Dahinter kommen noch der Urlaub und die Unterstützung der Kinder oder Enkel. All das sind verständliche und ehrenwerte Motive. Doch mit einem eigentlichen Vermögensaufbau haben sie wenig zu tun, zumal sie vornehmlich zweckgebunden sind und die ersparten Euros sich wieder auflösen, wenn der Zweck eingetreten ist. Dann hatte man einen schönen Urlaub oder erfreut sich an der neuen Sitzgruppe, aber reich wird man dadurch natürlich nicht. Und die Zahl derjenigen, die ein sparsames, karges Leben führen, um möglichst viel Geld für den Vermögensaufbau zurückzulegen, ist zum Glück überschaubar. Vermögen ist schließlich kein Selbstzweck und Sparen um des Sparens willen ist selbst bei den angeblich so sparfreudigen Deutschen nicht besonders verbreitet.

Anders als in der Mittelschicht ist Sparen als echter Vermögensaufbau in der Oberschicht die Regel. Die Zahlen der PHF-Studie der Bundesbank zeigen, dass die einkommensstarken Haushalte einen sehr beachtlichen Teil ihrer Einnahmen in die Vermehrung des eigenen Vermögens stecken. Was sollen sie auch sonst mit dem vielen Geld anstellen? Fast 1 000 Euro pro Monat kann ein einkommensstarker Haushalt (90 bis 100 Prozent der Einkommensverteilung) in den weiteren Aufbau des Haushaltsvermögens stecken.

Wenn die Armen gar nichts sparen können und die Mittelschicht entweder von der Miete oder den Immobilienkrediten erdrückt wird und, sofern sie spart, eher Geld für flüchtige Dinge zurücklegt, kann sich natürlich durch die Einkommen nichts an der Vermögensverteilung ändern. Im Gegenteil: Da die einkommens- und damit vermögensstarken Haushalte als einzige Gruppe ihr Vermögen auch aus den laufenden Einnahmen signifikant erhöhen können, führt dies zu einer weiteren Vergrößerung der Vermögensunterschiede.

Der Zinseffekt

Wenn man das Thema Vermögensverteilung in kapitalismuskritischen Kreisen anspricht, bekommt man oft eine verblüffende Antwort: Schuld an der Spreizung der Vermögensschere sei der Zins, genauer gesagt der Zinseszins. Der Zins, so hört man immer wieder, sei der Konstruktionsfehler, ja geradezu die »Erbsünde« unseres Geld- und Finanzsystems. Er sorge nicht nur dafür, dass die Reichen reicher und die Armen ärmer werden, sondern führe auch ganz direkt zu einem exponentiellen Wachstumszwang der Geldmenge und zur Zinsknechtschaft der Bevölkerung. Finanz- und Wirtschaftskrisen seien somit die direkte Folge des Zinssystems. Diese Kritik ist nicht neu: Seitdem Geld gegen Zins verliehen wird, gibt es auch Kritik am Zins. Doch als monokausale Erklärung greift dies zu kurz.

Lassen wir einmal die Fundamentalkritik am Zins selbst außen vor. Diese ist ökonomisch nicht haltbar und eher esoterisch zu verorten. Was jedoch auch ökonomisch plausibel ist, ist die Kritik am exponentiellen Wachstum durch den Zinseszins. Wenn zwei Haushalte – ein armer und reicher – ihr Vermögen zu einem bestimmten Zinssatz anlegen, wächst das Vermögen des reichen Haushalts zwar in absoluten Zahlen deutlich schneller, relativ wachsen jedoch beide Vermögen gleich schnell. Das prozentuale Verhältnis beider Vermögen bleibt stets gleich.

Zins und Zinseszins können jedoch zum Problem werden, wenn die Zinsen für hohe Vermögen sich deutlich von den Zinsen für niedrige abheben. Genau diesen Prozess können wir momentan beobachten. Während Otto Normalsparer von Glück reden kann, wenn er in den vergangenen zehn Jahren überhaupt mehr als 1 Prozent Zinsen auf seine Ersparnisse bekommen hat, erzielten die Vermögenden nach Statistik der Bundesbank eine durchschnittliche Verzinsung von 4,1 Prozent auf ihre Geldvermögen.5 Würde eine solche Entwicklung lange Zeit andauern, würde die Zinsdifferenz zu einer weiteren Konzentration an der Spitze führen. Diese Gefahr ist real, hat jedoch relativ wenig mit exponentiellem Wachstum, sondern vielmehr mit der nicht vorhandenen Bereitschaft der Staaten zu tun, Kapitalgewinne und Zinsen über das Steuersystem abzuschöpfen. Doch nicht nur das. Da vor allem große Vermögen ja wie eine Patek Philippe über Generationen weitergegeben werden, kann hier der Zinseffekt über einen sehr langen Zeitraum zu erstaunlichen Ergebnissen führen.

Der Ökonom Thomas Piketty hat ausgerechnet,6 dass ein Vermögen von 10 Millionen US-Dollar ohne Steuern über fünf Generationen auf die absurde Summe von 60 Milliarden US-Dollar anwachsen würde. Man fragt sich, mit welchem Zinssatz er da gerechnet hat, aber im Kern ist das Rechenbeispiel korrekt. Dies setzt natürlich vo­raus, dass der Kapitalstock samt Zins und Zinseszins nicht nur nicht besteuert, sondern auch nicht angetastet oder gar verzehrt wird. Doch diese Annahme ist nicht unrealistisch. Wer heute 10 Millionen Euro erbt und davon die eine Hälfte als Kapitalstock für den Lebensunterhalt und die andere Hälfte als fixen Kapitalstock für den Vermögenszuwachs zurücklegt, kann bei 4 Prozent Zinsen in jedem Jahr Zinseinnahmen von 200 000 Euro für seine Lebenshaltungskosten entnehmen und hat dennoch in 20 Jahren ein Vermögen in Höhe 16 Millionen Euro aufgebaut. Der nun 11 Millionen Euro umfassende Kapitalstock für den Vermögenszuwachs wächst in der Tat exponentiell, und in fünf Generationen, also 125 Jahren, würde er stolze 673 Millionen Euro betragen. Wie bereits erwähnt: Dieses Rechenbeispiel geht nur auf, wenn keine Steuern auf die Zinseinkünfte und das Vererben anfallen.

Doch ebendiese Annahme ist zum Glück falsch. Empirisch lässt sich der monokausale Zusammenhang von Zins und Vermögenskonzentration einfach widerlegen, wenn man sich die Zeit von 1945 bis 1980 anschaut. Diese Periode wird auch als »große Kompression« bezeichnet und zeichnet sich dadurch aus, dass sich die Einkommens- ebenso wie die Vermögensschere in allen westlichen Industrie­ländern immer weiter geschlossen hat. Was diese Periode auszeichnete, war ein klares Bekenntnis seitens der Politik, mittels Gesetzen und Steuerregelungen für eine Angleichung der Lebensverhältnisse zu sorgen.

Erbschaften in Billionenhöhe

Folgt man einer aktuellen Studie der UBS,7 sind zwischen April 2022 und April 2023 weltweit 137 Menschen zu Milliardären geworden. Herzlichen Glückwunsch! Doch 53 von ihnen haben sich ihr Vermögen nicht erarbeitet, sondern wurden durch eine Erbschaft Milliardäre. In den nächsten 20 Jahren werden laut UBS tausend Milliardäre insgesamt schätzungsweise 5,2 Billionen US-Dollar an ihre Kinder vererben, die Zahl von Selfmade- und Erbmilliardären wird sich immer stärker in Richtung der Letzteren verschieben.

Doch man muss nicht in die Ferne schauen, auch in Deutschland werden große Vermögen in der Regel nicht erarbeitet, sondern geerbt. Laut einer Studie des DIW und der WSI im Auftrag der Hans-Böckler-Stiftung8 werden hierzulande jährlich rund 400 Milliarden Euro vererbt oder durch Schenkungen an die Folgegeneration übergeben. Um dies einmal ins Verhältnis zu setzten: Die jährlich ver- und geerbte Summe beträgt mehr als 10 Prozent des jährlichen Bruttoinlandsprodukts. Es ist bereits erstaunlich, dass es eine Studie braucht, um diese Zahl herauszubekommen; doch amtliche Statistiken darüber, wie viel genau vererbt oder verschenkt wird, existieren nun einmal nicht. Man will ja keine schlafenden Hunde wecken.

Nettovermögen der Über-75-Jährigen in Deutschland
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Wenn man diese 400 Milliarden Euro einmal auf eine Generation, also 25 Jahre, hochrechnet, müsste jeder einzelne Deutsche im Schnitt 125 000 Euro erben. Diese Zahl ist freilich illusorisch, da der Durchschnitt durch extreme Werte am oberen Ende der Skala verschoben ist. Einen Median kann man leider nicht bestimmen, da man, wie gesagt, keine Daten zu den gesamten Erbfällen hat. Man kann jedoch eine grobe Schätzung vornehmen, indem man sich einmal die Vermögensverteilung der obersten Altersgruppe anschaut, die aller Wahrscheinlichkeit ja in einigen Jahren zu denen gehört, die etwas zu vererben haben. Da die PHF-Studie die Altersgruppe »75 Jahre und älter« in den Statistiken ausweist und die SOEP-Sonderstudie die Verteilung des Vermögens in der Altersgruppe »65 Jahre und älter«, kann man in einer Überschlagsrechnung schätzen, wie hoch das Nettovermögen der Altersgruppe der Über-75-Jährigen sich auf die unterschiedlichen Vermögensgruppen verteilt.

Da drei Viertel des Vermögens den wohlhabendsten 10 Prozent der Bevölkerung gehören, ist davon auszugehen, dass sich auch drei Viertel des insgesamt vererbten Vermögens auf diese Gruppe verteilt. Rechnet man die Zahlen hoch, hätte eine Erbschaft innerhalb der Gruppe der wohlhabendsten 10 Prozent durchschnittlich ein Volumen von etwas mehr als 1,5 Millionen Euro. Bei der Gruppe, die zwischen 40 und 60 Prozent der Vermögensverteilung liegt, beträgt das durchschnittlich zu erwartende Erbe nur 38 600 Euro. Das ist deutlich weniger als die 125 000 Euro, die immer wieder als Durchschnittserbe angegeben werden.

Diese Überschlagsrechnung entspricht den Zahlen einer aktuellen Studie des DIW,9 die jedoch neben den Erbschaften auch Schenkungen einbezieht – was sinnvoll ist, da Schenkungen zur Steueroptimierung genutzt werden, wenn es darum geht, das Vermögen an die nächste Generation weiterzugeben. Das DIW beziffert dabei den Anteil der Erbschaften und größeren Schenkungen, die an die reichsten 10 Prozent der Begünstigten gegangen sind, auf die Hälfte. Das vererbte Vermögen der unteren Hälfte der Haushalte beträgt zusammen übrigens nur etwas mehr als 7 Prozent des insgesamt vererbten Vermögens.

Besonders interessant ist an dieser Studie, dass die Autoren sich auch genau angeschaut haben, wer denn die Begünstigten dieser Erbschaften und Schenkungen sind. Bei Erbschaften sind es vor allem die 55- bis 74-Jährigen, die ein Erbe antreten – der gestiegenen Lebenserwartung sei Dank. Das von interessierter Seite gemalte Bild, dass sich die Begünstigten mit der Erbschaft den Start in das Erwachsenenleben vereinfachen und es für den ersten Hausbau, die berufliche Weiterentwicklung oder den Einstieg in die Selbstständigkeit nutzen, ist ein Märchen aus längst vergangenen Zeiten. In früheren Jahrhunderten, als die Menschen jünger starben, mag es einen solchen Vermögenstransfer an eine Generation, die zu den jungen Erwachsenen zählt, noch gegeben haben. Heute erben mehr Greise als Junge. Die Häufigkeit von Erbschaften an Über-75-Jährige ist höher als die Häufigkeit aller Altersgruppen unter 45 Jahren.

Anders sieht es bei den Schenkungen aus, die jedoch nur rund ein Fünftel der Erbschaften betragen. Hier ist es hauptsächlich die Gruppe der 35- bis 45-Jährigen, die von der Eltern- oder Großelterngeneration in einem so relevanten Maß beschenkt wird, dass die Schenkung beim Finanzamt angezeigt werden muss. Hintergrund dafür ist übrigens weniger die Unterstützung der Kinder oder Enkel, sondern vielmehr die Ausnutzung der Fristen für die Freibeträge, die man alle zehn Jahre in Anspruch nehmen kann. So minimiert man das spätere Erbe und spart Erbschaftssteuern.

Statistisch betrachtet, sind die typischen Begünstigten größerer Erbschaften übrigens nicht nur erstaunlich alt, sondern auch – zumindest auf den ersten Blick – erstaunlich wohlhabend. Rund 18 Prozent der Haushalte, die selbst zu den oberen 10 Prozent der Einkommensverteilung gehören, haben in den vergangenen 15 Jahren eine Erbschaft oder eine Schenkung bekommen. Bei den Haushalten in der Mitte der Einkommensverteilung waren es nur 7 Prozent, am unteren Ende gerade einmal 4 Prozent. Je höher das Haushaltseinkommen ist, desto höher ist in der Regel auch das erhaltene Erbe oder die Schenkung.

Auch hinsichtlich des Vermögens gibt es bei den Empfängern von Erbschaften und Schenkungen ein Klassensystem: Wer erbt, hat im Schnitt vor der Erbschaft ein um 142 000 Euro höheres Vermögen als diejenigen, die nicht geerbt haben. Das ist erneut keine Überraschung, da wir es hier ja mit keiner Zufallsverteilung, sondern mit einem Vermögenstransfer innerhalb einer Schicht in einer Klassengesellschaft zu tun haben.

Vererbt und verschenkt wird in der Regel innerhalb der Familie. In Deutschland werden aber nicht nur das Vermögen, sondern auch – wie bereits ausgeführt – die soziale Stellung, die Bildung, die Chancen und sogar die Klassenzugehörigkeit des künftigen Partners von Generation zu Generation weitergegeben. In der Soziologie spricht man hier von Klassismus und Determinismus. Wenn eine Gesellschaft nur eine geringe Klassenmobilität aufweist, ist die Wahrscheinlichkeit groß, dass der Sohn eines Hilfsarbeiters auch Hilfsarbeiter wird, innerhalb seiner Schicht heiratet und dementsprechend große Schwierigkeiten haben wird, so etwas wie ein Vermögen aufzubauen. Wenn Vater Hilfsarbeiter stirbt, hat Sohn Hilfsarbeiter kein nennenswertes Erbe zu erwarten. Umgekehrt ist die Wahrscheinlichkeit ebenfalls groß, dass der Sohn eines erfolgreichen Unternehmers, die besten Bildungschancen mit auf den Weg bekommt, innerhalb seiner Schicht heiratet und beste Chancen hat, sich schon vor dem Erbfall ein relevantes eigenes Vermögen aufzubauen. Wer hat, dem wird gegeben. Oder etwas derber: Der Teufel scheißt halt immer auf den größten Haufen.

Laut einer DIA-Studie10 wurden in den letzten zehn Jahren insgesamt in rund 350 000 Erbfällen Vermögen von mehr als 1 Million Euro vererbt, davon in mehr als 200 000 Fällen an die nächste Generation. Die nächste Generation der Millionäre steht damit bereits in den Startlöchern.


10 Uns gehört Deutschland: Die Vermögenden der Republik

Die 500 reichsten deutschen Familien besaßen 2023 zusammen über 1 Billion Euro. Gegenüber 2022 ist das ein Vermögenszuwachs in Höhe von 162 Milliarden Euro, was mehr als 16 Prozent entspricht. Konnten Sie Ihr Vermögen im vergangenen Jahr um 16 Prozent steigern? Dumme Frage. 162 Milliarden Euro Vermögenszuwachs – das entspricht 4 050 Euro pro Haushalt. Würde man den Vermögenszuwachs der 500 reichsten deutschen Familie auf alle Familien aufteilen, wären dies fast 340 Euro Zusatzeinkommen pro Monat.

Diese Summe entspricht rund einem Drittel des kompletten Bundeshaushalts. Würde man den Vermögenszuwachs dieser 500 Familien in den Abtrag der öffentlichen Schulden stecken, wäre der Staat in nur 15 Jahren schuldenfrei. Mit 162 Milliarden Euro könnte man den kompletten Investitionsstau1 bei der Deutschen Bahn in einem Schlag auflösen und hätte noch die Hälfte übrig. Alternativ könnte man auch 40 Millionen Quadratmeter Wohnfläche2 im sozialen Wohnungsbau schaffen, was bei großzügigen 80 Quadratmetern für mehr als 500 000 neue Wohnungen reichen würde. Selbst wenn man diesen Vermögenszuwachs nicht komplett vergesellschaften, sondern nur mit dem Spitzensteuersatz besteuern würde, käme man für alle hier genannten Beispiele immerhin auf rund die Hälfte der Zahlen. Leider wird die Gesellschaft davon nur träumen können, sind die Vermögenszuwächse als solche doch komplett steuerfrei.

Eindrucksvoll ist auch der Vergleich mit älteren Zahlen. So kamen die 100 reichsten Deutschen 2004 auf ein Gesamtvermögen von 245 Milliarden Euro. 2013, neun Jahre später, waren es bereits 337 Milliarden Euro – ein Wachstum von 38 Prozent. Nochmals zehn Jahre später liegt dieser Wert bei 726 Milliarden Euro. Das entspricht einem Wachstum von 115 Prozent, mehr als einer Verdoppelung. Das Vermögen der Superreichen ist mehr als viermal so stark gewachsen wie die Gesamtwirtschaft, und der Vermögenszuwachs der 500 reichsten Familien Deutschlands macht in der Summe 4,2 Prozent des Bruttoinlandsprodukts aus. Sicher, anders als die realen Wirtschaftsdaten sind Vermögensstatistiken erst einmal Buchwerte, basierend auf Berechnungen von Vermögenswerten wie Immobilien und Aktien. Dennoch sind diese Zahlen gleichzeitig beeindruckend wie verstörend, zeigen sie doch glasklar, wie dramatisch die Schief­lage in unserem Wirtschaftssystem ist und wie groß der Anteil vom Kuchen ist, den sich die Superreichen mittlerweile unter den Nagel gerissen haben.

In der starren Klassengesellschaft des Kaiserreichs verfügten im Jahre 1908 die drei reichsten deutschen Familien (Rothschild, Krupp und Henckel von Donnersmarck) über ein Gesamtvermögen von 580 Millionen Goldmark. Kaufkraftbereinigt entspräche diese der heutigen Summe von 3 Milliarden Euro. Die drei reichsten Familien der Gegenwart (Klatten-Quandt, Schwarz, Merck) kommen zusammengenommen auf 112 Milliarden Euro – also fast das 40-Fache ihrer Vorgänger aus der Kaiserzeit. In der aktuellen Liste würden die Familien Rothschild, Krupp und Henckel von Donnersmarck übrigens nicht in den Top 100 vertreten sein. Die Konzentration von Vermögen an der obersten Spitze ist heute um ein Vielfaches größer als zu Kaisers Zeiten.

Wenn man fragt, wem Deutschland gehört, muss man natürlich auch Namen nennen. Die bietet die Top-500-Liste des Manager Magazins. Schaut man näher hin, entdeckt man, dass sich dort vor allem Erben wiederfinden. Lag der Anteil des ererbten Vermögens am Gesamtvermögen in den 1970er-Jahren noch bei etwas über 20 Prozent, wurde bereits in den 2010er-Jahren die 50-Prozent-Marke überschritten. Heute dürften wir bei progressiver Fortschreibung dieses Trends bei über 60 Prozent liegen und die gern als feudal bezeichneten dynastischen Vermögensstrukturen des Kaiserreichs zu Beginn des 20. Jahrhunderts eingeholt haben. Mehr denn je ist Deutschlands keine Leistungsgesellschaft, sondern eine Erboligarchie.

Das Vermögen gehört zu großen Teilen Dynastien, die oft bis in den Nationalsozialismus und das Kaiserreich zurückreichen. Selfmade-Milliardäre gibt es zwar auch in Deutschland, aber wenn man einmal die handverlesenen Ausnahmen herausnimmt, sind diese in den meisten Fällen Nachkommen von Millionären, die ihre Familienunternehmen – sicherlich mit großer unternehmerischer Leistung – nach vorn gebracht haben.

Die zahlenmäßig größte Gruppe sind jedoch Erben, die man eigentlich nicht als Unternehmer, sondern als Investoren bezeichnen muss. So findet sich in der Top-500-Liste des Manager Magazins ganze 112 Mal die Tätigkeitsbeschreibung »Beteiligungen« bei dem Kurzporträt der jeweiligen Familie. 99 Mal sind es »Immobilien«, womit nicht der Bau von Häusern, sondern die Verwaltung eines häufig geerbten Immobilienbestands gemeint ist. 15 Mal ist es »Grundbesitz« und 28 Mal »Kunst«, wobei mit Gerhard Richter und Rosemarie Trockel nur zwei Künstler in dieser Liste vertreten sind. Beim Rest handelt es sich um Erben, die große Teile ihres Vermögens in Kunstsammlungen angelegt haben.

Der deutsche Durchschnittssuperreiche hatte einen Vorfahren, der vornehmlich als Industrieller vor langer Zeit zu großem Wohlstand gekommen war, dessen Unternehmen aber irgendwann an einen Großkonzern verkauft wurde, wobei der Verkaufserlös den Grundstock für ein immer weiter vererbtes Vermögen bildete, das die Nachfolgegenerationen auf einem erschreckend hohen Niveau leistungslos ernährt. In Deutschland gibt es laut Expertenschätzungen 350 bis 400 Single-Family-Offices3 – das sind Vermögensberater- und -verwalterfirmen, die das Familienvermögen einer einzigen Familie betreuen. Die sollte dann über ein dreistelliges Millionenvermögen verfügen. Wer nicht ganz so reich ist, für den gibt es in Europa rund 2 000 Multi-Family-Offices, die 10 bis 15 Familien betreuen, die etwa 20 bis 50 Millionen Euro besitzen. Bei den Kunden dieser Family-Offices, egal ob Single oder Multi, handelt es sich in der Regel um Familien, die große Vermögen geerbt haben. Wer aber sind diese Superreichen und womit haben sie ihr Geld gemacht?

Die Dividendenkönige

Seit 2007 veröffentlicht das Magazin Forbes neben seiner Milliardärsliste Forbes 400 auch die weniger ernst gemeinte Liste Forbes Fictional 15 mit den reichsten Charakteren aus der Welt der Literatur und Filme.4 Darin wetteifern Tony Stark aus Iron Man, Lara Croft aus Tomb Raider, C. Montgomery Burns aus den Simpsons und Bruce Wayne aus Batman um die vorderen Plätze. Laut Forbes ist der reichste Mensch oder, um genauer zu sein, die reichste Ente der Welt Dagobert Duck mit einem geschätzten Vermögen von 33,5 Milliarden Dollar.

Der größte Unterschied zwischen der Comic-Figur und den realen Milliardären Deutschlands ist – wenn man einmal herauslässt, dass Onkel Dagobert eine Ente ist –, dass Dagobert Ducks Vermögen greifbar und stets verfügbar ist. In der realen Welt sind große Vermögen aber in den meisten Fällen in Betrieben oder Immobilien gebunden. Ohne Geld aus diesen Vermögensgegenständen herauszuziehen, würden selbst die Superreichen ihre Rechnungen nicht bezahlen können. Genau dies tun die Besitzer Deutschlands auch – und zwar nicht zu knapp. Nach dem Janus Henderson Global Dividend Index wurden allein in Deutschland im Jahr 2022 46,2 Milliarden US-Dollar Dividende an die Aktionäre ausgeschüttet – nur im Rekordjahr 2018 waren es mit 47,5 Milliarden US-Dollar etwas mehr. Leistungslose Einkommen in Rekordhöhe.5

So kassierte beispielsweise laut Manager Magazin der fünftreichste Deutsche, der Hamburger Logistikunternehmer Klaus-Michael Kühne, nach Angaben der Finanzagentur Bloomberg satte 4,2 Milliarden Euro.6 Damit lag er in diesem Jahr sogar vor den unbestrittenen Dividendenkönigen Deutschlands, dem Geschwisterpaar Susanne Klatten und Stefan Quandt. Beide haben von ihrer Mutter Johanna Quandt zusammen unter anderem 47 Prozent am Automobilbauer BMW geerbt. Johanna Quandt war die dritte Ehefrau des Industriellen und Kriegsverbrechers Herbert Quandt. 2022 bekam das Geschwisterpaar 1,8 Milliarden Euro auf das Girokonto überwiesen. Mit einem Vermögenszuwachs von 7,2 Milliarden Euro im Jahr 2023 konnten sie in der Top-500-Liste des Manager Magazins locker ihren ersten Platz als reichste Deutsche verteidigen. Die Dividende für das Geschäftsjahr 2023 wird übrigens erst auf der Hauptversammlung im Mai 2024, nach Drucklegung dieses Buchs, beschlossen. Da BMW in den ersten drei Quartalen Gewinn und Umsatz gegenüber dem Vorjahr steigern konnte, könnten die Klattens und Quandts dann sogar Klaus-Michel Kühne schlagen und sich den Thron des Dividendenkönigs zurückholen.

1,8 Milliarden Euro – das entspricht dem Jahreseinkommen von 66 000 Durchschnittshaushalten. Das ist ein Monatsgehalt, oder sollte man es besser Apanage nennen, in Höhe von 150 Millionen Euro, fast 5 Millionen Euro pro Tag. Legt man die durchschnittliche Arbeitszeit eines Vollzeitarbeitnehmers auf diese Summe um, kommt man auf einen Stundenlohn von über 1 Million Euro!

Und dabei hielten sich die Dividendenkönige im letzten Jahr sogar noch zurück. 2006 konnten die BMW-Mitbesitzerin Susanne Klatten allein 2,5 Milliarden Euro Dividende einkassieren.7 Dies sind im eigentlichen Sinne des Wortes leistungslose Einkommen. Umso unverständlicher ist es, dass ausgerechnet diese Einkommen steuerlich subventioniert werden.

Durch die 2009 eingeführte Kapitalertragssteuer müssen die Herren und Damen Quandt, Klatten, Kühne und Co. ihre Kapitaleinkünfte nicht mehr zum Einkommensteuersatz, sondern zum reduzierten Kapitalertragssteuersatz versteuern. Für die Geschwister Klatten-Quandt heißt das: Ohne Einführung der Kapitalertragssteuer hätten sie die Dividenden mit 45 Prozent versteuern müssen, von den 1,8 Milliarden Euro wären also 810 Millionen Euro ins Steuersäckel gegangen. Und mit einem monatlichen Nettoeinkommen von 82,5 Millionen Euro ließe es sich sicherlich auch dann ganz gut leben, wenn man die Verpflichtungen hat, die Reichtum nun einmal mit sich bringt. Dank der von der Bundesregierung eingeführten Kapital­ertragssteuer müssen alle Dividendenkönige jedoch nur 25 Prozent Steuern auf ihre Dividenden zahlen. Die BMW-Erben müssen also nicht 810 Millionen, sondern nur 450 Millionen Euro an den Fiskus abführen – so ihr Heer von Steueranwälten und -beratern diesen Betrag nicht zu optimieren weiß, wovon auszugehen ist. Somit schenkte der Staat allein 2022 den beiden BMW-Erben 360 Millionen Euro. Klaus-Michael Kühne wurden durch die Kapitalertragssteuer sogar ganze 840 Millionen Euro erlassen – davon könnte der Staat übrigens rund 16 000 Gymnasiallehrer der Besoldungsstufe A13 einstellen und die würden, anders als Herr Kühne, mit ihren Ausgaben die Binnenwirtschaft sogar noch ankurbeln.

Frau Klatten sieht sich übrigens selbst als »Unternehmerin«, wie sie selbst in einem ihrer seltenen Interviews mit der Süddeutschen Zeitung sagt.8 Das entbehrt freilich nicht einer gewissen Komik und sollte gleichzeitig jedem echten Unternehmer die Zornesröte ins Gesicht treiben. Nein, wie die meisten Erben in der Top-500-Liste der reichsten Deutschen ist sie keine Unternehmerin, sondern eine Investorin, die ihr Portfolio in die Wiege gelegt bekommen hat und die frei jeglicher materieller Sorgen ihrem Tag einen Sinn geben will, indem sie sich die Zeit damit vertreibt, über den Dingen zu schweben und bei ihren seltenen öffentlichen Auftritten Plattitüden von sich zu geben. Für ihren Bruder Stefan Quandt gilt übrigens das Gleiche. Man ist Lichtjahre vom gemeinen Volk entfernt und empfindet die mit dem Vermögen verbundene Verantwortung als »Bürde« – zumindest sagt man das bei jeder passenden und unpassenden Gelegenheit.

Von dieser Bürde könnte man sie recht einfach befreien. Mit diesem Gedanken spielte der heutige SPD-Generalsekretär Kevin Kühnert mal in einem Zeit-Interview im Jahr 2019.9 Nun muss man wissen, dass Kühnert damals noch Vorsitzender der Jusos war, und als solches muss man wohl auch hin und wieder mal links blinken und in der Öffentlichkeit die rote Fahne hissen und fröhlich vor sich hin theoretisieren. So sagte Kühnert, »ohne Kollektivierung [sei] eine Überwindung des Kapitalismus nicht denkbar«, was freilich bedenklich unterkomplex und eher nach einem marxistischen Kalenderspruch klingt. Als er konkreter wurde, wurde jedoch klar, dass es ihm nicht um die Weltrevolution, sondern um die Bedingungen für eine demokratische Kontrolle der Verteilung der Unternehmensgewinne geht – ein wichtiges Thema. Doch wie kaum anders zu erwarten, lösten Kühnerts Gedanken einen Proteststurm in den wirtschaftsliberalen und konservativen Blättern aus.

Das Handelsblatt kommentierte damals in gewohnt sachlicher Premiumqualität, Kühnert ginge es darum, bei BMW in München »Trabis vom Band laufen zu lassen, auf die wir dann auch noch 20 Jahre warten müssen«.10 Die Bild reihte Kühnert allen Ernstes in eine Reihe mit »Stalin, Mao, Pol Pot bis zu Castro, Ceausescu oder Honecker« ein und schrieb, sie sei wegen Kevin Kühnerts »polithistorischer Wurstigkeit« von einem »nahezu körperlichen Zorn erfasst«.11 Geradezu panisch zeigten sich auf Knopfdruck sogar die Grünen: Die beiden damaligen Fraktionschefs Göring-Eckardt und Hofreiter erklärten flugs, man sei gegen eine »Verstaatlichung von BMW«12 – die Kühnert gar nicht gefordert hatte.

Auch wenn man annehmen muss, dass es Kühnert weniger um die Frage der Vermögensverteilung als mehr um sein Standing als »Parteilinker« ging, ist der Gedanke einer Kollektivierung solcher ererbten Vermögen nicht per se falsch. Schließlich erarbeiten nicht die Firmenerben Klatten und Quandt die Wertschöpfung, deren Früchte sie reichlich kassieren, sondern die Mitarbeiter von BMW – vom Pförtner, über den Ingenieur in der Entwicklungsabteilung, dem Bandarbeiter bis zum Vorstand. BMW hat 147 000 Beschäftigte weltweit. Würde man die ausgeschütteten Dividenden auf ihre Löhne verteilen, entspräche dies einer Lohnerhöhung von 39 Prozent, wie der Ökonom Christian Kreiß in einem Artikel für die NachDenkSeiten ausgerechnet hat.13 Was spräche eigentlich gegen eine genossenschaftliche Beteiligung der Mitarbeiter an vererbten Betriebsvermögen? Ist das gleich Stalin, Mao, Pol Pot, Castro, Ceaușescu und Honecker, oder wäre das nicht gerecht und zugleich volkswirtschaftlich sinnvoll? Doch wer solch eine Debatte auch nur anstößt, braucht ein verdammt schnelles Pferd. Wenn es darum geht, die Pfründe superreicher Erben zu verteidigen, sind sich große Teile der Medien und der Politik rasch einig.

Wie hoch die gesamten Dividenden- und Kapitaleinkommen der Superreichen sind, lässt sich erstaunlicherweise nicht präzise sagen, da das Statistische Bundesamt sich bekanntlich weigert, Haushalte mit einem Nettoeinkommen von mehr als 18 000 Euro pro Monat näher zu untersuchen. Die letzte Sonderauswertung der Einkünfte aus Kapitalvermögen stammt aus dem Jahr 2009.14 In den aktuelleren Auswertungen werden diese Einkünfte zusammen mit anderen nicht kategorisierbaren Einkünften unter »Übrige« summiert. 2009 gab es übrigens mehr als 110 000 Haushalte mit mehr als 250 000 Euro an jährlichen Kapitaleinkünften.

Über den Vermögenszuwachs geben die Daten der Finanzämter ohnehin keine Auskunft, da nur Überschüsse und Dividenden – und das auch nur indirekt – erfasst werden, nicht aber die Wertsteigerung. Wer beispielsweise im April 2003 mit 10 Millionen Euro beim Technologiekonzern Apple eingestiegen ist, sitzt heute auf einem Aktienpaket im Wert von mehr als 8 Milliarden Euro, ohne je aus steuerrechtlicher Sicht einen Cent verdient zu haben. Steuerlich erfasst werden lediglich Dividenden und der Veräußerungsgewinn, der allerdings erst beim Verkauf des Aktienpakets anfällt. Auch Einkommen aus Miete und Pacht werden erst dann steuerrechtlich erfasst, wenn sie Überschüsse darstellen. Wer die Einnahmen also reinvestiert, fällt aus der Einkommensteuerstatistik heraus, obwohl er sein Vermögen durch die Investitionen zweifelsohne gesteigert hat. Die Dividendenkönige können sich also glücklich schätzen, dass sie von der von uns gewählten Regierung mit Glacéhandschuhen angefasst werden.

Die Nazi-Profiteure

Moralisch steht das Vermögen der Geschwister Klatten-Quandt unter einem fragwürdigen Stern. Vater Herbert Quandt entstammte zwar einer Industriellendynastie, deren Wurzeln zu Kaisers Zeiten in der Textilbranche entstanden. Das nötige Kapital, um sich in der jungen Bundesrepublik an Großkonzernen wie BMW zu beteiligen, stammte aber aus ganz anderen Quellen. Während des Dritten Reichs waren Herbert und sein Vater Günther überzeugte Nazis der ersten Stunde. Günther Quandt gehörte zu den Industriellen, die Hitler unterstützten und letztlich maßgeblich zur Macht verhalfen. Im Dezember 1931 charakterisierte Joseph Goebbels Quandt in seinem Tagebuch mit den Worten:15 »Alter Mann. Aber klug, energisch, brutaler Kapitalist.«

Während des Kriegs machte der »brutale Kapitalist« prächtige Geschäfte mit den Nazis. Die Quandts produzierten Waffen, Munition und in ihrem später in Varta umbenannten AFA-Konzern die Batterien, die Hitlers U-Boot-Flotte benötigte. Dafür setzten die Quandts KZ-Häftlinge und Kriegsgefangene ein – die wurden aus Vernichtungslagern wie Auschwitz als Zwangsarbeiter abgestellt und starben reihenweise an Bleivergiftung.16

Benjamin Ferencz, der Chefankläger bei den Nürnberger Prozessen, sagte später,17 Herbert Quandt und sein Vater Günther wären wohl als Hauptkriegsverbrecher angeklagt worden, wenn die Ankläger schon damals die heute zugänglichen Dokumente gekannt hätten. Diese Dokumente lagen den Behörden in der britischen Besatzungszone zwar vor; die Briten hielten das Material jedoch zurück, weil sie erkannten, welche Bedeutung die Batterieproduktion der AFA auch nach dem Krieg hatte. Die Quandts wurden geschont und wie so viele Kriegsverbrecher dieser Zeit, die den Grundstein für das Vermögen der heutigen Superreichendynastien legten, nur als Mitläufer eingestuft. An diesen Vermögen klebt bis heute das Blut der Opfer der Nazi-Diktatur; was die Öffentlichkeit weder in der jungen Bonner Republik noch in der heutigen Berliner Republik wirklich störte.

An Position Nummer 34 und 133 der Top 500 des Manager Magazins stehen die Erben des Milliardärs August von Finck mit einem geschätzten Vermögen von 7,4 Milliarden Euro. Obwohl – oder gerade weil – die Familie Finck repräsentativ für viele Dynastien ist, die ihr Vermögen trotz enger Zusammenarbeit mit den Nazis über den Zweiten Weltkrieg retten konnten, wird sie in den Hochglanzbroschüren über deutsche Unternehmerdynastien wohl nie auftauchen. Die meisten Familiendynastien beginnen mit einem Pionier, der entweder Herausragendes geleistet hat oder von Fortuna geküsst wurde. Auf Wilhelm Finck traf beides zu: Der Kaufmannssohn mit Realschulabschluss lernte das Bankgewerbe von der Pike auf, wurde mit der Privatbank Merck Finck & Co selbst Banker und bewies mit der Gründungsbeteiligung an den heutigen Versicherungsgiganten Allianz und Münchener Rück ein glückliches Händchen in geschäftlichen Dingen. 1911 wurde er vom bayerischen König in den erblichen Adelsstand erhoben – ein Privileg, das er bereits acht Jahre später mit der Weimarer Republik verlor. 1924 starb Wilhelm Baron von Finck, und sein Sohn August erbte ein Finanzimperium, das stark genug war, die Wirtschaftskrise zu überleben.

Baron August von Finck sr. war jedoch mehr als ein normaler Banker. Finck war zeitlebens ein politischer Mensch, dessen Standort wohl am besten von Finck-Intimus Ferdinand Graf von Galen beschrieben wurde: »Rechts vom Gustl steht bloß noch Dschingis Khan.« Finck sr. war zeitlebens von einer tiefen Sozialistenphobie besessen und zählte zu den namhaftesten Förderern der NSDAP. Seine politische Heimat in der Weimarer Republik war die erzkonservative und großbürgerliche Bayerische Volkspartei. Doch Finck gehörte zu jenen Wirtschaftsmagnaten, die sich den »böhmischen Gefreiten« für ihre Interessen kaufen wollten – mit den Gewerkschaften und den Sozialisten sollte der braune Kettenhund schon fertigwerden. 1931 traf er sich zusammen mit industriellen Gesinnungsgenossen, zu denen auch Günther Quandt, der Großvater von Susanne Klatten und Stefan Quandt, gehörte, und versprach Hitler die damals gewaltige Summe von 25 Millionen Reichsmark, um die NSDAP im Falle eines »Linksputschs« als Verteidiger der alten Werte in Stellung zu bringen. Auch 1933 unterstützte Finck, zusammen mit anderen Wirtschaftsmagnaten, die NSDAP mit einem Wahlfonds in Höhe von 3 Millionen Reichsmark.18

Wie so viele erzkonservative Industrielle trat Finck der NSDAP nach deren Machtübernahme bei und zählte bis 1945 zu ihren Förderern. Hitler zeigte sich erkenntlich: Nach dem »Anschluss« Österreichs durfte Finck die Wiener Rotschild-Bank »arisieren«, und auch das Berliner Bankhaus J. Dreyfus & Co. wurde im Rahmen der »Arisierung« weit unter Wert von ihm übernommen.19 Die Allianz-Versicherung, deren Aufsichtsratsvorsitzender Finck war, machte ebenfalls beste Geschäfte mit Hitlers Mördern: So wurde das Konzentrationslager Auschwitz von der Allianz versichert. Nach dem Krieg verlor Finck kurzzeitig seine Macht. Im Rahmen der Entnazifizierung musste er seine Anteile an der Allianz und der Münchener Rück zeitweilig an Treuhänder abgeben. Wie so viele Unterstützer der Nationalsozialisten sollte Finck jedoch schon bald seine Besitztümer, inklusive der »arisierten«, zurückbekommen. Man stufte auch ihn lediglich als »Mitläufer« ein, obgleich die Unterlagen der amerikanischen Ermittlungsbehörden kritischer klangen: »Ein Nazi in jeder Hinsicht, stolz, versnobt, reserviert, pedantisch und ein Bürokrat. Es wird gesagt, dass er von der Veranlagung her völlig cool, unsentimental bis hin zur Grausamkeit und übertrieben ehrgeizig sei.«20

Das Finck-Imperium besteht nicht nur aus Banken und Versicherungen. Über die Jahrzehnte hinweg wurde Finck zu einem der größten Landbesitzer Bayerns. 1970 wurde sein Landbesitz auf 4 000 Hektar taxiert, die Hälfte davon in der extrem teuren Peripherie von München. Das Wachstum der Großstadt hat dazu beigetragen, dass Finck in der Nachkriegszeit hinter Friederich Flick, der sich ebenfalls unter den Nationalsozialisten bereicherte, zum zweitreichsten Mann Deutschlands wurde.21

Politischen Widerstand löste er schon damals auf seine Art und Weise. Eigentlich sollten bayerische Großgrundbesitzer nach dem Krieg einen Teil ihres Besitzes für die Vertriebenen aus den ehemaligen Ostgebieten zur Verfügung stellen. Gegen einen derartigen »Sozialismus« aber wusste Finck die CSU in Stellung zu bringen. Die »Bodenreform-Affäre« endete in einem Untersuchungsausschuss, in dem Finck von der Mehrheitspartei CSU von jeglicher Schuld freigesprochen wurde. Die SPD und die Medien sahen dies damals freilich anders und wurden von Finck mit einer Prozesslawine überzogen.

Mit Franz Josef Strauß, der die Familie Finck regelmäßig besuchte, kamen August Finck sr. und sein Sohn August Finck jr. bestens aus. Doch ihre millionenschwere politische Landschaftspflege konnte nicht verhindern, dass die SPD ab 1969 im Bund die Macht innehatte. Um die Erbschaftssteuer zu umgehen, nutzte Finck 1973 die Gelegenheit, sein Vermögen an seine Söhne Wilhelm und August jr. zu überschreiben. Ein dritter Sohn wurde wegen seines »lästerlichen Lebenswandels« enterbt, ein vierter mit für Milliardärsverhältnisse ein paar Brosamen abgespeist, was eine bis heute andauernde Schlammschlacht auslöste, gegen die die HBO-Serie Succession harmloses Laientheater ist.

August jr. war es, der von seinem Vater nicht nur die Rolle des Patriarchen, sondern auch dessen erzkonservative bis reaktionäre Einstellung übernahm. Nach dem Tod seines Vaters im Jahre 1980 trennte er sich schrittweise von den Banken- und Versicherungsanteilen und floh vor dem »konfiszierenden« deutschen Steuersystem in die Schweiz. Dort residierte er bis zu einem Tod 2021 im imposanten Schloss Weinfelden im Kanton Thurgau.

August Finck jr. ordnete die Familienbesitztümer neu. Heute gehören dem Familienclan nicht nur Land und Immobilien in Bayern, sondern – wie das Handelsblatt es in einem Nachruf auf ihn formulierte – ein großes Reich, in dem die Sonne des Geldes nie unterging.22 Öffentliche Aufmerksamkeit erregte jedoch nicht sein Vermögen, sondern seine Parteispenden. Aus dem Schweizer Exil heraus unterstützte er neben der FDP und CSU nach Spiegel-Recherchen auch die AfD in ihrer Gründungsphase.23 Schlagzeilen machten jedoch vor allem die Spenden an FDP und CSU, die sich 2009 dafür starkmachten, die Umsatzsteuer für Hotelübernachtungen zu senken. Davon profitierten auch die Fincks, gehörte damals doch die Mövenpick-Hotellerie zum Portfolio des Clans. Der Öffentlichkeit weniger bekannt ist, dass Finck zu den größten Finanziers libertärer Thinktanks wie dem Ludwig-van-Mises-Institut gehörte und über sein Unternehmen Degussa Goldhandel libertäre Ideologen wie Markus Krall und Stephan Ring finanzierte.24 Ob er vor seinem Tod Vorkehrungen getroffen hat, dass seine politische Einflussnahme fortgeführt werden kann, ist nicht bekannt. Sein Vermögen ging an seine vier Kinder über. Dazu gehören bis heute neben Industriebeteiligungen und Immobilien auf der ganzen Welt auch ganze Blöcke von Häuserreihen in bester Münchner Lage.

Rüstungsmagnaten, Wurstkönige und Hühnerbarone

Der erste deutsche Panzer hatte keine besonders ruhmreiche Geschichte. Im März 1917 in Auftrag gegeben, konnte bis Ende des Ersten Weltkriegs kein einziger K-Wagen (Kolossal-Wagen) aufs Feld der Ehre ausrücken. Als der 150-Tonnen-Koloss 1919 für die erste Probefahrt bereit war, ließen ihn die Siegermächte kurzerhand verschrotten. Gebaut wurde der K-Wagen von der damaligen Waggonfabrik Wegmann & Co., die 1912 von dem Ingenieur August Bode und dem Kaufmann Conrad Köhler übernommen wurde. Als 20 Jahre nach dem Schrottpressentod des K-Wagens nun doch deutsche Panzer Europa niederwalzen durften, liefen in Kassel bei der Firma Wegmann die Bänder im Hochbetrieb. Gegen Ende des Zweiten Weltkriegs, als die Alliierten schon die Konkurrenzfabrik Krupp in Essen besetzt hatten, produzierte Bodes Panzerfabrik exklusiv den Königstiger, der jedoch auch nicht den Endsieg erringen konnte.

Nach dem Krieg sollten die Bodes im Entnazifizierungsverfahren eigentlich als »Belastete« eingestuft werden und damit 30 Prozent ihres Vermögens abtreten müssen. Doch die Kasseler Justiz hatte ein Herz für die Rüstungsmagnaten und stufte sie nur als »Mitläufer« ein, die sich mit einer »einmaligen Geldsühne« von 300 beziehungsweise 1 000 Mark freikaufen konnten.25

Als die junge Bundesrepublik sich für die Wiederbewaffnung entschied, waren die Bodes bereits zur Stelle. Ihre Panzer hießen nun Leopard und wurden zu Exportschlagern. Die Firma, die später Krauss-Maffei Wegmann hieß und heute zusammen mit dem französischen Rüstungskonzern unter dem Dach der niederländischen KNDS firmiert, wird immer noch von der Familie Bode geführt, die übrigen Anteile an der Panzerschmiede werden von den Familien Sethe und von Braunbehrens gehalten. Das Vermögen dieser drei Familien vom vom Manager Magazin auf insgesamt 1,8 Milliarden Euro taxiert.

Für das Jahr 2023 wies das Manager Magazin dem Familienclan einen Vermögenszuwachs in Höhe von 500 Millionen Euro aus. Sie konnten ihr Vermögen demnach in nur einem Jahr um stolze 39 Prozent steigern. Wie ist so etwas möglich? Ganz einfach, Waffensysteme wie die Panzerhaubitze 2000, der Flugabwehrpanzer Gepard und der Kampfpanzer Leopard 2 stammen aus dem Hause Krauss-Maffei Wegmann. Wenn die Bundesregierung diese Waffensysteme an die Ukraine verschenkt, klingelt es in der Kasse der Rüstungsbarone, schließlich müssen die verschenkten Waffen ja ersetzt werden. Und auch die 100 Zeitenwende-Milliarden werden zu einem ordentlichen Teil auf der anderen Seite der Blackbox Rüstungsindustrie bei den Familien Braunbehrens, Bode und Sethe als Dividendenzahlungen wieder herauskommen. Der Krieg war schon immer ein sehr profitables Handwerk.

Auch die Familie Diehl mit einem Vermögen von ebenfalls 1,8 Milliarden Euro verdient immer mit, wenn deutsche Waffen in irgendeinem Winkel der Welt töten. Über ihre steuerbegünstigte Familienstiftung kontrollieren die Diehls ein kleines Rüstungsimperium, das Luft-Luft-Raketen, Lenkflugkörper, Artillerieraketen, Präzisionsbomben, Panzerfäuste und andere Waffen im Sortiment hat, die es zum Töten und Getötetwerden braucht. Es ist eine Binse, dass sich auch mit dem Tod viel Geld verdienen lässt – besonders wenn man die Mordwerkzeuge verkauft.

Der größte deutsche Rüstungskonzern Rheinmetall fehlt übrigens in dieser Aufstellung. Rheinmetall wurde bereits in der Weimarer Republik unter dem Dach der VIAG verstaatlicht und ging im Dritten Reich in den Reichswerken Hermann Göring auf. In der Bundesrepublik war Rheinmetall zunächst ein Staatskonzern und wurde später privatisiert und an die Börse gebracht. Heute ist die Rheinmetall-Aktie im DAX gelistet und das Unternehmen gehört – wie so viele DAX-Konzerne – Finanzfirmen wie BlackRock, Vanguard oder dem norwegischen Pensionsfonds. Dort klingeln also ebenfalls die Kassen, wenn Deutschland auf Steuerzahlerkosten Milliarden in Rüstung steckt und weltweit Menschen mit diesen Waffen getötet werden.

Mit dem Tod verdient laut Manager Magazin auch die Familie Tönnies mit einem Vermögen von 3,8 Milliarden Euro ihr Geld – jedoch nicht auf ganz so martialische Art und Weise wie die Rüstungsmagnaten. Die Tönnies gehören zu den westfälischen Wurstkönigen. In den Schlachthöfen der Familie werden im Jahr 20 Millionen Schweine geschlachtet – und sie werden vor allem billig geschlachtet. Dies erledigen hauptsächlich Rumänen und Bulgaren, die über Werkverträge auf Stundenlöhne von 3 bis 6 Euro kommen und in Kasernen zusammengepfercht ohne soziale Absicherung in Deutschland vor sich hinvegetieren müssen.26 Mediale Aufmerksamkeit wurde ihnen zuteil, als im Frühsommer 2020 in Europas größter Schlachtfabrik in Rheda-Wiedenbrück Hunderte Coronafälle registriert wurden – also in einer Zeit, in der noch jeder einzelne Infektionsfall Schlagzeilen machte. Dass sich das Virus mitten im Herz des Imperiums des Billigfleischmoguls Clemens Tönnies ausgebreitet hat, kam damals alles andere als überraschend.

Zwar verachtet die Gesellschaft Billigfleisch, doch die Bedingungen, unter denen osteuropäische Werksvertragsmitarbeiter dieses produzieren, hat lange niemanden so richtig gestört. Die Friedrich-Ebert-Stiftung nennt das »Geschäftsmodell Ausbeutung«,27 und Gewerkschaften sprechen von »Zuständen wie in einem Entwicklungsland«. Präses Peter Kossen, ein katholischer Priester, der gegen die moderne Sklaverei in der Fleischindustrie ankämpft, nennt die ausgebeuteten Arbeiter passenderweise »Wegwerfmenschen«.28 Dass man es bei Tönnies mit dem Arbeitsschutz nie so genau nahm, hatte die Behörden nie wirklich interessiert.

Die PHW-Gruppe Lohmann & Co. AG kommt auf 4,5 Millionen geschlachtete Hähnchen pro Woche. Besser bekannt ist das Unternehmen unter dem Markennamen Wiesenhof Bruzzler. In der PHW-Gruppe ist alles perfekt organisiert. So fährt die Lastwagenflotte des Unternehmens mit einem Biokraftstoff, der aus dem Fett und den Produktionsabfällen der geschlachteten Hühner besteht – so sieht Renditeorientierung in der Praxis aus. Mit den Verbraucher- und Tierschützern steht PHW traditionell auf Kriegsfuß. Das mag daran liegen, dass Wiesenhof in steter Regelmäßigkeit in den Medien wegen Tierschutzverletzungen und Verletzungen der Hygienevorschriften kritisiert wird.

Aber auch mit den Mitarbeitern gehen die niedersächsischen Hühnerbarone nicht eben großzügig um: Polnische Gastarbeiter wurden von Wiesenhof nach Recherchen der ARD mit 3,50 Euro pro Stunde abgespeist.29 2013 deckte eine lokale Zeitung die skandalösen Arbeitsbedingungen in einem PHW-Betrieb in Wildeshausen auf – die dort beschäftigten Rumänen, Bulgaren und Vietnamesen wurden in Massenunterkünften untergebracht und kamen bei einem Akkordlohn von 0,23 Euro pro zerlegter Pute auf einen Stundenlohn von 6 bis 8 Euro brutto – dafür durften sie sich jedoch ihr teures Arbeitsgerät selbst kaufen.30 Wohl bekomm’s – auch die Familie Wesjohann mit einem Vermögen von 1,6 Milliarden Euro wäre wohl nie derart reich geworden, hätte sie ihre Mitarbeiter menschenwürdig bezahlt. »Wär ich nicht arm, wärst du nicht reich« – Brecht hatte wohl recht.

Der Heiler auf Abwegen

Asklepios, so lautet der Name des griechischen Gottes der Heilkunst. Er wurde vom Göttervater Zeus durch einen Blitz erschlagen, da dieser befürchtete, dass dank Asklepios’ Heilkunst kein Mensch mehr sterben müsse. Asklepios ist auch der Name eines großen deutschen Klinikbetreibers. Die Asklepios-Klinken machen allerdings weniger durch ihre Heilkunst von sich reden. Das Geschäftsmodell des Klinikbetreibers ist vielmehr, öffentliche Krankenhäuser zu Dumpingpreisen zu übernehmen und durch Sparmaßnahmen auf dem Rücken von Personal und Patienten rentabel zu machen. Hätte es der Asklepios-Gründer Bernard große Broermann (3 Milliarden Euro Vermögen) also mit der griechischen Mythologie ernst genommen, hätte er dem Konzern den Namen Hermes geben müssen, des Gottes der Händler, der sich in einer Nebentätigkeit auch um die Diebe kümmert.

Broermann ist wohl das, was die Amerikaner ein »Wunderkind« nennen. Nach dem Abitur studierte der Sohn einer Bauernfamilie aus dem Oldenburger Münsterland zunächst Medizin und Chemie, da er »Medikamente entwickeln wollte, die die Ursachen und nicht nur die Symptome von Krankheiten bekämpfen«, wie er es Jahre später in einem Interview formulierte.31 Doch dann muss irgendetwas mit der Sozialisation des jungen Broermann schiefgelaufen sein. Nach dem Vordiplom beziehungsweise Physikum sattelte der junge Student auf Jura und BWL um. Broermann machte sein Diplom in BWL und erwarb in Jura sogar einen Doktortitel. Doch das war dem Wunderkind nicht genug: Broermann ging nach Paris und erweiterte sein Wirtschaftswissen mit einem MBA-Abschluss an der Elite-Managementschule Insead und ein Jahr später setzte er noch einen MBA-Abschluss an der US-Eliteuniversität Harvard drauf. Was für Normal­sterbliche ein »akademisches« Lebenswerk darstellen würde, brachte Broermann im zarten Alter von 27 Jahren hinter sich. Und da ihn die Universitäten offenbar nicht voll auslasten konnten, baute er neben dem Studium ein Vertriebsnetzwerk für Finanzprodukte auf, das er jedoch bei seinem Umzug in die USA gewinnbringend verkaufte.

Was hätte nicht alles aus diesem offenbar hochintelligenten jungen Mann werden können? Doch statt sich als Segen für die Menschheit zu erweisen, schloss sich Broermann der dunklen Seite der Macht an. Als frischgebackener Doppel-MBA ging Broermann zu Ernst & Young und machte erst einmal einen weiteren Abschluss, diesmal als Wirtschaftsprüfer. Nach seinem 30. Lebensjahr bekam Broermann, nun in der Beraterbranche tätig, von einem Kunden den Auftrag, für ihn in den USA eine Klinikkette aufzubauen. Und da er offenbar ein Händchen dafür hatte, Krankenhäuser auf Rendite zu trimmen, gewährte ihm die Bank of America dafür eine 100-Prozent-Fremdfinanzierung. Wäre Broermann doch nur jenseits des Atlantiks geblieben. Das Schicksal wollte es jedoch, dass es den BWL-Shootingstar in seine alte Heimat zurückzog, und so kehrte er 1984 im Alter von 43 Jahren nach Deutschland zurück und gründete den Asklepios-Konzern.

Heute betreibt Asklepios 170 Kliniken mit insgesamt 31 000 Betten und beschäftigt 67 000 Mitarbeiter. In den Asklepios-Kliniken werden nach Unternehmensangaben mehr als zwei Millionen Patienten pro Jahr behandelt. Und all dies gehört Bernard große Broermann. Woher er das Kapital für eine derartige Expansion bekommen hat, wird wohl ewig ein Rätsel bleiben. Zumindest liegt hier der Verdacht nahe, dass Broermann zumindest in der Anfangsphase mit einem halsbrecherischen Hebel von Fremdkapital gearbeitet hat. Wie hoch sein heutiges Nettovermögen eigentlich ist, kann man nicht mit Bestimmtheit sagen. Greifbare Geschäftszahlen des Asklepios-Konzerns verlieren sich in einem feingliedrigen Netz an kleinen, nicht publizitätspflichtigen Gesellschaften. Letztlich ist es nicht so wichtig, wer die Fremdkapitalgeber sind, denn uneingeschränkter Boss im Hause Asklepios ist und bleibt Bernard große Broermann.

Das Geschäftsmodell von Asklepios ist denkbar einfach. Da viele Kommunen durch die Steuergesetzgebung des Bundes mittlerweile finanziell ausgeblutet sind, versuchen sie, durch den Verkauf ihres »Tafelsilbers« das Budget ein wenig zu sanieren. Kommunale Krankenhäuser standen zumindest in der jüngeren Vergangenheit ganz oben auf der kommunalen Verkaufsliste. Bevor es zur Privatisierung kommt, schlägt erst einmal die Stunde der Berater. Professionelle Beraterfirmen wie Broermanns ehemaliger Arbeitgeber und Netzwerkpartner Ernst & Young testieren den Gemeinden, dass ihr kommunales Tafelsilber eine tickende Kostenzeitbombe ist, die schnellstmöglich zu einem Preis, der weit unter deren Erwartungen liegt, verkauft werden sollte. Wie es der Zufall will, tauchen dann am Horizont bereits die weißen Ritter in Gestalt von Asklepios, Helios oder Rhön-Kliniken auf und helfen den Kommunen aus der Patsche.

Private Krankenhäuser sind zweifelsohne renditestärker als kommunale oder kirchliche Häuser. Aber woran liegt das? Pro Pflegekraft zahlen die privaten Träger ganze 10 Prozent weniger, hinzu kommt, dass der Personalschlüssel bei den Privaten geringer ist und die Mitarbeiter nicht von der vorbildlichen betrieblichen Altersvorsorge kommunaler Träger profitieren, die einen gewaltigen Kostenfaktor darstellt. Dafür haben die privaten Träger höhere Zinskosten, die sich nicht zuletzt aus dem teilweise horrenden Fremdkapitalanteil ergeben. Krankenhauskonzerne wachsen nicht aus der eigenen Substanz heraus, sondern auf Pump – und die Zinsen wollen bedient werden.

Was die kommunalen Häuser ihren Mitarbeitern mehr auszahlen, zahlen die privaten den kreditgebenden Banken und den Aktionären. Daher ist es nicht möglich, im Einzelfall zu entscheiden, ob ein kommunales oder ein privates Krankenhaus betriebswirtschaftlich besser arbeitet, zumal private Klinikketten die Kostenfaktoren weitestgehend nach eigenem Gutdünken in ihrem Unternehmensgeflecht verschieben können. So kommt es, dass die meisten Häuser für die Öffentlichkeit und die eigenen Mitarbeiter als defizitär darstellt werden, die Gesamtbilanz aber stets erstaunlich positiv ausfällt. Asklepios rühmt sich in Investorenprospekten seiner »im Vergleich zur Gesamtwirtschaft überdurchschnittlichen operativen Ertragskraft«, während den Mitarbeitern die Mär von den ständigen Verlusten aufgetischt wird, mit denen weitere Sparmaßnahmen begründet werden. Anhand der Geschäftszahlen kann man aber davon ausgehen, dass die großen Klinikketten eine Eigenkapitalrendite von rund 15 Prozent und eine Umsatzrendite in gleicher Höhe erwirtschaften.

Diese Rendite wird auf dem Rücken von Mitarbeitern und Patienten erwirtschaftet. Seit Beginn der großen Privatisierungswelle im Jahr 1995 wurden in der Krankenpflege rund 50 000 Vollzeitstellen abgebaut, sodass eine Pflegekraft heute rund 25 Prozent mehr Fälle versorgen muss. Allein die jeden Monat geleisteten Überstunden entsprechen 15 000 Vollzeitstellen. Es wäre naiv anzunehmen, dass diese Überbelastung nicht auf Kosten der Pflegequalität geht. Gespart wird vor allem an den Gehältern im Pflegebereich. Sogar die Unternehmensberatung McKinsey, die ansonsten völlig unverdächtig ist, die Interessen der Arbeitnehmer zu vertreten, brandmarkt diese offensichtliche Diskrepanz:32

Wenngleich die Beschäftigten in deutschen Krankenhäusern sehr viel leisten, verdienen sie keinesfalls mehr als ihre Kollegen im Ausland. Im Gegenteil: Die höchste Produktivität geht einher mit dem niedrigsten Gehaltsniveau.

Bernard große Broermann wäre nie zu seinem sagenhaften Vermögen gekommen, wenn er seine Mitarbeiter anständig bezahlt hätte und ihnen menschenwürdige Arbeitsbedingungen gewährleisten würde. Den Vorwurf der Bereicherung auf Kosten seiner Mitarbeiter weist Broermann jedenfalls kategorisch von sich: Er habe noch nie auch nur einen einzigen Cent aus dem Unternehmen entnommen. Das ist schwer nachzuprüfen und eigentlich eher eine Nebelkerze. Die Geschäftsstrategie von Asklepios ist schließlich die des Wachstums. Und ob Asklepios nun Herrn Broermann eine Dividende auszahlt oder die Renditen in den Kauf neuer Kliniken investiert, die das Vermögen der Broermanns weiterwachsen lassen, ist letztlich irrelevant.

Die gesellschaftliche Bilanz von Broermanns unternehmerischen Tätigkeiten fällt indes verheerend aus: Die Mitarbeiter der übernommenen Kliniken sind die Verlierer, die nicht nur schlechter bezahlt werden, sondern zudem physisch wie psychisch unter Stress und Überbelastung leiden. Die Patienten sind ebenfalls die Verlierer, da sie von Pflegekräften und Ärzten, die chronisch überarbeitet sind, nicht bestmöglich versorgt werden. Auch die Kommunen sind Verlierer, da sie sich ihr Tafelsilber unter Wert haben abnehmen lassen. Der einzige Gewinner dieses Spiels ist Bernard große Broermann, der mittlerweile Milliardär ist und sich zum Hobby zunächst zwei Luxushotels im noblen Taunus angeschafft hat. 2014 leistete er sich noch das noble und traditionsreiche Hamburger Atlantic Hotel. Gleichzeitig lamentierte er öffentlichkeitswirksam über die Finanznot der Krankenhäuser, während seine Mitarbeiter an der Arbeitsverdichtung kaputtgingen.

Die Impfmilliardäre

Die beiden BioNTech-Gründer Uğur Şahin und Özlem Türeci sind mit ihrem Vermögen von 4,9 Milliarden Euro im Kreis der reichsten Deutschen gleich aus doppeltem Grund eine Besonderheit. Zum einen verfügt das Mainzer Ehepaar als einziges Mitglied über einen Migrationshintergrund – sofern man die zahlreichen Familienverbindungen anderer Superreicher nach Österreich oder in die Schweiz nicht mitzählt. Das sagt auch viel über die nahezu undurchlässigen sozialen Schichten in Deutschland aus. Eine Statistik darüber, wie viele Superreiche aus einer Arbeiterfamilie stammen, gibt es leider nicht. Zudem sind Şahin und Türeci waschechte Selfmade-Milliardäre. Beide haben Überragendes auf dem Feld der Entwicklung und Herstellung von aktiven Immuntherapien geleistet. Ihren Erfolg kann man ihnen daher auch vollkommen neidlos zugestehen, denn sie haben durchaus Beachtenswertes geleistet. Wäre man zynisch, könnte man sagen, dass dies das dritte Alleinstellungsmerkmal der beiden in der Reichenliste des Manager Magazins ist; aber so weit will ich hier nicht gehen.

Man sollte aber auch nicht vergessen, dass sowohl der wissenschaftliche als auch der ökonomische Erfolg von Şahin und Türeci nicht ohne extrem hohe staatliche Forschungsgelder denkbar wäre. Der Steuerzahler hat die Forschung finanziert, die Gewinne daraus werden privatisiert. Und man sollte auch nicht vergessen, dass diese sagenhafte Erfolgsgeschichte nur möglich war, weil BioNTech mit seinem Vermarktungspartner, dem US-Pharmagiganten Pfizer, für seinen Covid-19-Impfstoff dem Staat einen Preis abgehandelt hat, der uns Steuerzahler massiv übervorteilt hat. So gesehen ist die wunderbare Erfolgsgeschichte von Şahin und Türeci doch nicht mehr ganz so wunderbar.

Einen neuen Impfstoff zu entwickeln ist ein extrem teures Unterfangen. Da ist es hilfreich, wenn die Allgemeinheit sich an den Kosten beteiligt und die Risiken übernimmt. So hat allein der Bund BioNTech 375 Millionen Euro als nicht zurückzahlbaren Zuschuss für die Entwicklung des Corona-Impfstoffs zur Verfügung gestellt.33 Das entspricht ziemlich genau der Summe von 359,9 Millionen Euro, die BioNTech in seinem Geschäftsbericht für das Jahr 2020 für »bezogene Leistungen« im Kostenblock Forschung und Entwicklung ausweist.34 Gemeint ist damit der Anteil von BioNTech an der gemeinsam mit dem Partner Pfizer finanzierten Entwicklung des Corona-Impfstoffs. Die Pharmafirma hat also mehr Zuschüsse vom Bund bekommen, als sie selbst als sachbezogene Aufwendungen für die Corona-Impfstoffentwicklung ausweist. Interessant, dass das Mainzer Unternehmen es offenbar nicht einmal geschafft hat, die gesamten Staatszuschüsse auszugeben: In der Jahresbilanz sind lediglich 239 Millionen Euro verbucht, weitere 88 Millionen Euro werden als »Kompensation für zukünftige Aufwendungen« bilanziert. Man kann anhand dieser Zahlen also schlussfolgern, dass der gesamte BioNTech-Anteil der Forschungs- und Entwicklungskosten durch die Allgemeinheit finanziert wurde.

Neben den Forschungs- und Entwicklungskosten schlagen für einen Pharmakonzern natürlich auch die Produktionskosten zu Buche. Doch auch hier hat die Allgemeinheit BioNTech unter die Arme gegriffen. So wurden die Investitionskosten für die Erweiterung der eigenen Produktionskapazitäten maßgeblich durch ein von der EU abgesichertes Darlehen der Europäischen Investitionsbank (EIB) finanziert.35 Für die im Juni 2020 von ihr zur Verfügung gestellte Kreditlinie zahlt das Unternehmen lediglich den Basiszinssatz von 1,0 Prozent, weitere 2,5 Prozent Zinsen werden gestundet und sind erst Ende 2026 zurückzuzahlen. Zum Vergleich: Für eine ebenfalls im Juni am Finanzmarkt aufgelegte Wandelanleihe nennt der Geschäftsbericht einen Effektivzinssatz von 9,0 Prozent. Das Fremdkapital, das BioNTech zum Aufbau der Impfstoffproduktion verwendet hat, wurde also von der Allgemeinheit – hier in Form der EU und deren Förderbank – ebenfalls maßgeblich subventioniert.

Nun mag man die Position vertreten, dass es durchaus im Sinn der Allgemeinheit ist, wenn ein kleines Biotech-Unternehmen einen innovativen Impfstoff entwickelt und produziert. Das mag stimmen, aber es ist ganz sicher nicht im Sinne der Allgemeinheit, wenn besagtes Unternehmen der Allgemeinheit diesen Impfstoff dann zu einem überteuerten Preis verkauft und dabei Milliardengewinne erzielt. Wie hoch die realen Produktionskosten des BioNTech-Impfstoffs sind, lässt sich ohne einen genauen Einblick in die Bücher nur schätzen. 2021 machte das Unternehmen bei 19 Milliarden Euro Umsatz 10,3 Milliarden Euro Gewinn.36 2022 war es bei nur noch 17,3 Milliarden Euro Umsatz ein Gewinn von 9,4 Milliarden Euro.37 In den beiden Geschäftsjahren macht also der Gewinn die Hälfte des Umsatzes aus – eine Umsatzrentabilität von mehr als 50 Prozent.

Doch das ist kein Wunder. Während der – sicherlich nicht gemeinwohlorientierte – Pharmakonzern AstraZeneca seinen Impfstoff für 2,50 Euro pro Dosis verkauft, verlangt BioNTech stolze 15,50 Euro. Mit solchen Preisen kann man leicht eine Umsatzrentabilität von mehr als 50 Prozent erzielen. Zum Vergleich: Der hochprofitable Autobauer VW erzielte 2021 bei 223 Milliarden Euro Umsatz nur 8,8 Milliarden Euro Gewinn – also weniger als 4 Prozent des Umsatzes. Eine Umsatzrentabilität von mehr als 50 Prozent ist selbst in der margenstarken Pharmabranche ein mehr als außergewöhnliches Ergebnis, das sich auf dem freien Markt mit freien Preisen niemals erzielen lassen könnte.

Da kann es nicht verwundern, dass BioNTech mittlerweile eines der wertvollsten Unternehmen des Lands ist. Gemessen am Aktienkurs werden die Mainzer derzeit mit 26 Milliarden US-Dollar bewertet – das ist auf einem Niveau mit DAX-Konzernen wie der Deutschen Bank und Henkel. Die Deutsche Bank ist jedoch eine weltweit tätige Bank mit rund 85 000 Mitarbeitern, die Henkel AG ein globaler Konsumgüterhersteller mit 51 000 Beschäftigten. BioNTech ist dazu im Vergleich mit seinen 4 500 Mitarbeitern geradezu ein Winzling, und außer dem Covid-Impfstoff, dessen goldene Tage vorbei sind, hat das Unternehmen nicht gerade viele Geldbringer im Programm. Doch während der Pandemie hatte BioNTech die Lizenz, Geld zu drucken. Und während sowohl die Deutsche Bank als auch Henkel ihre Dienstleistungen und Produkte im Wettbewerb zu einem marktfähigen Preis an Firmen- und Endkunden verkaufen, war der einzige Kunde für BioNTechs Impfstoff der Staat, und der kennt beim Thema Corona offenbar weder Preiskalkulationen noch Controlling und zahlt bereitwillig Mondpreise. Es sind ja nicht seine Steuergelder, die dafür ausgegeben werden, und der Einfluss der Pharmalobby auf die Politik ist ohnehin legendär.

Die Gewinner dieses sagenhaften Geschäftes zulasten der Allgemeinheit sind die Besitzer von BioNTech, vor allem die beiden Firmengründer Uğur Şahin und Özlem Türeci. Schon 2020 gehörte Şahin, ein Sohn türkischer Einwanderer, laut dem Geschäftsbericht mit einer Gesamtvergütung von 16,5 Millionen Euro zu den bestverdienenden deutschen Managern. Basierend auf dem aktuellen Aktienkurs ist der Unternehmensanteil von 17 Prozent, den Şahin zusammen mit seiner Frau Özlem Türeci hält, heute 4,9 Milliarden Euro wert, damit bekleiden die beiden Platz 41 auf der Top-500-Liste des Manager Magazins. Einen so schnellen Aufstieg in die Liste der Multimilliardäre hat es in Deutschland noch nie gegeben, und auch weltweit gab es bislang keinen einzigen Fall eines Multimilliardärs, der sein Vermögen ausschließlich mit Steuerzahlergeldern aufgebaut hat.

Doch selbst das Ehepaar Şahin-Türeci ist nur der zweit- beziehungsweise drittgrößte Profiteur der Impfkampagne: 47,37 Prozent des Unternehmens BioNTech gehören den Zwillingen Andreas und Thomas Strüngmann, die einst den Generika-Hersteller Hexal aufbauten und später an den Schweizer Pharmamulti Novartis verkauften. Allein der BioNTech-Anteil der Brüder Strüngmann ist heute 26 Milliarden Euro wert. In der Top-500-Liste werden sie einzeln auf Platz 13 gelistet. Würde man sie als Familie zusammen bewerten, wären sie noch vor den Unternehmerdynastien Porsche, Henkel und Otto die siebtreichste Familie Deutschlands. Und auch ihr Reichtum wurde zu großen Teilen von den Steuerzahlern der EU umverteilt.

Dass ein solch märchenhaftes Vermögen Macht mit sich bringt, zeigte sich auch bei BioNTech ziemlich früh. Gestern noch das kleine Mainzer Start-up, ein Jahr später der Milliardenkonzern, der der Stadt Mainz einen niedrigeren Gewerbesteuersatz diktieren kann, so berichtet es Christoph Trautvetter vom Netzwerk Steuergerechtigkeit auf einer Podiumsdiskussion.38 Demnach trugen die BioNTech-Chefs der Mainzer Verwaltung die Sorge heran, ob das Unternehmen in Mainz überhaupt noch wachsen könne – die Gewerbesteuer sei schließlich recht hoch. Die Stadt verstand den Wink mit dem Zaunpfahl und senkte die Gewerbesteuer von 14 auf 10 Prozent. BioNTech blieb – erst einmal. Der Stadt Mainz entgingen dadurch nur in einem Jahr Gewerbesteuereinnahmen von BioNTech in Höhe von 600 Millionen Euro. Geld, dass die Stadt ansonsten für Sozialarbeit, Kindertagesstätten und Schulen hätte ausgeben können; sodass auch andere Kinder mit Migrationshintergrund einst ähnlich großartige Dinge schaffen wie die BioNTech-Gründer. Doch Gerechtigkeit ist offenbar keine Frage der Herkunft – das Sein bestimmt das Bewusstsein.

Wie sich das Vermögen der Impfmilliardäre in Zukunft entwickelt, ist offen. Die Zeit der großen Impfkampagnen ist vorbei. Zum Glück konnte der Chef ihres Vertriebspartners Pfizer die in jeder Hinsicht überforderte EU-Kommissionschefin Ursula von der Leyen per SMS noch dazu bewegen, zusätzlich zu den bereits bestellten 2,4 Milliarden Impfdosen weitere 1,8 Milliarden Impfdosen im Alleingang zu bestellen.39 Zur Erinnerung: Die EU hat 450 Millionen Einwohner. Und statt 15,50 Euro pro Dosis hat sich von der Leyen gleich auf einen Preis von 19,50 Euro pro Dosis »heraufhandeln« lassen. Der Vertrag hatte somit ein Volumen von mindestens 35 Euro, die Lieferungen sollten dabei bis ins Jahr 2026 gestreckt werden. Doch spätestens 2022 wollte kaum jemand mehr etwas von der Corona-Impfung wissen – die bestellten und bezahlten Dosen wurden gleich nach Empfang vernichtet. 2023 verhandelten EU und Pfizer nach und Pfizer erklärte sich bereit, eine Stornogebühr in Höhe von 10 Milliarden Euro für rund die Hälfte der noch offenen Impfdosen zu akzeptieren und den Rest – selbst wenn er nicht mehr gebraucht wird – bis ins Jahr 2026 zu einem neuen »marktüblichen« Preis zu liefern. Wie hoch dieser Preis ist, ist nicht bekannt.

Bis 2026 ist der Goldesel im Keller von BioNTech, die übrigens in Mainz unter der Adresse »An der Goldgrube 12« residieren, also noch in Dienst. Wie es dann weitergeht, ist offen. Şahin, Türeci und die Strüngmann-Brüder haben sich zumindest einen Teil ihres vom Steuerzahler finanzierten Reichtums auszahlen lassen. Im Juni 2022 beschlossen sie eine Sonderdividende in Höhe von 484,2 Millionen Euro – fast zwei Drittel davon gingen an die vier Impfmilliardäre. Rechnet man die 19,7 Milliarden Euro, die BioNTech in den Jahren 2021 und 2022 Gewinn gemacht hat, auf die Zahl der EU-Bürger um, die letztlich über ihre Steuern die Impfstoffe bezahlt haben, kommt man auf 44 Euro pro Bürger – egal ob er sich hat impfen lassen oder nicht.

Uns gehört Deutschland

Diese Aufzählung ist natürlich keinesfalls vollständig. Deutschland gehört auch Familien wie der Familie Gauselmann, die ein Vermögen von 1,8 Milliarden Euro ihr Eigen nennt und diesen Reichtum mit der Glücksspielsucht vieler Menschen ergaunert hat. Die Gauselmanns stellen Glücksspielautomaten her, betreiben eine der größten Spielhallenketten und sind darüber hinaus in den Bereichen Sportwetten, Online-Gaming und Spielbanken tätig. Nach Recherchen der Süddeutschen Zeitung hat die Gauselmann AG den Parteien CDU/CSU, SPD, FDP und Grüne über Jahre hinweg mehr als 1 Million Euro über verdeckte Parteispenden zufließen lassen.40 Alle Parteien, allen voran die FDP, die ihrerseits zwei Tochterfirmen an Gauselmann-Unternehmen veräußerte, zeigten sich in den Folgejahren in puncto Eindämmung von Glücksspielsucht äußerst liberal.

Dann gibt es noch die Medienbarone. Mit Ausnahme von FAZ, taz und Neuer Westfälischer, die indirekt der SPD gehört, befinden sich sämtliche große Tageszeitungen im Besitz von Familien mit mindestens einem dreistelligen Millionenvermögen. Dazu gehört die Familie Mohn (Bertelsmann, 7 Milliarden Euro Vermögen), die Familie Bauer (4 Milliarden Euro), die Familie Burda (3,8 Milliarden Euro) und Friede Springer (3,4 Milliarden Euro) sowie ihr Adlatus Mathias Döpfner, dem die Springer-Witwe 2020 mal eben 15 Prozent des Springer-Verlags schenkte und ihn damit ebenfalls zu einem Milliardär machte. Zu den Medienbaronen gehörten freilich auch die Holtzbrincks (1,7 Milliarden Euro), die Schaubs (600 Millionen Euro) sowie die Erben der Funke Mediengruppe (500 Millionen Euro).

Die Medienbarone besitzen nicht nur die genannten Publikationen, sondern kontrollieren den Zeitungsmarkt nahezu komplett. Haben Sie sich eigentlich schon einmal gewundert, warum man in den Zeitungen und Zeitschriften samt ihren Online-Ablegern so gut wie nie Verteilungsdebatten führt? Finden Sie es nicht merkwürdig, warum in den Medien immer wieder Steuersenkungen, Privatisierungen und Reformen gefordert werden, bei denen die Mittelschicht die Zeche zahlen soll, während die Vermögenden sich aus ihrer Verpflichtung stehlen? Wundern Sie sich weiter. Vielleicht könnte ein Blick auf die Besitzstrukturen der Medienkonzerne aber auch die eine oder andere Frage erklären.

Ich gebe ja zu, dass die Auswahl der hier vorgestellten Superreichen etwas subjektiv ist und es sicher einige emsige Familienunternehmer aus dem Kreis der Wohlhabendsten gibt, die ihre Mitarbeiter anständig behandeln, nichts mit dem Dritten Reich zu tun haben, sich nicht Politiker und Parteien kaufen, Gesetze befolgen und gesellschaftliche Verantwortung übernehmen. So muss an dieser Stelle beispielsweise Marlene Engelhorn erwähnt sein, die zwar selbst nicht zu den Superreichen gehört, aber als eine der Erbinnen des weitverzweigten Familienclans über ein zweistelliges Millionenvermögen verfügt. Vermögensstifter für die Familie war der Industrielle Curt Engelhorn, der 1997 seine Anteile am Pharmaunternehmen Boehringer Mannheim für 11 Milliarden US-Dollar an den Schweizer Multi Roche verkauft hat. Marlene Engelhorn hat nicht nur ein lesenswertes Buch41 über die Vermögensverteilung geschrieben, sondern setzt sich in Initiativen wie taxmenow auch glaubwürdig für eine bessere und stärkere Versteuerung großer Vermögen und für eine Umverteilung von oben nach unten ein. Nun will sie 25 Millionen Euro verschenken42 und hat einen Bürgerrat einberufen, der über die Verwendung des Geldes entscheiden soll. Nicht wenige und vor allem junge Millionen- und Milliardenerben denken so, doch sie sind leider die Ausnahme.

Die hier genannten Beispiele sollten ausreichen, um zu verdeutlichen, wie große Vermögen entstehen und warum sie in der Regel gesellschaftlich mehr Nachteile als Vorteile bringen. Wenn alle Beteiligten zu den Gewinnern gehörten, wäre überhaupt nichts dagegen einzuwenden, dass eine Gesellschaft sich einige Superreiche leistet. Wenn diese Kaste ihr Vermögen jedoch direkt oder indirekt durch eine Umverteilung von unten nach oben erlangt, ist Kritik notwendig. Solange Reichtum und Armut Hand in Hand gehen und mehr Reichtum spiegelbildlich mehr Armut produziert, muss sich eine Gesellschaft die Frage stellen, ob sie sich diesen Reichtum überhaupt leisten kann und leisten will.


11 Corona: Der große Ungleichmacher

Vor dem Virus sind wir alle gleich, so die landläufige Meinung der frommen Zeitgenossen während der Pestepidemie im Mittelalter. Ob das stimmt, ist nicht überliefert. Es ist auch nicht überliefert, ob die damals ergriffenen Maßnahmen, die Pandemie einzudämmen, die vom Abriegeln der Städte bis zum Verbrennen religiöser und ethnischer Minderheiten reichten, die Reichen in gleicher Form getroffen haben wie die Armen. Wahrscheinlich ist die Geschichte vom großen Gleichmacher auch nur Mythos, der sich bei näherer Betrachtung in Luft auflöst.

Folgt man der Bundesbank, war auch Corona ein Gleichmacher. Angeblich haben sich die Vermögen während der Pandemie angeglichen – wenn nur sehr leicht. Doch diese Aussage ist nicht nur kontraintuitiv, sondern wissenschaftlich kaum haltbar. Wie kommt die Bundesbank also auf diese steile These? Ganz einfach: Die Statistiker haben sich nicht etwa die konkreten Auswirkungen der Coronamaßnahmen auf die Vermögenslage der unterschiedlichen Bevölkerungsgruppen angeschaut, sondern die Datensätze ihrer 2017 durchgeführten PHF-Studie mit der Befragungswelle dieser Studie aus dem Jahre 2021 verglichen. Und über diese vier Jahre sind die Vermögen gestiegen. In einem Umfeld, das ökonomisch durch massive Preissteigerungen auf dem Immobilienmarkt und dem Aktienmarkt gekennzeichnet war, wäre alles andere eine Überraschung gewesen. Doch davon haben natürlich nur diejenigen profitiert, die Immobilien und Aktien besitzen – und wer das ist, sollte an dieser Stelle des Buchs bekannt sein.

Es gab jedoch vor allem in den unteren Schichten der Vermögensverteilung einen zunächst paradox klingenden Effekt. Die Sparquote hat sich nämlich auch hier erhöht. Mitten in einer Wirtschaftskrise, die nach Aussagen des Instituts der deutschen Wirtschaft die schlimmste seit der Weltwirtschaftskrise in den 1930er-Jahren war, konnten die Menschen sparen? Ja, das stimmt, und dafür sind die Coronamaßnahmen verantwortlich. Im Schnitt gaben die Deutschen im ersten Pandemiejahr 2020 laut den Berechnungen des Statistischen Bundesamts 8,7 Prozent weniger für Dienstleistungen aus. Das ist alles andere als überraschend, schließlich sorgten die Maßnahmen dafür, dass man für bestimmte Dinge schlicht kein Geld ausgeben konnte – weil Kneipen, Restaurants, Kinos, Theater oder Fitnessstudios geschlossen waren. Und die Tiefkühlpizza, das Flaschenbier oder das Netflix-Abo sind preiswerter als die sonst genutzten Alternativen, wodurch am Ende des Monats nicht weniger, sondern mehr Geld übrigblieb. Ein besonderer Sparfaktor für die privaten Haushalte waren zudem die nahezu komplett ausgefallenen Urlaubsreisen, die im Jahresbudget vieler Haushalte einen nicht geringen Kostenfaktor darstellen. Bei den Ausgaben unterscheidet man zwischen Konsum, Sparen und Investition. Letzteres ist für Privathaushalte eher irrelevant, wenn aber die Konsumausgaben notgedrungen zurückgehen, steigt eben die Sparquote – von 10,9 Prozent im Vorkrisenjahr 2019 auf 16,3 Prozent 2020.

Der Hauptgrund für die Fehleinschätzung der Bundesbank liegt jedoch anderswo. Wie bereits ausgeführt, erfasst die PHF-Studie nicht die Vermögen der Superreichen, doch sie waren es, die zu den großen Gewinnern der Coronakrise gehörten. Nach Berechnungen der Financial Times stieg die Zahl der deutschen Milliardäre 2020 um 29 auf 136 Personen.1 Diese 136 Personen konnten ihr Vermögen im selben Jahr um mehr als 100 Milliarden Euro steigern – rund 3 Prozent des Bruttoinlandsprodukts, das im gleichen Zeitraum deutlich schrumpfte. Dass die großen Vermögen während eines Wirtschaftsbooms steigen, ist nicht überraschend. Dass sie aber in einer schweren Wirtschaftskrise steigen, ist außergewöhnlich. Marcel Fratzscher, der ansonsten diplomatisch auftretende Chef des DIW, findet dafür undiplomatische Worte. In einem Aufsatz für die Zeit bezeichnete er diese Entwicklung als »Perversität«. Wer will da widersprechen?

Hier soll es nicht um die Krankheit selbst gehen, obgleich sie die Armen härter traf als die Mittel- und Oberschicht. Vor allem waren es die politischen Maßnahmen, die zu einer deutlichen Verschlechterung der ohnehin enormen sozialen Schieflage führten. Selbst die – im Kern durchaus richtigen – Unterstützungsleistungen durch den Staat waren in der Praxis alles andere als gerecht und benachteiligten insbesondere arme Menschen.

Die soziale Schieflage der Krisenpolitik fängt bereits bei Einkommensverlusten durch die Maßnahmen zur Bekämpfung der Pandemie an. Nach einer Untersuchung der Hans-Böckler-Stiftung im Oktober 2020 gab es bei Einkommen bis 900 Euro Verluste von 49 Prozent, bei Einkommen von über 4 500 Euro lagen diese nur bei 26 Prozent. Menschen mit Nettoeinkommen unter 1 500 Euro monatlich waren zu 40 Prozent von Kurzarbeit betroffen, die mit über 4 500 Euro nur zu 11 Prozent. Während ein Besserverdiener Einkommensverluste in der Regel leichter kompensieren kann, haben gerade Geringverdiener echte Probleme, wenn der Lohnscheck – und sei es nur vorübergehend – noch kleiner ausfällt.

Hier reichte das Geld schon vor Corona meist gerade so aus, um am Ende des Monats die Miete und alle Rechnungen zu begleichen. Wenn nun die monatlichen Einkünfte geringer ausfallen, geht es entweder an die Substanz oder man muss notgedrungen bei eigentlich notwendigen Ausgaben sparen. Das hat nicht nur Auswirkungen auf die Lebensqualität, sondern auch auf die Gesundheit, da die Kosten für Lebensmittel oft der einzige Ausgabenfaktor sind, an dem sich überhaupt sparen lässt. Dann kriegen die Kleinen halt statt der mit frischen Zutaten zubereiteten Mahlzeit eine Tiefkühlpizza vom Discounter.

Je prekärer das Arbeitsverhältnis, desto dünner war der soziale Schutz während der Pandemie. Während sozialversicherungspflichtig Beschäftigte immerhin über das Kurzarbeitergeld – wenn auch oft mehr schlecht als recht – abgesichert waren, standen Minijobber, Aushilfskräfte ohne arbeitsvertragliche Regelung und sehr viele Soloselbstständige vollkommen im Regen, wenn ihre Arbeitsgrundlage aufgrund der Maßnahmen wegfiel. Für diese Jobs gab es kein Kurzarbeitergeld, Kündigungen in diesem Bereich wurden häufig rigoros umgesetzt – ex und hopp.

Die Lockdowns waren abermals eine Klassenfrage. Kein Wunder also, dass die begeistertsten Lockdown-Anhänger mehrheitlich dem wohlsituierten Bürgertum angehören. Es macht halt einen Unterschied, ob man die sonnigen Tage als Pensionär oder Home-Office-Elite nutzt, um im Eigenheim im grünen Speckgürtel mit den Kindern oder Enkeln im Garten zu spielen und sich selbst zu finden, oder ob man als alleinerziehende Niedriglöhnerin in Zwangskurzzeit mit den Kindern bei gesperrten Spielplätzen in der kleinen Zweizimmerwohnung im Plattenbau verbringen muss. Für Millionen Deutsche war der Lockdown eben kein verlängerter Urlaub daheim, sondern eine psychische und ökonomische Tragödie. Insgesamt haben die Coronamaßnahmen damit die Kluft zwischen Arm und Reich vergrößert. Einen ganz wesentlichen Teil dazu hat die armutspolitische Ignoranz der maßgeblichen Akteure beigesteuert. Die Maßnahmen haben die soziale Spaltung als chronische Erkrankung unserer Gesellschaft offengelegt, die nicht durch Virologen gelöst werden kann.

Auch volkswirtschaftlich waren die Maßnahmen fatal und haben die gesamte deutsche Wirtschaft in eine Rezession gestürzt. Im zweiten Quartal 2020, als massive Probleme im internationalen Handel hinzukamen, da aufgrund der Lockdowns und Grenzschließungen weltweit die Lieferketten unterbrochen wurden, war der Einbruch des Bruttoinlandsprodukts mit 10,1 Prozent sogar mehr als doppelt so groß wie zum Höhepunkt der Finanzkrise 2008/2009. Später wurde dieser Wert preis-, saison- und kalenderbereinigt auf minus 9,7 Prozent korrigiert. Im dritten Quartal 2020, in dem die Maßnahmen weitgehend ausgesetzt wurden, holte die Wirtschaft wieder auf, nur um im Winter 2020/2021 durch die harten Lockdowns abermals in ein tiefes Tal zu stürzen.

Ökonomen des Instituts der deutschen Wirtschaft haben die Kosten der Coronamaßnahmen für die deutsche Volkswirtschaft mit 340 Milliarden Euro bilanziert.2 Daraus errechneten sie einen Ausfall des Volkseinkommens von 190 Milliarden Euro. Die gesamte Bevölkerung nahm in den Coronajahren also 190 Milliarden Euro weniger ein, während allein die deutschen Milliardäre ihr Vermögen um 100 Milliarden Euro steigern konnten. Ja, auch das ist pervers.

Gewinner und Verlierer

Zu den Gewinnern der Krise gehörten – auch das ist zumindest überraschend – die großen deutschen Konzerne, die das Jahr trotz der Maßnahmen mit einem sehr ordentlichen Ergebnis abschließen. Volkswagen erzielte 8,8 Milliarden Euro Gewinn und Mercedes konnte seinen Gewinn mit mehr als 3 Milliarden Euro sogar kräftig gegenüber dem Vorkrisenjahr 2019 steigern. Man schickte die Arbeitnehmer in Kurzarbeit, sparte so Personalkosten und konnte nebenbei elegant die Überproduktion der letzten Quartale abverkaufen. In Summe erzielten die 30 DAX-Konzerne einen Vorsteuergewinn in Höhe von 30 Milliarden Euro. Lediglich der Turbinenbauer MTU musste durch die Krise in der Luftfahrtindustrie herbe Abschläge verbuchen, und der Chemiegigant Bayer erzielte sogar eines der schlechtesten Jahre seiner Firmengeschichte – allerdings nicht aufgrund von Corona, sondern aufgrund von Managementfehlern.

Während in der Belle Etage also trotz Corona die Champagnerkorken knallten, reichte es im Erdgeschoss nicht einmal für ein stilles Wasser. Vor allem der Mittelstand musste unter den Lockdowns gravierend leiden, aber auch hier gab es branchenspezifische Unterschiede. Neben der hauptsächlich von Großkonzernen betriebenen Luftverkehrsbranche (74,5 Prozent Umsatzrückgang) gehörten laut Statistischem Bundesamt der Tourismus mit 64,4 Prozent, das Gastgewerbe mit 47,1 Prozent, der stationäre Einzelhandel mit 42,9 Prozent und Mode- und Schuhgeschäfte mit 78,9 Prozent Umsatzverlusten zu den großen Verlierern. Andere Verlierer, wie die gesamte Kulturbranche, die Messe- und Veranstaltungsbranche tauchen in den Zahlen des Statistischen Bundesamtes nicht gesondert auf, dürften aber ähnlich katastrophale Einbußen gehabt haben.

Während der stationäre Einzelhandel während der Lockdowns langsam starb, konnte der Internet- und Versandhandel von März 2020 bis Januar 2021 seinen Umsatz um 27,8 Prozent steigern, und der Winter-Lockdown 2021 brachte noch einmal ein Umsatzplus von 31,8 Prozent (Januar) bis 42,9 Prozent (Mai) im Vergleich zum Vorjahresmonat. Und auch hier waren es vorrangig die meist aus den USA kommenden Oligopolisten, die den Markt unter sich aufteilten. So konnte der Marktführer Amazon seinen Umsatz um 44 Prozent steigern, im ersten Quartal 2021 einen Rekordumsatz von 108,5 Milliarden US-Dollar erzielen und dabei seinen Gewinn auf 8,1 Milliarden US-Dollar mehr als verdoppeln. Amazon-Chef Jeff Bezos sprach trotzdem von »der schwersten Zeit, die wir je hatten«. Damit meinte er die Probleme, alle Bestellungen überhaupt zu bewältigen. Das ist Jammern auf verdammt hohem Niveau. Die kleinen Einzelhändler bangten zur gleichen Zeit um ihre Existenz und viele von ihren verloren diesen Kampf. Allein Jeff Bezos ist übrigens durch die Krise um ganze 76,3 Milliarden US-Dollar reicher geworden.

Kleiner Fun-Fact am Rande: Das Magazin Forbes führt den Drachen Smaug, der in Tolkiens Hobbit-Saga einen ganzen Berg voll Gold bewacht, mit 51,4 Milliarden US-Dollar Privatvermögen als zweitreichsten fiktionalen Charakter, nur knapp hinter Dagobert Duck. Der Vermögenszuwachs von Jeff Bezos während der Pandemie ist also größer als der Wert der Tonnen und Abertonnen Gold, auf denen Tolkiens Drache hockt. Manchmal helfen solche anschaulichen Vergleiche, sich vorzustellen zu können, über welche Summen wir hier reden.

Auf die naheliegende Idee, die Krisengewinnler für die Kosten der Krise heranzuziehen, die faktische Umverteilung von unten nach oben also ganz oder zumindest teilweise rückabzuwickeln, kam erstaunlicherweise kein namhafter Politiker. Nimmt man alle staatlichen Hilfsgelder und die meist für Großkonzerne zur Verfügung gestellten Garantien zusammen und addiert dazu die Einnahmeausfälle durch weniger Steuern sowie die nötigen Zuschüsse zu den durch Kurzarbeitergeld und Arbeitslosengeld geleerten Sozialkassen, kommt man auf einen maximalen Finanzierungsrahmen von 1,3 Billionen Euro. Dies ergab eine Kleine Anfrage der Linksfraktion beim Bundesfinanzministerium.

Wer hat, dem wird geholfen

Es ist natürlich richtig, dass der Staat der Wirtschaft in der Krise geholfen hat. Und zumindest hinsichtlich des Volumens kann man tatsächlich von der berühmten »Bazooka« sprechen, die Olaf Scholz als damaliger Finanzminister metaphorisch aus der Tasche holte. Fasst man alle fiskalischen Hilfen zusammen, pumpte kein anderer europäischer Staat im Verhältnis zur Wirtschaftsleistung mehr Geld in die Wirtschaft als Deutschland.

Offen ist jedoch die Frage, wem hier eigentlich genau geholfen wurde. Das Gros der Hilfsleistungen musste von den Empfängern zweckgebunden dafür verwendet werden, die Fixkosten zu bedienen, und wurde so 1 zu 1 an die kreditgebenden Banken und die Immobilienvermieter weitergereicht, während das Eigenkapital der Gewerbetreibenden von Monat zu Monat weiter schmolz. Eine Aussetzung der Insolvenzantragspflicht hielt dieses Karussell bis zum Mai 2021 am Laufen – eine Konkursverschleppung, die wiederum vor allem Banken und Vermietern nutzt. Auch dies hatte Auswirkung auf die Vermögensverteilung: Während der Staat den meist sehr wohlhabenden Vermietern von Gewerbeimmobilien über den Umweg der Hilfsleistungen an deren Mieter ihre Einnahmen und Renditen rettete, mussten diese ihre Rücklagen aufzehren und bauten somit Vermögen ab.

Mehr als eine Million Menschen wurden durch die Maßnahmen in die Arbeitslosigkeit geschickt. Mehr als drei Millionen mussten oft viele Monate in Kurzarbeit verbringen – deren Gehalt wurde also teilweise oder ganz vom Steuerzahler finanziert. Besonders betroffen sind Menschen, die schon vorher sozioökonomisch nicht auf der Sonnenseite des Lebens standen, besonders Frauen in prekären Jobs. Dabei war die Kurzarbeiterregelung in der Tat ein wichtiger Rettungsanker für Millionen Menschen. Im April 2020, als zu den Folgen des Lockdowns noch die Folgen des zeitweiligen Einbruchs des Welthandels und der Lieferketten hinzukamen, mussten fast sechs Millionen Beschäftigte in Deutschland Kurzarbeit anmelden3 – 20 Prozent der sozialversicherungspflichtig Beschäftigten. Auch das ist ein dramatischer Rekord. Zum Höhepunkt der Finanzkrise betrug dieser Wert im Mai 2009 lediglich rund 1,4 Millionen.

Natürlich waren auch im Frühjahr 2020 nicht alle Kurzarbeiter auf »Kurzarbeit null«, also komplett von ihrem Unternehmen freigestellt. Die Hans-Böckler-Stiftung hat auf Basis der durch die Kurzarbeit entfallenen Arbeitsstunden errechnet,4 dass sich im April 2020 das Volumen der Kurzarbeit auf 2,2 Millionen Vollzeitäquivalente summierte. Ohne das Instrument der Kurzarbeit hätten also womöglich mehr als zwei Millionen Menschen ihren Job verloren.

Nachdem die Frühjahrsmaßnahmen 2020 schrittweise gelockert wurden, ging auch die Kurzarbeit wieder zurück. Der zweite Lockdown im Herbst 2020 setzte diesem Trend jedoch ein jähes Ende. Ab November 2020 stieg die Zahl der Arbeitnehmer in Kurzarbeit wieder rasant an und lag im Februar 2021 bei 3,27 Millionen. Auch hier gab es große Branchenunterschiede: Während die Kurzarbeit in der Industrie auf ein niedriges Niveau sank, befanden sich in der Gastronomie und Hotellerie Anfang 2021 55,9 Prozent aller sozialversicherungspflichtigen Beschäftigten in Kurzarbeit,5 594 000 Menschen. Im Handel verdoppelte sich der Anteil Kurzarbeiter währenddessen sogar, sodass im Januar 2021 dort 556 000 Menschen in Kurzarbeit waren.

Viele dieser Beschäftigten haben ihrem Job übrigens danach den Rücken gekehrt. In Regionen wie dem Harz, wo der Tourismus eine wichtige Rolle spielt, nutzten Industriekonzerne wie Volkswagen oder Salzgitter Stahl die Chance, um Hotelfachkräfte, Köche und Kellner umzuschulen. Dass die meisten danach den neuen Job mit seinem ordentlichen Gehalt und festen Arbeitszeiten nicht mehr gegen die schlechter bezahlten Stellen in Hotellerie und Gastronomie mit ihren wenig familienfreundlichen Schicht- und Wochenenddiensten zurücktauschen wollten, ist verständlich. Nun beklagt das Gastgewerbe einen dramatischen Fachkräftemangel. Im Einzelhandel sieht es ähnlich aus. Woher das wohl kommt?

So sinnvoll das Instrument der Kurzarbeit auch ist; es ist eigentlich als temporäre Maßnahmen zur Überbrückung kurzzeitiger konjunktureller Schocks und nicht als Dauereinrichtung für Millionen Arbeitnehmer gedacht. Aber wer will sich da ernsthaft beschweren? Sollte man die Millionen Kurzarbeiter etwa in die Arbeitslosigkeit entlassen?

Wie kaum anders zu erwarten, konnte die Kurzarbeit nicht alle Beschäftigten abfangen. So stieg die offizielle Arbeitslosenquote seit Beginn der Pandemie im März 2020 von 5,1 Prozent bis August 2020 auf 6,4 Prozent. Die Öffnungen im Sommer 2020 konnten wieder Menschen in Arbeit bringen, und der Winter-Lockdown führte wieder zu Entlassungen. Im April 2021 waren 2,77 Millionen offiziell arbeitslos gemeldet – eine halbe Million mehr als vor der Krise. Zusammen mit den Arbeitnehmern, die sich in Kurzarbeit befanden, hatten die Maßnahmen also im Frühjahr 2021 fast vier Millionen Arbeitsplätze vernichtet. Doch das ist noch lange nicht alles, da diese Zahlen sich nur auf sozialversicherungspflichtige Arbeitsplätze beziehen, die im Vergleich zu den prekären Jobs noch relativ glimpflich davonkamen. Eine Anfrage der Linksfraktion im Bundestag bei der Bundesregierung ergab, dass neben den offiziellen Arbeitslosen auch 526 000 geringfügig Beschäftigte während der Krise ihren Job verloren. Der Großteil waren Minijobber, die in der Gastronomie und Hotellerie tätig waren. Dies trifft hauptsächlich Frauen, deren Anteil bei den genannten Minijobs 70 Prozent beträgt.

Und selbst dies ist nicht die ganze Wahrheit. Doch wie viele Aushilfskräfte es gibt, die ohne festen Arbeitsvertrag sich vor allem in der Gastronomie ein paar Euro hinzuverdienten und nun auf diesen Zuverdienst verzichten mussten, ist nirgends statistisch erfasst. Hier sind es vor allem Studenten, die sich durch Jobs in Kneipen, Clubs oder Cafés ihr Salär aufgebessert haben. Auch die Soloselbstständigen, denen durch die Maßnahmen teils sämtliche Einnahmen wegbrachen, werden in keiner Arbeitsmarktstatistik erfasst. Die Krise hat einmal mehr gezeigt, wie gefährdet gerade Menschen in prekären Arbeitsverhältnissen und insbesondere prekär beschäftigte Frauen sind, in die Armutsfalle abzugleiten. Wer vorher mit seinen paar Euro gerade mal so über die Runden kam, konnte auch keine Reserven für schlechte Zeiten aufbauen.

Die Coronazeit brachte jedoch auch andere Extreme hervor. Als die Lockdowns endeten, war Deutschlands beliebtestes Auto die G-Klasse von Mercedes – ein vor allem in städtischen Ballungsräumen sehr populärer Geländewagen mit der Windschnittigkeit einer Schrankwand, mit fast 600 PS und im Alltag kaum mit weniger als 30 Litern Sprit zu fahren. Diese drei Tonnen puren Understatements sind so beliebt, dass Mercedes im Januar 2022 einen Verkaufsstopp für die komplette Serie verhängen musste6 – erst 2024 werde man wieder Bestellungen annehmen, so der Autohersteller. Auch andere Hersteller der gehobenen Kategorie wie Range Rover, Land Rover, BMW und Audi waren während der Pandemie so gefragt, dass sie danach Lieferzeiten von über einem Jahr hatten.

Echte Erfolgsmeldungen konnten damals auch die Champagner-Hersteller vermelden. Deren Absatz in Deutschland stieg 2021 um 32 Prozent auf 322 Millionen Flaschen – so viel Schampus wurde noch nie gesoffen. 2022 steigerte sich der Rekordabsatz übrigens noch einmal um 17,1 Prozent.7 Mit Champagner wurden 2022 5,7 Milliarden Euro Umsatz erzielt – das ist schon fast so viel wie der Umsatz der kompletten deutschen Brauwirtschaft.

Es war jedoch nicht nur der Champagner, der während der Pandemie sehr gefragt war, auch die edlen Single Malts aus Schottland sind mittlerweile so beliebt, dass die Nachfrage das Angebot weit übersteigt. Konnte man einen Macallan Classic Cut 2017 – ein Whisky, der nicht einmal eine Altersangabe hat – vor den Corona-Lockdowns für 130 Euro erwerben, so wurde er zwei Jahre später bei rund 1 200 Euro gehandelt. Die durchschnittlichen Preise für Whisky haben sich in den letzten zehn Jahren im Schnitt verdreifacht, und aktuelle Analysen des weltgrößten Whiskyhändlers The Whisky Exchange sagen8 eine weitere Verdreifachung in den nächsten Jahren voraus. Als Grund wird vor allem die wachsende Nachfrage nach edlen Tröpfchen genannt.

Einen geradezu absurden Nachfrageboom konnten während der Pandemie Luxusuhren verzeichnen. Die Graumarktpreise für Chronometer der begehrten Marken Rolex, Audemars Piguet oder Patek Philippe haben sich allein im Jahr 2021 fast verdoppelt. Wer eine Uhr dieser Marken erwerben will, kann sich im Grunde den Weg zum Vertragshändler sparen: Sie sind auf ungewisse Zeit ausverkauft und die Wartelisten sind voll. Wer ein besonders begehrtes Modell zum Listenpreis erwerben will, sollte daher vorher mindestens Schmuck im Wert von mehr als 100 000 Euro beim Vertragshändler kaufen, um überhaupt erst in den erlauchten Kreis derer zu kommen, die die genannten Uhren erwerben dürfen. Wer nicht endlos warten und eine gebrauchte Uhr auf dem Graumarkt besorgen wollte, musste dafür 2021/2022 sehr tief in die Tasche greifen. So kostete die Standardvariante der beliebten Rolex Daytona, die neu für 13 550 Euro zu haben ist , Ende 2021 gebraucht im Schnitt 48 616 Euro.

Wo man hinschaut: Die Preise für Luxusgüter sind in den Pandemiejahren förmlich explodiert – nicht weil es Probleme bei den Lieferketten gab und das Angebot zurückging, sondern weil die Nachfrage sprunghaft in die Höhe schoss. So ist es kein Wunder, dass der Franzose Bernard Arnault auf der Forbes-Liste des Jahres 2023 mit einem Vermögen von 180 Milliarden US-Dollar als der reichste Mensch der Welt gilt. Der Familie Arnault gehört die Mehrheit des LVMH-Konzerns. LVMH steht für Louis Vuitton Moët Hennessy, ein Gemischtwarenladen, unter dessen Dach zahlreiche Luxusmarken aus den Bereichen Wein und Spirituosen, Mode, Parfüm, Uhren und Schmuck vereinigt sind. Im Vorkrisenjahr 2019 wurde Arnault von Forbes mit lediglich 107 Milliarden US-Dollar taxiert. Er hat also während oder besser durch die Pandemie stolze 73 Milliarden US-Dollar Vermögen zugelegt. Schöne neue Welt – wenn man das Privileg hat, sie in einer Mercedes-G-Klasse zu genießen.

In den großen Medien wird jedoch nur selten über die Kosten der Coronamaßnahmen berichtet. Falls doch, heißt es meist, die Pandemie habe diese und jene Kosten verursacht. So titelte die FAZ beispielsweise am 22. April 2023 »Die Pandemie kostete den Bund mehr als 440 Milliarden Euro.«9 Es mag spitzfindig klingen, aber diese Aussage ist falsch. Nicht die Krankheit Covid-19, sondern die Maßnahmen zu deren Eindämmung sind für den übergroßen Teil dieser Kosten verantwortlich. Diese Unterscheidung ist wichtig, denn die Maßnahmen waren und sind politisch gewollt und keinesfalls alternativlos. Länder wie Schweden, die einen anderen Kurs während der Pandemie gefahren sind, sind auch ökonomisch viel besser durch die Krise gekommen. Der deutsche Lockdown-Kurs war aus vielen Gründen umstritten; dass er gleichzeitig ökonomisch verheerend war und hohe Kosten mit sich gebracht hat, kommt in der allgemeinen Debatte kaum zur Sprache.


12 Die Wendejahre: Deutschlands Weg in die Multikrise

Heute ist es vielleicht gar nicht mehr so wichtig, ob man sich nun darüber streitet, wie man die Krise der Jahre 2020 und 2021 nennen soll. Denn aus der Coronakrise wurde kurze Zeit später eine Multikrise. Steigende Preise und politische Weichenstellungen führten dazu, dass die Vermögensschere sich noch weiter öffnete, und die gesamten Auswirkungen dieser Entwicklungen sind noch nicht einmal absehbar.

Auslöser dieser Entwicklungen war die russische Invasion der Ukraine im Februar 2022 und vor allem die politischen Reaktionen darauf. Glaubte Außenministerin Baerbock anfangs noch, die von Deutschland und der EU verabschiedeten Sanktionen würden »Russland ruinieren«,1 steckt Deutschland zwei Jahre später in einer Rezession, während der IWF Russlands Volkswirtschaft ein stabiles Wachstum von 2,2 Prozent voraussagt.2 Deutschland nimmt in der IWF-Prognose übrigens das Schlusslicht der G-20-Staaten ein. Wie es aussieht, haben die Sanktionen vielleicht sogar eher Deutschland ruiniert. Massive Auswirkungen auf die Vermögensverteilung hatten sie zweifelsohne.

Die Zeitenwende

Den Sanktionen folgte eine in der Bundesrepublik so noch nie gesehene Militarisierungs- und Aufrüstungspolitik. In seiner »Zeitenwenden-Rede« kündigte Bundeskanzler Scholz eine Sonderausgabe in Höhe von 100 Milliarden Euro für die Rüstung an, und fortan will die Bundesregierung 2 Prozent des Bruttoinlandsprodukts für Rüstungsausgaben bereitstellen – das waren allein für 2022 rund 171 Milliarden Euro Rüstungsausgaben. Jeder Haushalt hat demnach durchschnittlich mehr als 4 000 Euro pro Jahr für Panzer, Kriegsschiffe und Haubitzen bezahlt.

Bei den 4 000 Euro pro Haushalt blieb es jedoch nicht. Zählt man die direkten Hilfen der Bundesregierung an die Ukraine zusammen, betragen im Oktober 2023 die direkten militärischen Hilfen, also Waffenlieferungen, 17,1 Milliarden Euro.3 Hinzu kommen humanitäre Hilfsleistungen im Wert von 2,4 Milliarden Euro und direkte Finanzleistungen im Wert von 1,4 Milliarden Euro. Im Haushalt 2024 sieht die Bundesregierung weitere 8 Milliarden Euro für Waffenlieferungen vor – diesen Betrag hat man übrigens zeitgleich zum Urteil des Bundesverfassungsgerichts, das das Führen von Schattenhaushalten über die Sondervermögen kritisiert und damit eine Budgetkrise ausgelöst hat, glatt verdoppelt.4 Zählt man diese Schenkungen zusammen, kommt man auf die Summe von 28,9 Milliarden Euro. Das sind übrigens rund 50 Prozent mehr als der komplette Budgetposten Forschung und Bildung.

Zum direkten deutschen Anteil muss man aber, wenn es um die Kostenverteilung geht, noch die Hilfen der europäischen Institutionen hinzuzählen, denn über sie werden große Teile der Ukraine-Hilfen aller EU-Mitgliedsstaaten abgerechnet. Und das ist nicht eben wenig: Allein bei der Finanzhilfe, also den Geldschenkungen, liegt die EU mit einer Summe von 77,1 Milliarden Euro vor den USA an erster Stelle und sind damit mehr als dreimal so hoch. Hinzu kommen 5,6 Milliarden Euro Militärhilfe und 2,1 Milliarden humanitäre Hilfe. Der Finanzierungsanteil Deutschlands an der EU beträgt rund 24 Prozent, damit liegt der deutsche Anteil der EU-Hilfen bei 20,4 Milliarden Euro.

Hinzuzählen muss man auch die indirekten Kosten der neuen Politik. Das fängt mit dem »Sondervermögen« in Höhe von 100 Milliarden Euro an, das die Bundesregierung im Rahmen der »Zeitenwende« der Bundeswehr zur Verfügung gestellt hat. Hinzu kommen die direkten und indirekten Ausgaben für ukrainische Geflüchtete, die für Deutschland laut einer Berechnung des IfW Kiel 13,9 Milliarden Euro betragen. Ganze 250 Milliarden hat die Bundesregierung mobilisiert, um den Anstieg der sanktionsbedingt steigenden Energiepreise für Verbraucher und Wirtschaft abzufedern. Hinzugerechnet werden müssen außerdem 34,5 Milliarden Euro, die der Staat aufbringen musste, um den Energiehandelskonzern Uniper zu retten, der aufgrund der weggefallenen russischen Erdgaslieferungen in Schieflage geraten ist.

Würde man mit spitzem Bleistift rechnen, müssten noch die Steuermindereinnahmen, die hauptsächlich aufgrund des Konjunktureinbruchs infolge des sich aus der Sanktionspolitik ergebenden Preisschocks entstehen, addieren. Der Arbeitskreis Steuerschätzung kommt für die Jahre 2022 bis 2024 hierfür auf 164,6 Milliarden Euro.

Rechnen wir all diese Zahlen zusammen, kommen wir auf die gigantische Summe von 612,3 Milliarden Euro – rund 15 000 Euro pro Haushalt. Dieses Geld fehlt dem Staat für Ausgaben, die geeignet sind, die Vermögensschere zu schließen. So musste bereits neben zahlreichen anderen Kürzungen im Sozialbereich die geplante Kindergrundsicherung verschoben werden. Aber die Kleinen werden das sicher verstehen, schließlich müssen wir Großen ja Russland ruinieren.

Die Gaswende

Die wohl absurdeste Idee des Plans, Russlands Wirtschaft durch Sanktionen in die Knie zu zwingen, war die Wende vom Bezug russischen Röhrengases auf Flüssiggasimporte, die vor allem aus den USA und Katar kommen. Man rief den »Gasnotstand« aus, unterstellte den Einkauf der Bundesnetzagentur und kaufte fortan Flüssiggas und »gutes« Erdgas, das vor allem aus Norwegen stammt, zu Rekordpreisen.

Konzerne, wie die norwegische Equinor, die niederländische Gasunie und die zahlreichen, meist amerikanischen LNG-Anbieter nutzen den selbst geschaffenen deutschen Gasnotstand auf ihre Art und Weise. Und Deutschland konnte sie schließlich nicht zwingen, ihm das begehrte Gas zu einem Sonderpreis zu verkaufen, zumal andere Importeure ebenfalls hohe Preise zahlten. Mit der Liberalisierung des Gasmarkts und den Sanktionen gegen Russland wurden die Rahmenbedingungen geschaffen, die für diese Konzerne gleichbedeutend mit einer Lizenz, Geld zu drucken, waren. Und zwar sehr viel Geld.

Equinor konnte 2022 einen märchenhaften Überschuss von 70 Milliarden Euro erzielen und zahlte Sonderdividenden aus. Das Unternehmen gehört übrigens zu gut zwei Dritteln Norwegen, das die Dividenden in seinen Staatsfonds umleitet. Sie erinnern sich: Das ist der Staatsfonds, der mittlerweile zu den größten Besitzern der deutschen Großkonzerne gehört. So bekommt der Begriff »Ausverkauf« eine ganz neue Bedeutung. Die wesentlich kleinere niederländische Gasunie konnte ihre Einnahmen 2022 um 872 Millionen Euro auf 2,25 Milliarden Euro steigern. Der Gewinn betrug 555 Millionen Euro, also ein Viertel des Umsatzes, und fiel nur deshalb so »gering« aus, weil man im gleichen Geschäftsjahr fix die Anteile der Niederländer an der gesprengten Nordstream-Pipeline abgeschrieben hatte. Und auch die deutschen Gasverteiler machten trotz oder aufgrund der Krise blendende Geschäfte: So konnte RWE einen Reingewinn von 6,3 Milliarden Euro erzielen.

Derartige Rekordgewinne waren 2022 bei den Energiekonzernen keine Seltenheit. Exxon meldete 56 Milliarden US-Dollar Gewinn, Shell 41,6 Milliarden US-Dollar, der französische Energiekonzern Total kam auf 36,2 Milliarden US-Dollar, Chevron aus den USA auf 35,5 Milliarden US-Dollar und BP auf 28 Milliarden Euro. Bürger und Unternehmen ächzten unter den hohen Preisen, bei den Energiekonzernen und ihren Aktionären knallten die Champagnerkorken. Vor der eilends in Deutschland und Brüssel beschlossenen Übergewinnsteuer brauchten sie übrigens keine Angst zu haben: Internationale Konzerne lassen ihre Gewinne durch Buchhaltungstricks traditionell dort entstehen, wo die niedrigsten Steuern anfallen – und das ist nicht Deutschland und nur selten ein EU-Staat.

Rekordverluste machten hingegen die vom Staat beauftragten Gas­einkäufer. Sie kauften das Gas, mit dem die Speicher gefüllt wurden, im Sommer und Herbst 2022 zu einem Durchschnittspreis von 175 Euro je Megawattstunde ein. Im Winter sank der Gaspreis an den Börsen jedoch rapide – klar, nun gab es keinen Monopoleinkäufer mehr, der jeden Preis zahlte. Zu Beginn des Winters waren es rund 75 Euro, im Frühjahr 2023 sogar nur rund 40 Euro je Megawattstunde. Mit jeder Megawattstunde aus den Speichern, die während der Heizperiode 2022/2023 vom Staat an die Versorger oder die Industrie verkauft wurden, machte der Staat also zwischen 100 und 135 Euro Verlust. Diese Verluste, die zurzeit noch in den »Sondervermögen« versteckt sind, wird der Steuerzahler übernehmen müssen. Wie heißt es? Verluste werden sozialisiert, Gewinne privatisiert.

Auch ansonsten zahlte der Endkunde die überteuerten Gaseinkäufe – direkt als Gasverbraucher und indirekt über die von den Unternehmen auf die Preise umgelegten höheren Energiekosten. Erst durch die Gaspreisbremse mischte sich der Staat ein, und nun übernahm der Steuerzahler einen Teil der Mehrkosten – linke Tasche, rechte Tasche, doch wie so oft alternativlos. Damit hatte Deutschland die Gaswende vollzogen und will auch künftig lieber teures Fracking-Gas aus den USA als preiswertes russisches Röhrengas einkaufen. Letzteres wäre nach der Sprengung der Nordstream-Pipelines ohnehin nicht mehr so einfach möglich.

LNG-Gas ist selbst ohne die Börseneffekte rund sechs- bis siebenmal so teuer wie Röhrengas. Während der Turbulenzen im Jahr 2022 betrug der Aufschlag sogar ein Vielfaches dessen. Während dieser Zeit kauften Spekulanten eine LNG-Ladung für rund 60 Millionen US-Dollar in den USA auf und verkauften sie in Europa für rund 275 Millionen.5 Mittlerweile haben sich die Märkte wieder beruhigt, und der Gaspreis im Großhandel ist relativ stabil. Stabil heißt in diesem Kontext jedoch auch hoch. Lag der Börsenpreis für Erdgas für den deutschen Markt in den Jahren 2020 und 2021 stets zwischen 5 und 10 Euro pro Megawattstunde, hat er sich im Jahr 2023 auf einen Preis zwischen 40 und 50 Euro eingependelt – was für die Endkunden eine dauerhafte Verteuerung bedeutet.

Es braucht wenig Fantasie, um sich die verteilungspolitischen Folgen dieser neuen Hochpreisrealität vor Augen zu führen. Allein die durchschnittlichen Heizkosten für einen Haushalt mit einem Verbrauch von 20 000 Kilowattstunden Gas sind von 1 130 Euro im Jahr 2020 auf 3 912 Euro im Jahr 2022 gestiegen.6 Die indirekten Mehrkosten durch die auf die Endkunden umgelegten Mehrkosten für Produkte und Dienstleistungen lassen sich zurzeit nur erahnen. Die Entwicklungen sind noch zu frisch, als dass die wenigen nutzbaren Vermögensstatistiken sie abbilden könnten. Aber dass eine derart massive Verteuerung der Energiekosten gerade am unteren Ende und in der Mitte der Vermögensverteilung gravierende Auswirkungen haben wird, darf als gesichert gelten.

Jeder Euro, der nun für höhere Heizkosten anfällt, kann nicht zum Vermögensaufbau gespart, nicht in die private Altersvorsorge gesteckt und nicht in die eigene Immobilie gesteckt werden. Wie heißt es so schön in Rainer Maria Rilkes Gedicht Herbsttag: »Wer jetzt kein Haus hat, baut sich keines mehr.« Aber vielleicht ist das ja sogar ein Segen? Andere politisch gewollte Wenden, wie die Energie- und Heizwende, führen vor allem bei den Eigenheimbesitzern in den kommenden Jahren zu massiven Mehrkosten. Und wer sich kein Haus leisten kann, muss sich zumindest nicht den Kopf darüber zermartern, wie er sich eine Wärmepumpe und die dafür nötige energetische Sanierung seines Eigenheims leisten soll.

Die Zinswende

In den letzten beiden Jahren fand neben Zeitenwende und Co. eine weitere Wende statt, die mindestens genauso massive Folgen für die Vermögensverteilung hat: die Zinswende der Europäischen Zentralbank. Seit dem 16. März 2016 lag der Leitzins, genauer der Hauptrefinanzierungssatz der EZB, bei 0,0 Prozent. Im Zuge der sogenannten Eurokrise wurde europaweit eine Austeritätspolitik aufgelegt, die dazu führte, dass die Nachfrage nach Krediten zurückging. Gleichzeitig änderte sich jedoch am Angebot nicht viel – vor allem die großen und sehr großen Geldvermögen waren unvermindert da, und auch die Unternehmen verdienten weiterhin prächtig Geld, wollten dieses nur nicht für Investitionen ausgeben. Angebot und Nachfrage. Es kam, was kommen musste: Das Zinsniveau ging in den Keller.

Gleichzeitig war diese Zeit durch niedrige Inflationsraten gekennzeichnet, also durch Preissteigerungen, die unter der EZB-Zielmarke von 2 Prozent liegen. Gemäß der monetaristischen Logik der Zen­tralbank mussten nun die Zinsen – abermals – gesenkt werden. Wenn jedoch realwirtschaftliche Impulse ausbleiben, werden auch zinsfreie Kredite kaum nachgefragt. Bevor sich die EZB diesem Widerspruch stellen musste, kamen die durch den Ukraine-Krieg und die folgenden Sanktionen befeuerten Preissteigerungen. Somit lag die Inflation plötzlich über der Zielmarke von 2 Prozent – ein Szenario, für das die monetaristische Logik vorsieht, die »überhitzte« Wirtschaft durch Zinserhöhungen abzukühlen.

Von einer »Überhitzung« der Volkswirtschaft konnte in den letzten Jahren aber überhaupt nicht die Rede sein. Die deutsche Volkswirtschaft war und ist nicht überhitzt, sondern dümpelte im Frühjahr 2022 geschwächt durch die Coronamaßnahmen vielmehr vor sich hin, und nach den Preissteigerungen gab es klare Signale für eine beginnende Rezession. Dass eine Zentralbank zu Beginn einer Rezession über den Leitzins ausgerechnet Kredite verteuert, ist konfus. Am 27. Juli 2022 war es dann so weit: Die EZB brach wieder einmal vor dem Druck der geldpolitischen Falken ein und erhöhte den Leitzins auf 0,5 Prozentpunkte. Weitere Zinserhöhungen folgten. Zum Stand der Drucklegung dieses Buchs liegt der Leitzins bei 4,5 Prozent – dem zweithöchsten Stand seit Einführung des Euros.

Preissteigerungen allerorten

Die Idee, man könne Preissteigerungen pauschal durch Zinserhöhungen wieder einfangen und so die Inflationen steuern, ist ziemlich abstrus. Dass die Zinsen einer von vielen Faktoren für inflationäre oder eben deflationäre Entwicklungen sind, ist sicher. Aber ein monokausaler Zusammenhang liegt hier natürlich nicht vor. Wenn die Erklärung der EZB falsch ist, wie kommt es denn dann zu Preissteigerungen? Diese Frage lässt sich mit dem gesunden Menschenverstand wohl wesentlich einfacher und besser erklären als mit ökonomischen Modellen. Zunächst: Es gibt vereinfacht vier mögliche Auslöser von Preissteigerungen – die Nachfrage, das Angebot, die Kosten und die Wechselkurse.

Wer verstehen will, wie Inflation erzeugt wird, könnte sich beispielsweise in die Rolle des Betreibers eines Eiscafés hineinversetzen. Er ist Unternehmer und will Geld verdienen. Er steht aber auch im Wettbewerb und ist darauf angewiesen, dass sein Eis gekauft wird. Ein solcher Wirt könnte den Preis für seine Eisbecher erhöhen, wenn die Tische vor seinem Eiscafé ständig einwandfrei besetzt sind. Realisieren kann er diese Preiserhöhung aber nur dann, wenn seine Gäste auch in der Lage und gewillt sind, mehr zu bezahlen. Gesamtwirtschaftlich spielen daher sowohl die Lohnentwicklung als auch die Beschäftigungszahl eine maßgebliche Rolle für Preissteigerungen: Nur wenn mehr Menschen mehr Geld in der Tasche haben, sind sie auch bereit, mehr Geld auszugeben. Eine weitere Bedingung für den Erfolg seiner Preiserhöhung ist der Markt: Wenn er als Einziger die Eispreise erhöht und die Konkurrenz nicht mitzieht, werden seine Kunden abwandern. Wenn die meisten Kunden aber höhere Preise akzeptieren, werden auch die anderen Eisverkäufer ihre Preise nachziehen.

Ein Grundsatz der Ökonomie ist, dass der Preis sich durch Angebot und Nachfrage ergibt. Auch bei Preissteigerungen und Inflation kann die Angebotsseite der ausschlaggebende Faktor sein. Der Zusammenhang von einem merklich knappen Angebot und steigenden Preisen ist beispielsweise bei Wohnungsmieten zu beobachten: In Gegenden, wo eine ohnehin schon hohe Wohnungsnachfrage weiter zunimmt, steigen auch die Mieten, da sich das Angebot nun einmal nicht so einfach erweitern lässt – Beispiele dafür sind begehrte Stadtteile in den Großstädten oder deren berühmte Speckgürtel. Der Vermieter kann aufgrund des knappen Angebots den Preis erhöhen – und zwar bis die Nachfrage so weit sinkt, dass Angebot und Nachfrage übereinkommen. Diese »Angebotsinflation« ist jedoch eher die Ausnahme. Meist ist das Angebot variabel, und es ist die Nachfrage, die den Preis eines Produkts oder einer Dienstleistung bestimmt.

Vereinfacht ausgedrückt spiegelt der Preis immer die Kosten plus die Gewinnspanne des Anbieters wider. Bei der nachfragebedingten Preissteigerung geht es vor allem um die Maximierung der Margen. Wenn aber die Kosten steigen und unser Wirt seine Gewinnspanne zumindest beibehalten will, ist er ebenfalls gezwungen, die Preise zu erhöhen. Kosten sind beispielsweise die Miete für sein Eiscafé, die Löhne seiner Mitarbeiter oder aber die Rohstoff- und Energiekosten. Was auf betriebswirtschaftlicher Ebene keinen großen Unterschied macht, ist für die gesamtwirtschaftliche Frage jedoch sehr bedeutend.

Dazu ein kleines Beispiel: Wenn der Wirt – und mit ihm die gesamte Wirtschaft – höhere Lohnkosten hat, muss er zwar die Preise erhöhen, seine Kunden sind jedoch auf der anderen Seite auch Lohn­empfänger und haben durch die steigenden Gehälter, die für sie auf der anderen Seite ihre Arbeitseinkommen sind, auch mehr Geld in der Tasche. Hier sprechen Ökonomen dann von einer Lohn-Preis-Spirale. Steigende Löhne treiben hier die Preise, sodass man am Ende zwar mehr Geld in der Tasche hat, sich dafür aber nicht mehr leisten kann.

Ganz anders sieht dies bei »externen Faktoren« wie zum Beispiel den Energiepreisen aus. Die Energiekosten des Wirts sind die Einnahmen der Energiekonzerne. Und da Deutschland einen Großteil der Energieträger importiert, landet ein großer Teil des Geldes im Ausland und kann in der Binnenwirtschaft keine Nachfrage generieren. Der Preis steigt und der Kunde hat immer noch so viel Geld wie zuvor in der Tasche – kann sich aber weniger leisten.

Bei unserem Wirt spielen die Wechselkurse eine eher geringe Rolle. Sicher verteuern sich die von ihm genutzten Rohstoffe, wenn der Euro gegenüber der Währung des Wirtschaftsgebiets, aus dem er diese Rohstoffe bezieht, an Wert verliert. Bedeutender ist das Wechselkursproblem für Industriebetriebe, die einen großen Teil ihrer Rohstoffe oder Vorprodukte aus anderen Währungsräumen importieren. Der Euro ist 2023 um rund 20 Prozent gegenüber dem Dollar gefallen, wodurch sich für die betroffenen Unternehmen die Beschaffungskosten ebenfalls deutlich erhöht haben. Wenn sie nun ihre Gewinnmargen stabil halten wollen, sind sie darauf angewiesen, die Preise dementsprechend zu erhöhen. Auch hier hat der Verbraucher am Ende genau so viel Geld in der Tasche, für das er sich jedoch weniger leisten kann.

Welchen Einfluss haben Geldmenge und Leitzins auf diese drei Faktoren? Hätten die Monetaristen recht damit, dass die Preise monokausal mit der Entwicklung der Geldmenge zusammenhängen, müsste es für die drei genannten Faktoren ja eine logische Erklärung geben. Ist das wirklich so?

Fangen wir mit der Nachfrage an. Haben Sie mehr Geld in der Tasche, weil die Leitzinsen sinken oder die Geldmenge steigt? Nein, natürlich nicht. Zumindest nicht zwangsläufig. Es ist ja nicht so, dass die Zentralbanken »Geld drucken«, wie es die Monetaristen gern ausdrücken. Geld wird geschöpft, wenn der Staat, die Unternehmen oder der Privatsektor Kredite aufnehmen. Nun ist es aber entscheidend, wofür diese Kredite aufgenommen werden. Wenn der Staat beispielsweise wegen der Corona-Lockdowns Schulden aufgenommen hat, um Überbrückungsgelder an Gewerbetreibende auszuzahlen, hat der normale Bürger dadurch keinen einzigen Cent mehr in der Tasche. Der Wirt des Eiscafés kann seinen Preis also nicht erhöhen, es kommt nicht zu Preissteigerungen. Ein sehr großer Teil der gestiegenen Geldmenge ist übrigens auf den aufgeblähten Finanzsektor zurückzuführen. Inwieweit die Geldmenge also Einfluss auf die Nachfrage hat, wissen wohl nur die Monetaristen – eine plausible Erklärung gibt es nicht.

Ebenso wenig bietet die Geldmenge eine Erklärung für die Preissteigerungen, die aufgrund eines mangelnden Angebots zu beobachten sind. Die Lieferketten sind aufgrund der Coronamaßnahmen und nicht aufgrund der Geldmenge oder irgendwelcher Zinsen zusammengebrochen.

Beim Faktor Kosten sieht es genauso aus. Steigen die Löhne, weil Kredite billiger und häufiger in Anspruch genommen werden? Natürlich nicht. Streng genommen ließe sich hier sogar der umgekehrte Effekt erklären. Wenn der Leitzins sinkt und Kredite billiger werden, sinken auch die Finanzkosten der Wirtschaft, die das als Preissenkungen an die Kunden weitergeben könnte. Inwieweit die Geldmenge oder der Leitzins irgendeinen Effekt auf Rohstoff- und Energiekosten haben sollen, ist ebenfalls logisch nicht erklärbar.

Bliebe der Faktor Wechselkurse, und hier gibt es in der Tat einen Zusammenhang. Unser liebes Geld ist – vor allem, wenn wir es von Finanzinstituten verwalten lassen – wahrlich flüchtig. Wenn beispielsweise im Dollar-Raum die Zinsen steigen, ist dies für Vermögensverwalter interessant, und so manche verzinsliche Anlage wandert vom Euro- in den Dollarraum. Dadurch ändern sich Angebot und Nachfrage der beiden Währungen untereinander. Je mehr Geld in den Dollarraum fließt, desto mehr steigt der Wert des Dollars gegenüber dem Euro. Die Auswirkungen dieser Wechselkursschwankungen greifen auch auf die Realwirtschaft über und führen dazu, dass sie Importe verteuern. Dies führt wiederum zu steigenden Kosten und letztlich steigenden Preisen. Zinsbedingte Wechselkurseffekte sind also vorhanden. Wie groß sie sind, lässt sich jedoch nur schwer beziffern, und mit der Geldmenge haben sie weder direkt noch indirekt etwas zu tun.

Welchen Einfluss haben die vier Faktoren und die Geldmenge auf die derzeitige Inflation? Schaut man sich die derzeitigen Preissteigerungen an, so lassen sie sich recht gut mit den drei genannten Faktoren erklären. Der Faktor Nachfrage scheidet aus: Kein Bäcker erhöht den Brotpreis, weil die Kunden gerade so viel Geld in der Tasche haben und er höhere Margen realisieren kann – es sind also vor allem die Kosten, die die Preise treiben. Und hier kann man nicht mehr trennscharf zwischen den genannten Faktoren unterscheiden. Neben den Effekten aus der Störung der Lieferketten infolge der Coronamaßnahmen sind primär die Energiekosten der große Treiber der aktuellen Preissteigerungen. Und dies direkt an der Tanksäule oder für den Strom- und Gasverbrauch, aber auch indirekt, da die Energiekosten teilweise sehr massiv in die Produktpreise eingehen. Wenn der Bäcker nun das Vierfache für den Betrieb seiner Öfen bezahlt, ist er gezwungen, die höheren Kosten auf den Preis umzulegen. Ähnlich geht es dem Eiscafé-Betreiber: Wenn er für die Kühlung seiner Eisbehälter und die Heizung seines Cafés deutlich mehr Geld bezahlen muss und seine Marge halten will, muss er die Preise erhöhen. Letztlich steckt der Faktor Energiekosten in unterschiedlichem Maß in fast allen Produkten und Dienstleistungen, für die wir Geld ausgeben.

Die Wechselkurse kommen übrigens verstärkend hinzu, da die allermeisten Rohstoffe – auch Energieträger – in Dollar bepreist und fakturiert werden. Jedoch kann man hier die Wechselkursschwankungen nicht 1 zu 1 übertragen, da auch die globale Nachfrage aggregiert ist und Wechselkurse auch einen Einfluss auf die Nachfrage haben. Dummerweise ist gerade Energie ein Gut, das nur eine sehr geringe Preiselastizität bei der Nachfrage hat: Die Nachfrage nimmt bei steigenden Preisen also nur in geringem Maß ab. Die Preissteigerung auf breiter Flur ist also nahezu monokausal über diese durch Lieferkettenprobleme und Energiepreise ausgelösten Faktoren zu erklären. Spätestens hier muss man ernsthaft die Frage stellen, ob die Monetaristen dies nicht sehen können oder nicht sehen wollen.

Was will man mit Zinserhöhungen eigentlich erreichen? Mit einer Erhöhung des Leitzinses kann man eine überhitzte Volkswirtschaft abkühlen, um so die Folgen der typischen konjunkturellen »Boom-and-Bust-Zyklen« zu entschärfen. Das sollte im Idealfall antizyklisch geschehen. Im Aufschwung könnte man also den Leitzins durchaus erhöhen, während man ihn im Abschwung senken sollte.

Reale Einbußen

Wenn es um die Lohnentwicklung geht, wird in der Regel sehr genau zwischen nominalen und realen Zuwächsen zu unterscheiden. Bekommen die Arbeitnehmer zum Beispiel 4 Prozent mehr Gehalt, so beschreiben diese die Nominallohnsteigerung. Liegt die allgemeine Preissteigerung im gleichen Zeitraum jedoch bei 3 Prozent, wird dieser Wert von der Nominallohnentwicklung abgezogen und man kommt auf eine reale Lohnsteigerung von 1 Prozent. Diese Reallohn­entwicklung ist der entscheidende Wert, da er beschreibt, welchen realen Tauschwert das jeweilige Arbeitsentgelt hat. Alles andere sind nur Zahlen.

Es ist wirklich erstaunlich, dass diese Unterscheidung zwar bei der Beobachtung der Löhne gang und gäbe ist, jedoch bei der Beobachtung der Zinsen fast keine Rolle spielt – hier wird immer nur der Nominalzins angegeben. Es gibt zwar in der Volkswirtschaftslehre den Begriff des Realzinses, in der finanzpolitischen Debatte und mehr noch in der Berichterstattung kommt die inflationsbereinigte Zinsentwicklung aber kaum vor. Vermutlich will man das Klischee nicht zerstören, dass selbst Kleinsparer über die Verzinsung sich ein »kleines Vermögen« ersparen könnten.

Betrachtet man sich die Entwicklung von Zins und Inflation in den letzten 20 Jahren, wird klar, warum es aus Sicht der Banken und Versicherungen nicht sonderlich erstrebenswert ist, die Zinsen auf Spareinlagen ins Verhältnis zur allgemeinen Preissteigerung zu setzen. Denn die Phasen, in denen man durch Sparen zum jeweils durchschnittlichen Zinssatz reale Gewinne machte, waren vergleichsweise kurz. Meist erzielten die Kleinsparer stattdessen negative Realzinsen. Die Inflation war somit größer als der Zinsgewinn, und das Sparvermögen verlor an Wert – nicht absolut, aber gemessen an der Kaufkraft.

Zins und Inflation
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Dies ist übrigens nicht – wie von konservativen Medien à la Welt, Focus, FAZ und Co. kolportiert – eine Folge der Niedrigzinspolitik der EZB. Betrachtet man den Zeitraum von 1970 bis 2003, war trotz früher höherer nominaler Zinsen die reale Verzinsung ebenfalls überwiegend negativ, wenn sich die Sparzinsen unter der allgemeinen Preissteigerung bewegten. So bekamen Kleinsparer beispielweise im Sommer 1974 durchschnittlich 5,5 Prozent, doch da die Inflation in diesem Zeitraum jedoch 6,9 Prozent betrug, bedeutete dies einen realen Zinsverlust. Der stärkste reale Zinsverlust fällt dabei auf das Frühjahr 1992: Damals lag der Durchschnittszins für Spareinlagen bei 2,8 Prozent, während die Inflation 6,2 Prozent betrug – was für Sparer real 3,4 Prozent Zinsverlust bedeutete.

Dieser Negativrekord blieb bis zum Sommer 2021 bestehen. Seitdem stiegen die Preise in einem Maß, das selbst die inflationäre Phase der frühen 1970er-Jahre übersteigt, während jedoch anders als damals die Zinsen auf einem sehr niedrigen Niveau verharrten. Die größte Differenz zwischen Preissteigerung und Zins gab es im Oktober 2022 mit 8,69 Prozent. Bei einem negativen Realzins in dieser Höhe verlieren Sparer also in einem Jahr fast 9 Prozent gemessen an der Kaufkraft.

Doch statt diese selbst im historischen Maßstab bemerkenswerte Vernichtung von Vermögen zu kritisieren, wurde die Zinswende hauptsächlich von den konservativen Medien bejubelt. Warum? Es ist ja richtig, dass dadurch die Zeiten, in denen man für sehr große Guthaben von seiner Bank Negativzinsen berechnet bekam, beendet wurden. Doch diese Negativzinsen wurden erst ab einem Kontostand erhoben, der so weit über dem »normalen« Kontostand der breiten Bevölkerung liegt, dass dies ohnehin nur eine sehr kleine, sehr vermögende Minderheit betraf. Zur Erinnerung: Laut PHF-Studie der Bundesbank beträgt der Median beim Vermögen der Bevölkerung, das auf Girokonten liegt, 4 400 Euro. Negativ- beziehungsweise Strafzinsen wurden je nach Institut erst ab einem Kontostand von 25 000 Euro, teils erst ab 100 000 Euro erhoben. 25 000 Euro auf dem Girokonto hat laut Bundesbankstatistik aber nicht einmal der Median der Haushalte, die zum obersten Vermögenszehntel gehören. Demnach sind über 90 Prozent der Menschen mit diesem Phänomen, dem in vielen Medien sehr viel Beachtung geschenkt wurde, gar nicht in Berührung gekommen.

Kaum vollzog die EZB ihre Zinswende, wurde von einigen Medien die »Rückkehr der Zinsen« bejubelt. Wie die Zahlen zeigen, änderte sich der negative Realzins im folgenden Jahr von katastrophal schlecht auf sehr schlecht. Von positiven Realzinsen sind wir bis heute Lichtjahre entfernt. Nach den jüngsten Zahlen von Bundesbank und Statistischem Bundesamt betrug der negative Realzins im November 2023 immer noch 2,53 Prozent. Auch dieser Wert wurde im Zeitraum seit 1970 nur an sieben aufeinanderfolgenden Monaten im Jahr 1986 übertroffen.

Worüber freuen sich also die Kommentatoren? Natürlich wissen selbst die konservativen Journalisten dort, dass der Zinsentscheid der EZB für 99 Prozent ihrer Leser keinen nennenswerten positiven Effekt hat. Das eine Prozent, bei dem die minimalen Zinssteigerungen für ihre »Spareinlagen« eine höhere Summe ergeben als die Mehrkosten durch die allgemeinen Preissteigerungen, macht jedoch offenbar den Unterschied. Dazu eine kleine Überschlagsrechnung: Wenn Sie 3 Millionen Euro Spareinlagen Ihr Eigen nennen und im Jahr rund 100 000 Euro ausgeben, ist Ihr Gewinn durch die nun leicht gestiegenen Zinsen ungefähr so groß wie Ihre Mehrkosten durch die Preissteigerung. Erst wenn Sie über noch größere Spareinlagen verfügen, gehören Sie zu den Gewinnern der »Zinswende« und damit zu den »Sparern«, für die sich diese Medien nun so freuen. Wenn das kein Klassenjournalismus ist, was ist es dann?


13 Sozialismus für Reiche:Die auseinanderklaffende Vermögensschere

In einer freien Marktwirtschaft ist es in konjunkturell normalen, guten Zeiten wohl unvermeidlich, dass sich die Vermögensschere weiter öffnet. Man sollte das jedoch tunlichst nicht als eine Art Naturgesetz verstehen. Immerhin gab es in der jüngeren Geschichte auch eine längere Periode, in der sich die Vermögensschere trotz freier Märkte nicht geöffnet hat. Diese Phase reichte vom Ende des Zweiten Weltkriegs bis zum Zusammenbruch des Kommunismus. Und es ist kein Zufall, dass der Kapitalismus genau zu dem Zeitpunkt seine Ketten abwarf, als das konkurrierende System an seinen eigenen Widersprüchen zugrunde ging. Heute müssen wir mitansehen, wie der Finanzkapitalismus sich derart ungezügelt zeigt, dass er ebenfalls an seinen Widersprüchen zugrunde zu gehen droht.

Der amerikanische Wirtschaftsnobelpreisträger Paul Krugman hat das vergangene Jahrhundert in seinem Buch Nach Bush in vier Perioden eingeteilt:1

	Die Zeit bis 1937 (goldenes Zeitalter), als in den USA große Einkommens- und Vermögensunterschiede vorherrschten und die Politik kein Interesse daran hatte, dieses Ungleichgewicht zu vermindern.

	1937 bis 1945 (große Kompression), als die Einkommens- und Vermögensschere durch eine rigide Besteuerung von Vermögen und Einkommen und eine soziale Wirtschaftspolitik (New Deal) geschlossen wurde.

	1945 bis Ende der 1970er-Jahre (Mittelschicht-Amerika), als es weder extremen Reichtum noch extreme Armut gab und die Einkommens- und Vermögensschere durch eine progressive Steuerpolitik geschlossen blieb.

	Zeit ab Ende der 1970er-Jahre (großes Auseinandergehen), als die Spitzensteuersätze massiv gesenkt wurden und die Einkommens- und Vermögensschere sich wieder weit geöffnet hat.



Direkte Vergleiche zwischen Deutschland und den USA sind schon allein aufgrund der unterschiedlichen Wirtschaftssysteme vor und während des Zweiten Weltkriegs nicht statthaft. Man kann jedoch deutliche Parallelen für die Nachkriegszeit ziehen. Direkt nach dem Zweiten Weltkrieg gab es in Deutschland eine kurze Periode, in der die Gesellschaft sogar gewillt war, die Vermögensschere zu schließen. Zunächst wurden bei der Währungsreform von 1948 große Geldvermögen zu einem Teil entwertet. Während Löhne, Renten, Pensionen und Mieten mit einem Kurs von 1 Reichsmark zu 1 D-Mark umgestellt wurden, wurden Schuldverschreibungen und Forderungen im Kurs 10 zu 1 umgestellt und Bargeld und Sparguthaben zum Kurs 100 zu 6,5 umgetauscht.

Der Lastenausgleich

Der Mythos, jeder Bundesbürger habe mit 40 D-Mark angefangen, ist natürlich ein Märchen – wenngleich ein schönes –, da selbst 10 Prozent der größeren Forderungen immer noch ein ansehnliches Geldvermögen waren und vor allem die Sachvermögen immer noch ungleich verteilt waren. Schließlich hatte einiges an Immobilien- und Betriebsvermögen den Krieg überlebt, und der Landbesitz in den westlichen Besatzungszonen wurde durch den Krieg überhaupt nicht verändert. Wahrscheinlich hätte sich an der Vermögensverteilung für Sachgüter auch nichts weiter verändert, wäre die junge Bundesrepublik nicht durch die stete Zuwanderung der »Vertriebenen« aus den ehemaligen Ostgebieten und die Zuwanderung aus der jungen DDR an ihre wirtschaftliche Leistungsgrenze geraten. Jedem Vertriebenen standen schließlich Entschädigungszahlungen zu und die mussten finanziert werden.

Daher verabschiedete Bonn im Jahre 1952 das Lastenausgleichsgesetz. Diejenigen, die auch noch nach Krieg und Währungsreform über ein erhebliches Vermögen verfügten, wurden mit einer einmaligen Vermögensabgabe zur Kasse gebeten. Dies betraf vor allem das Immobilienvermögen, aber auch Landbesitz und Betriebsvermögen wurden mit dem geschätzten Wert zum Stichtag 21. Juni 1948 einbezogen, also einen Tag nach der Währungsreform. Die Höhe der Vermögensabgabe betrug 50 Prozent des anrechenbaren Gesamtvermögens. Dabei galt ein Grundfreibetrag von bis zu 5 000 D-Mark, soweit das Gesamtvermögen die Summe von 25 000 D-Mark nicht überstieg.

Aufkommen der Lastenausgleichsabgaben und der Vermögenssteuer
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Die Schuldsumme aus der Vermögensabgabe musste in 120 vierteljährlichen Raten auf maximal 30 Jahre gestreckt abgezahlt werden. So betrug die maximale jährliche Belastung nur 1,67 Prozent und konnte ohne große Probleme aus dem Cashflow mit laufenden Einnahmen getilgt werden, ohne dass die Vermögenssubstanz angegriffen wurde. Anders wäre eine solche Vermögensabgabe kaum durchführbar, da Werte aus dem Sachvermögen nun einmal nicht ad hoc in Geld umgewandelt werden können. Das Ziel einer echten und sozial gerechten Vermögensumverteilung hat das Lastenausgleichsgesetz von 1952 jedoch voll und ganz erfüllt, da der Ausgleichsfonds als Sondervermögen angelegt war.

Man kann sich dies im Grunde wie eine Zwangsanleihe vorstellen. Der Fonds zahlt die Leistungen (Entschädigungen für Kriegsverluste) sofort aus und ist damit erst einmal hoch verschuldet. Diese Schulden entsprechen den Forderungen an die Vermögenden in Form der Vermögensabgabe und werden von diesen über einen längeren Zeitraum ausgeglichen. Am Ende löst sich der Fonds auf. Aus bilanzieller Sicht müssen die Vermögenden zum Zeitpunkt der Vermögensabgabe Verbindlichkeiten in Höhe dieser Abgabe in ihre Bilanz eintragen. Ihr Bruttovermögen bleibt also gleich, aber dafür hat sich das Nettovermögen in diesem Fall halbiert. Während der Tilgung der Vermögensabgabe sinken dann die Verbindlichkeiten von Quartal zu Quartal, das Nettovermögen gleicht sich also langsam wieder dem Bruttovermögen an. Da die Tilgung jedoch aus den laufenden Einnahmen bezahlt wird, steigt das Gesamtvermögen deutlich langsamer. Selbst Kritiker müssen zugeben, dass das Lastenausgleichsgesetz gut durchdacht war. Heute fragt man sich, wie eine Bundesregierung, zumal unter CDU-Führung, überhaupt so »markt-nonkonform« handeln konnte. Um diese Frage zu beantworten, muss man sich in die Nachkriegszeit versetzen.

Die Geburt der sozialen Marktwirtschaft

Während der gesamten Nachkriegszeit gab es den politischen Willen, soziale Ungleichheiten auszugleichen. Die Gründe dafür sind allseits in Vergessenheit geraten. Wer weiß heute noch, dass es im November 1948 einen Generalstreik gegen die Wirtschaftspolitik in der britischen und amerikanischen Besatzungszone gab, bei dem neun Millionen Menschen auf die Straße gingen? Wem ist bekannt, dass in Hessen 1946 die Sozialisierung, also Verstaatlichung, von Schlüsselindustrien, Großbanken und Versicherungen per Volksentscheid beschlossen wurde? Und wer erinnert sich an das Ahlener Programm der CDU, in dem 1947 ein christlicher Sozialismus anstelle einer kapitalistischen Wirtschaftsordnung gefordert wurde?

Als Deutschland nach der Stunde null in Trümmern lag, befand es sich in einem politischen Schwebezustand. Zwar lehnte ein großer Teil der Bevölkerung in den Folgejahren den Nationalsozialismus ab, in welche Richtung ein neues Deutschland tendieren sollte, war allerdings über alle Partei- und Anschauungsgrenzen hinweg lange umstritten. Der Kapitalismus und vor allem die Großindustrie galten in weiten Kreisen als Mitverantwortliche für die Machtergreifung Hitlers und für den Zweiten Weltkrieg. Die Einschätzung, dass der Kapitalismus in Deutschland gescheitert sei, war in den ersten Jahren nach dem Krieg durchaus mehrheitsfähig.

Die Verknüpfung von Kapitalismus und Nationalsozialismus war dabei nicht nur beim kleinen Mann auf der Straße weitverbreitet, sondern auch bei den neuen politischen Eliten. Deutlich wird dies beispielsweise im hessischen Verfassungskompromiss aus dem Jahre 1946.2 Die verfassungsgebende Landesversammlung, in die Vertreter aller Parteien und parteilose Fachleute berufen wurden, sah in Artikel 41 der hessischen Landesverfassung die Verstaatlichung von Großunternehmen in den Bereichen Bergbau, Metall, Energie, Verkehr, Banken und Versicherungen vor. Ferner wurde dem Recht auf Arbeit, dem Achtstundentag und einem umfassenden Streikrecht Verfassungsrang zugebilligt. Dies klang für die marktliberalen Amerikaner wie Sozialismus – sie setzten durch, dass über den umstrittenen Artikel 41, gesondert vom Rest der Verfassung, in einem Volksentscheid abgestimmt werden sollte. Während die Landesverfassung eine Zustimmung von 76 Prozent verbuchen konnte, wurde auch Artikel 41 mit 72 Prozent Zustimmung vom Volk angenommen. Gänzlich undemokratisch scherte sich der amerikanische Militärgouverneur Lucius D. Clay allerdings nicht um Vox populi, setzte den Artikel außer Kraft und verhinderte in der Folge alle Versuche der Hessen, ihn doch noch umzusetzen.3

Auch bei der »Ruhrfrage« setzten sich letzten Endes die Amerikaner durch. Nach dem Krieg stellte die Montanindustrie Nordrhein-Westfalens nach der Abtrennung Schlesiens und des Saarlands das industrielle Herz Deutschlands dar. Die Kohle- und Stahlbarone des Ruhrgebiets waren aufgrund ihrer Unterstützung von Hitlers Rüstungspolitik nicht nur dem deutschen Volk suspekt, auch die Besatzungsmächte wollten sie ursprünglich entmachten. Großbritanniens Außenminister war zu dieser Zeit der Labour-Politiker und ehemalige Gewerkschaftsführer Ernest Bevin. Ende 1946 setzte er im britischen Kabinett einen Plan zur Verstaatlichung der Montanindustrie Nordrhein-Westfalens durch. Die Kohle- und Stahlbarone sollten enteignet und die Konzerne dem neuen Bundesland überantwortet werden.4

Wieder waren es die Amerikaner, denen diese Form von Sozialismus light eindeutig zu weit ging. Die USA wollten ein wirtschaftlich starkes und ideologisch gefestigtes Westdeutschland als Bollwerk gegen den sowjetischen Einfluss aufbauen und sahen dabei jede kleinste Spur von Sozialismus als hinderlich an. Die USA setzten sich in der Ruhrfrage gegen die Briten durch und übernahmen als Kompensation einen Großteil der britischen Besatzungskosten. Nun mussten die Amerikaner vor allem den Krieg in den Köpfen der deutschen Politiker gewinnen. Die SPD war in der Nachkriegszeit schwerlich für marktliberale Ideen zu begeistern. In ihrem im Mai 1946 in Hannover verabschiedeten Parteiprogramm forderte sie gar eine umfangreiche staatliche Planung in Produktion und Investition. Interessanter für die USA war da schon die CDU: In der Nachkriegszeit herrschten bei den Christdemokraten heftige Flügelkämpfe. Der sehr einflussreiche linke Flügel der CDU wollte keinen Kapitalismus, sondern eine Ausrichtung auf einen »Sozialismus mit christlicher Prägung«. Jakob Kaiser, der Wortführer des linken Flügels, wollte seine Ideen damals in einer Großen Koalition mit der SPD durchsetzen. Zum Ausdruck kamen diese Ideen im 1947 beschlossenen Ahlener Programm der nordrhein-westfälischen CDU, das sich gegen das »kapitalistische Gewinn- und Machtstreben« aussprach und eine Verstaatlichung der Schlüsselindustrien vorsah. Diesen »linken Umtrieben« machte schließlich der von den Amerikanern unterstützte damals 70-jährige Politveteran Konrad Adenauer ein Ende. Mithilfe wirtschaftsliberaler Vordenker wie Ludwig Erhard und mit der Unterstützung der Industriellen konnte Adenauer den Flügelkampf in der CDU für sich gewinnen. Fortan bestimmte die »soziale Marktwirtschaft«, ein Konsensmodell zwischen reinem Marktliberalismus und ordnungspolitischen Elementen, die wirtschaftspolitische Agenda der CDU.

Anfangs sah es noch nicht so aus, als könnte die soziale Marktwirtschaft sich tatsächlich durchsetzen. Die Währungsreform brachte zwar wieder die Waren in die Schaufenster, aber fast niemand konnte sie sich leisten. Die Inflation stieg, ebenso die Arbeitslosigkeit – erstmals in der jungen bundesrepublikanischen Geschichte gingen die Bürger massenweise auf die Barrikaden. An einem Generalstreik im November 1948 beteiligten sich neun Millionen Menschen. Vor allem die SPD versuchte, sich aus der Opposition heraus gegen Erhard und seine Politik zu positionieren. Bei den ersten Bundestagswahlen erreichte die Union unter Konrad Adenauer 31 Prozent der Stimmen. Mit der hauchdünnen Mehrheit von einer einzigen Stimme wurde er der erste Kanzler der Bundesrepublik. Nichtsdestotrotz war die Marktwirtschaft Anfang der 1950er-Jahre eher unbeliebt. Die Gefahr, dass die junge Bundesrepublik sich bei geänderten Mehrheitsverhältnissen im Bundestag wieder von der sozialen Marktwirtschaft verabschieden würde, war damals durchaus real.

Ludwig Erhard und seine Mitstreiter haben die soziale Marktwirtschaft nicht zu einem tatsächlich sozialen Wirtschaftssystem gemacht, weil dies ihrer Grundüberzeugung entsprach, sondern weil sie fürchteten, eine fortschreitende soziale Spaltung würde dazu führen, dass die Herzen und Köpfe der Menschen den Kapitalismus generell infrage stellen würden – Alternativen waren damals durchaus real. Dies alles ist heute weitestgehend vergessen: Die soziale Marktwirtschaft setzte sich nicht nur durch, sie wurde sogar zu einem echten Erfolgsmodell, das im Lauf der Jahre die Klassen miteinander versöhnen sollte. Ohne eine Bedrohung von außen wäre dieser Bonner Gesellschaftsvertrag jedoch nie zustande gekommen. Alle Beteiligten wussten, dass ein marktliberales Wirtschaftssystem die Leidensfähigkeit der Deutschen damals überstrapaziert und in die Arme des Sozialismus, wenn nicht gar in die Arme Moskaus, getrieben hätte.

Das Ende der sozialen Marktwirtschaft

Während des gesamten Kalten Kriegs adaptierte die Bundesrepublik ein Wirtschaftssystem, das man wohl am ehesten als Kapitalismus mit menschlichem Antlitz bezeichnen könnte. Und das funktionierte erstaunlich gut. Neue Impulse setzten hier vor allem die nicht einmal fünf Jahre, in denen die Bundesrepublik von Willy Brandt regiert wurde. Breite Massen profitierten nun vom wirtschaftlichen Aufschwung, das gesellschaftliche System war – wenn man einmal die obersten Ränge herauslässt – so durchlässig wie noch nie zuvor. Arbeiterkinder konnten die Universität besuchen, die Einkommens- und Vermögensschere blieb weitestgehend geschlossen. Doch bereits in den 1980er-Jahren wurde die Saat für ein neues Wirtschaftssystem gesät, das etwas später die soziale Marktwirtschaft Stück für Stück beerdigen sollte.

Steuersenkungen für Reiche und Unternehmer in Deutschland seit 1998
[image: ]
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Angefacht durch den Siegeszug des Neoliberalismus in Großbritannien und den USA sowie dem Wegbrechen des »Klassenfeinds« eroberte die Ideologie der freien Märkte peu à peu auch die Köpfe der deutschen Eliten. Warum sollte man sich mit 5 Prozent Rendite zufriedengeben, wenn man auch 15 Prozent Rendite erzielen kann? Warum sollte man den unteren Klassen eine Teilhabe am Volksvermögen zugestehen, wenn man sich dieses selbst unter den Nagel reißen kann? Warum sollten Märkte durch den Staat reguliert werden, wenn sie ohne diese Gängelung viel effizienter sind? Deutschland war plötzlich nicht mehr das Land, in dem es vergleichsweise gerecht zuging und in dem alle Schichten an den Erfolgen der Wirtschaft partizipierten, sondern der kranke Mann in Europa, wie das Wirtschaftsblatt The Economist 1999 bar jeder Grundlage unkte.5 Paradoxerweise war es ausgerechnet die Partei von Willy Brandt, die ab 1998 ansetzte, das Land und sein Wirtschaftssystem in einer Art und Weise umzukrempeln, die man leicht zugespitzt wohl am ehesten als Revolution von oben bezeichnen könnte.

Die »Agenda 2010«, mit der das Sozialsystem und der Arbeitsmarkt nach neoliberalen Vorstellungen umgebaut wurden, setzten in weiten Teilen 1 zu 1 auf einen Forderungskatalog der Bertelsmann-Stiftung auf.6 Die Hintergründe zu diesem »Staatsstreich der Eliten« lassen sich in Albrecht Müllers Klassiker Die Reformlüge von 2004 nachlesen.7 Ein weiterer Kern der Demontage der sozialen Marktwirtschaft war ein ganzer Reigen von Steuersenkungen, der schon ein Jahr vor der rot-grünen Machtübernahme begann. Im Jahr 1997 entschied der Bund, die Vermögenssteuer auszusetzen und nicht mehr zu erheben. Grund für diese Enthaltsamkeit war ein Urteil des Bundesverfassungsgerichts, das festgestellt hatte, dass bei der gültigen Steuergesetzgebung Immobilienvermögen gegenüber anderen Vermögensarten bevorzugt behandelt werden. Doch anstatt – wie vom Bundesverfassungsgericht gefordert – Immobilienvermögen künftig realistisch nach ihrem Zeitwert einzuschätzen, verzichteten Bund und Länder lieber freiwillig auf die zuletzt rund 4,5 Milliarden Euro Einnahmen aus der Vermögenssteuer. Mit rund 0,75 Prozent vom Bruttoinlandsprodukt gehört Deutschland heute international zu den Staaten, die Vermögen am geringsten besteuern.

Ab 2000 folgten der Spitzensteuersatz der Einkommensteuer, die Kapitalertragsteuer und die Körperschaftssteuer dem Trend zur Steuersenkung für Reiche. Der Spitzensteuersatz der Einkommensteuer, der bis 1989 noch bei 56 Prozent lag, wurde in mehreren Schritten bis 2005 von 53 Prozent auf 42 Prozent abgesenkt. 2007 stieg er wieder auf 45 Prozent, aber nur für Einkommen ab 250 000 Euro für Ledige und 500 000 Euro für Verheiratete, während der frühere Spitzensteuersatz schon bei etwa 55 000 Euro für Ledige griff. Die Kapitalertragssteuer auf Zinsen, Dividenden und Spekulationsgewinne wurde 2008 von der Einkommensteuer abgekoppelt und auf 25 Prozent gesenkt. Die Körperschaftssteuer sank 2000 von 45 auf 40 Prozent, 2002 weiter auf 25 Prozent und 2008 schließlich auf nur noch 15 Prozent. Veräußerungsgewinne beim Verkauf von Betriebsvermögen wurden 2002 völlig steuerfrei, was die unheilvollen Aktivitäten der Hedgefonds drastisch begünstigte.

Vermögenssteuer in den OECD-Ländern
[image: ]


Der Erbschaftssteuersatz liegt für Erben der Steuerklasse I oberhalb eines Freibetrags bei zunächst 7 Prozent und steigt dann für die größeren Vermögen bis auf den Spitzensatz von 30 Prozent. Das ist seit 1974 so. Die Erbschaftssteuerreform von 2008 schuf zahlreiche Möglichkeiten, betriebliches Vermögen von der Erbschaftssteuer auszunehmen. Davon profitieren besonders die reichen Familien, weil deren Vermögen überwiegend die Form von Unternehmensanteilen hat.

Dies sind jedoch nur die offiziellen Steuersenkungen bei den großen Steuerarten. Zahlreiche kleine Reformen, beispielsweise die Einführung der Tonnagesteuer im Jahr 1998, mit der die Renditen aus der Handelsschifffahrt massiv begünstigt wurden, runden das Paket ab. Hinzu kommen zahlreiche Steuererleichterungen und neu geschaffene Schlupflöcher, die in erster Linie den Unternehmen und Vermögenden nutzen, die aufgrund ihrer Größe Bilanzposten international verschieben können. So sind etwa die neun Firmenjets des Volkswagen-Konzerns bei einer Tochterfirma auf den Cayman Islands registriert.8 Buchgewinne aus dieser Konstruktion unterliegen nicht dem deutschen Steuersystem.

So seltsam dies erst einmal klingen mag: Die genannten Steuersätze sind es nicht, die dazu führen, dass Superreiche heute in Deutschland weniger Steuern zahlen als normale Arbeitnehmer. Verantwortlich dafür ist ein ganzer Wust von Sonderregelungen, Ausnahmebeständen und durchaus legalen kreativen Steuervermeidungsstrategien.

Da gibt es beispielsweise das Schachtelprivileg. Wer Immobilien oder Aktien besitzt, kann diese Vermögenswerte in eine GmbH einbringen. Zum persönlichen Steuersatz muss man nur versteuern, was durch Ausschüttungen ausgezahlt wird. Dank einer weiteren Sonderregelung im Körperschaftssteuergesetz bleiben aber selbst davon 95 Prozent steuerfrei und auf die restlichen 5 Prozent müssen dann die 30 Prozent Körperschafts- und die Gewerbesteuer abgeführt werden. Insgesamt landet man so bei einer Steuerlast von 1,5 Prozent. Wer auf Ausschüttung verzichtet und die Gewinne reinvestiert, kann seine Steuerlast so sogar Richtung Nulllinie drücken. In der Branche spricht man hier von einer Thesaurierung, und die ist steuerfrei – das Vermögen wächst, der Fiskus schaut in die Röhre. Wer eine Immobilie vermietet, zahlt auf die Mieteinnahmen Steuern. Wer 100 Immobilien in einem GmbH-Modell hält und die Überschüsse thesauriert, zahlt keine Steuern. Wundert es Sie da, dass nahezu alle größeren Immobilienbesitzer ihren Besitz in Firmen geparkt haben? Diese Modelle sind übrigens allesamt legal.

Allein die offiziellen Steuersenkungen führten nach Berechnungen des Ökonomen Kai Eicker-Wolf im vergangenen Jahrzehnt zu Ausfällen von rund 400 Milliarden Euro.9 Ohne die Steuerreformen der letzten 16 Jahre könnte der Fiskus jährlich rund 50 Milliarden Euro mehr einnehmen. Dies führte Anfang des letzten Jahrzehnts zu einem massiven Abfall der Steuerquote, der 2007 durch die Erhöhung der Umsatzsteuer von 16 auf 19 Prozent abgemildert werden konnte. Die Umsatzsteuer wird jedoch nicht von den Unternehmen und nur zu einem geringen Teil von den Vermögenden getragen – am stärksten wurden durch deren Erhöhung die Unter- und Mittelschicht getroffen. Einer Studie der Ökonomen Bach, Corneo und Steiner zufolge zahlen die reichsten 50 Haushalte Deutschlands effektiv nur 29 Prozent Steuern auf ihre Einkommen10 – zu Kohls Zeiten waren es noch 48 Prozent. Damit zahlt heute ein Superreicher in Deutschland relativ weniger Steuern als ein Alleinstehender mit einem Jahresbruttoeinkommen von 60 000 Euro, der keine besonderen Abzüge geltend machen kann. 1893 führte der damalige preußische Finanzminister Johannes von Miquel den Grundsatz ein, dass der Steuersatz sich nach der wirtschaftlichen Leistungsfähigkeit der Bürger zu richten habe – 119 Jahre später scheint dieser Grundsatz nicht mehr zu gelten.

Wenn der Staat in zunehmendem Maß seine Steuereinnahmen senkt und immer weniger Geld von den Vermögenden, dafür aber immer mehr von der Mittelschicht abgreift, hat dies natürlich einen erheblichen Effekt auf die Vermögensschere. Würde man beispielsweise die Steuersenkungen seit 1998 ungeschehen machen können, hätte der Staat vor allem von Wohlhabenden mehr als 800 Milliarden Euro mehr eingenommen. Abhängig von der Verwendung dieses Geldes wäre es durchaus möglich gewesen, die Spreizung der Vermögensschere zu stoppen. Dass dies nicht geschah, war kein Naturgesetz, sondern politisch gewollt – gewollt von den Politikern, die von einer großen Mehrheit des Volks gewählt wurden. Wäre man zynisch, könnte man daher auch sagen, dass wir an unserer prekären Lage im Grunde selbst schuld sind.


14 Der Frosch im Kochtopf: Schluss mit der Ungleichheit

Als die erste Ausgabe von Wem gehört Deutschland? 2014 in den Handel kam, wurde ich von einigen Lesern dafür kritisiert, dass meine Lösungsvorschläge »zu zahm« seien. Da hieß es dann: »Das System ist kaputt, da hilft kein Herumdoktern an den Symptomen. Radikale Lösungen müssen her.« Das mag man so sehen. Man muss jedoch auch sehen, dass wir in dieser Debatte von wirklichen Klassenkämpfen Lichtjahre entfernt sind. Wenn die Menschen nicht einmal für minimale Korrekturen bei der Vermögensverteilung auf die Straße gehen, erscheint es mir völlig illusorisch, auch nur in Betracht zu ziehen, man könne »den Kapitalismus abschaffen«. Ich persönlich kann mit derlei schnittigen Maulheldentum ohnehin nicht viel anfangen, zumal man zuvor erst mal die Frage beantworten müsste, was denn überhaupt »der Kapitalismus« ist und welche Alternativen einem vorschweben. Bleiben wir bei den Lösungsansätzen also lieber im Rahmen des Mach- und Vorstellbaren. Und da gäbe es einiges zu tun.

Auch wenn die meisten Zahlen und Erklärungen in diesem Buch hoffentlich für viele Leser neu und intellektuell befruchtend waren, so dürfte das Problem als solches wahrscheinlich niemandem zuvor unbekannt gewesen sein. Dass die Vermögen in Deutschland ungleich verteilt sind, ist allseits geläufig – allenfalls das Maß der Ungleichheit und die Dynamik der Entwicklung sind vielfach überraschend. Es ist auch nicht so, dass die Ungleichheit zwar wahrgenommen, aber niemanden so richtig stören würde. Die bereits in den ersten Kapiteln dieses Buchs genannten Umfragen sprechen da eine klare Sprache. In der bereits vorgestellten Studienreihe Triggerpunkte1 schließen sich fast vier von fünf Befragten der Aussage an, »die Unterschiede zwischen Einkommen und Vermögen seien zu groß«. Und diese Ansicht ist breit gefächert, selbst die Wohlhabenden stimmen dieser Aussage mehrheitlich zu.

So einig man sich in der Wahrnehmung des Problems ist, so uneinig ist man sich in der Analyse der Ursachen. Und wenn es um konkrete Maßnahmen zur Lösung des Problems geht, ist man sich vollends uneins. Das Problem ist zwar erkannt. Maßnahmen wollen viele aber gar nicht ergreifen, oder sie glauben, dass diese nicht wirken oder sogar selbst ungerecht sind. Da wird dann beispielsweise eine höhere Erbschaftssteuer abgelehnt, weil man Angst hat, dass der Staat unser Oma ihr klein Häuschen wegnimmt. Geht es um eine höhere Besteuerung von Einkommen, wird der berühmte Facharbeiter bei VW in den Ring geworfen, der übrigens nicht, wie vielfach in den Medien behauptet,2 schon heute den Spitzensteuersatz zahlt: Der wird nur von 0,3 Prozent der einzeln veranlagten Steuerpflichtigen und 0,4 Prozent der Ehepaare gezahlt, und darunter werden sich sicher keine Facharbeiter befinden.

Der Widerspruch ist mit den Händen zu greifen. Fragt man die Bürger frei nach den wichtigsten Themen, so werden meist »Mieten, Preise, Einkommen, Bildung und Rente« genannt3 – allesamt Themen, die direkt etwas mit der Vermögensverteilung zu tun haben. Dennoch werden Lösungen, diese zu entschärfen, die sich öffnende Schere wieder zu schließen, nicht ernsthaft debattiert – und auf die Straße geht deswegen auch fast niemand.

Warum bleibt der Frosch ruhig?

Dieses Phänomen erinnert an den sprichwörtlichen Frosch, den man in einen Kochtopf gesetzt hat und dann das Wasser langsam erhitzt. Die Ungleichheit wird immer größer, doch große Teile der Bevölkerung nehmen dies passiv hin. Sie sehen zwar das Problem, noch fühlen sie sich im warmen Wasser aber recht wohl. Forderungen nach einer echten Umverteilung von oben nach unten gibt es nicht – schon gar nicht aus der Mitte der Gesellschaft heraus. Und wenn, dann finden sie in der Regel in sehr engen Grenzen statt – ja, man sollte die Superreichen schon mal ein wenig besteuern. Das wird aber eher als abstrakte Frage wahrgenommen, die nicht so weit oben auf der Prioritätenliste steht und keine Zusammenhänge mit der eigenen sozio­ökonomischen Perspektive zu tun hat.

Selbst die, die wenig haben, denken meist, dass es schon irgendwie reicht. Man muss ja schließlich auch genügsam sein und anderen geht es schließlich noch schlechter. 70 Prozent der Befragten der Triggerpunkte-Studien4 sind überzeugt, sie persönlich bekämen ihren gerechten Anteil. Das ist überraschend, vor allem dann, wenn man sich die Zahlen aus diesem Buch vor Augen hält.

Ein Erklärungsansatz, warum die meisten Menschen passiv bleiben, ist die Art und Weise, wie die öffentlichen Debatten um diesen Themenkomplex geführt und medial präsentiert werden. Es ist nicht so, dass die Probleme als solche totgeschwiegen werden. Zeitungen, Zeitschriften und Fernsehsendungen verschweigen die Zahlen nicht: Alle paar Wochen finden sich sogar progressive Beiträge, in denen dann etwa die Steuerumgehung der Superreichen kritisiert wird, etwa die ZDF-Dokumentation Die geheime Welt der Superreichen vom Dezember 2023. Das ist löblich, reicht aber nicht.

Woran es mangelt – das legen die Umfragen nahe –, ist die Kenntnis über die Zusammenhänge. Aber wo soll diese Kenntnis für Otto Normalmedienkonsument auch herkommen? Die Medien beklagen die Konzentration des Vermögens an der Spitze, zeigen jedoch keine Lösungen und ergreifen bei konkreten Umverteilungsdebatten meist die Position der Besitzstandswahrer am obersten Ende der Vermögensskala. Geht es beispielsweise um die Reaktivierung der Vermögenssteuer, werden die Gegenargumente der Lobbyisten der Reichen breit ausgewalzt. Die kommen dann von Lobbyorganisationen, die sich gern hinter unauffälligen Namen wie »Die Familienunternehmer« verstecken.

In den vorwiegend marktliberalen Qualitätszeitungen sind die Argumente der Lobbys ohnehin gang und gäbe und werden dort wohl auch von vielen verantwortlichen Redakteuren geteilt. Wes Brot ich ess, des Lied ich sing. Leider haben sich auch die öffentlich-rechtlichen Rundfunksender in weiten Teilen in diesen Chor eingereiht. Man berichtet, versäumt es aber, das Berichtete in einen größeren Kontext zu stellen, Zusammenhänge zu erklären – und so bleibt das gesamte Thema Vermögensverteilung auf einer abstrakten Ebene. Wen wundert es da, dass Otto Normalmedienkonsument und Dr. Qualitätszeitungsabonnent beim Schlagwort Vermögenssteuer zunächst eine Gefahr für die Arbeitsplätze und beim Thema Erbschaftssteuer plötzlich Angst davor haben, dass der nimmersatte Staat sich nun auch noch das Elternhaus unter den Nagel reißen will? Alternative Medien wie die NachDenkSeiten bieten hier zwar eine andere Sichtweise und bemühen sich um Aufklärung, haben aber oft das Problem, dass sie hauptsächlich von denjenigen rezipiert werden, die ohnehin bereits eine progressive Grundeinstellung haben und in der ungleichen Vermögensverteilung nicht nur ein Problem sehen, sondern auch Maßnahmen zur Umverteilung grundsätzlich positiv gegenüberstehen.

Es ist jedoch nicht nur das traditionelle Mediensystem mit seinem Einwegkommunikationsmodell, bei dem Informationen und Meinungen von einem Sender an einen oder mehrere Empfänger übermittelt werden, ohne dass ein direktes Feedback oder eine Rückmeldung vom Empfänger erwartet oder ermöglicht wird. Ganz im Gegenteil. Der Siegeszug der interaktiven Kommunikation in sozialen Netzwerken wie Facebook oder X macht die Sache nicht besser, sondern sogar schlechter. Am Ende sind wir nicht informierter, sondern befinden uns in einem Dauererregungszustand. Nahezu täglich wird in den sozialen Netzwerken die nächste Sau durchs virtuelle Dorf getrieben. Doch im gleichen Maß, wie unsere Erregung steigt, sinkt auch unsere Aufmerksamkeitsspanne. Die Debatte wird schneller, oberflächlicher, undifferenzierter und löst sich genauso schnell wieder im digitalen Nirwana auf, wie sie entstanden ist.

Wie das vonstattengeht, zeigt beispielhaft eine Woche im April 2019. Erst ging der Berliner Volksentscheid zur Enteignung der Immobilienkonzerne durch die Medien. Flugs echauffierte sich das Netz über »Enteignungen«, und in den linken Ecken der Netzwerke wehte gar ein Hauch von Revolution durch die virtuelle Arena. Man ließ seinen Avatar durch einen Algorithmus mit einem Enteignet-Deutsche-Wohnen-und-Co.-Sticker verschönen und schwor »den Kapitalisten«, sie diesmal nicht ungeschoren davonkommen zu lassen. Zum Glück für die Kapitalisten hatte der »rote Spuk« jedoch schon wenige Tage später ein Ende. Nun standen Julian Assange und seine drohende Auslieferung in die USA im Fadenkreuz der Klicktivisten. Die Enteignungssticker wichen in Windeseile #FreeAssange-Soli-Stickern, und es wurden einschlägige Online-Petitionen angeklickt. So hyperaktiv war die Community selten. Dann fing in Paris Notre-Dame Feuer – jetzt solidarisierte man sich mit den Parisern, besorgte sich fix Je-suis-Notre-Dame-Sticker und überflutete die Netzwerke mit genau den Videos und Bildern, die zeitgleich die TV-Kanäle überfluteten. Um sich tags darauf darüber zu kabbeln, ob eine brennende Kathedrale schlimmer sei als ein Flüchtlingskind, das im Mittelmeer ertrinkt, und warum man so einen Wind um eine Kirche mache. Die Frage des Besitzverhältnisses der Berliner Wohnungen war spätestens dann vergessen.

Die Karawane der Empörung ist in steter Bewegung und verharrt selten so lange an einem Ort, dass es ausreicht, der Empörung einmal Nachdruck zu verleihen. Gelang es früher, in einem langwierigen Prozess die Menschen für ein Thema zu interessieren, sie auf die Straße zu bringen und im besten Fall etwas an den Umständen zu ändern, so scheint es heute schon ein großer Erfolg zu sein, wenn man es geschafft hat, ein Thema zwei Tage lang in den Twitter-Trends zu positionieren. Man empört sich, weiß aber, dass sich an den Umständen ohnehin nichts ändert. Wie sollte es auch?

Leider findet dieses Spektakel nicht im luftleeren Raum statt. Zu den eifrigsten Twitter-Empörten zählt heutzutage der Kern der Berliner Blase – Politiker und Journalisten. Es ist ein Geben und Nehmen. Mal schwappt eine belanglose Debatte aus der Berliner Blase in die Netzwerke und wird so ein Twitter-Trend, mal schwappt eine ebenso belanglose Debatte aus den Netzwerken in die Berliner Blase über und wird so ein politisches Thema. Identitätspolitische Themen sind dabei vor allem bei Linken das Thema schlechthin. Man sucht keine Gemeinsamkeiten, sondern Unterschiede und definiert sich dann danach. So entstehen Feindbilder – für die einen mag dies der alte weiße Mann, für die anderen der arabischstämmige Zuwanderer oder eben der bunte Transmensch sein. Bedauerlicherweise werden diese Debatten auch mit Herzblut von den Linken in den politischen Diskurs übertragen. Sexismus und Rassismus sind wichtige Themen, keine Frage. Man sollte gerade als politische Linke aber den Klassismus nicht aus den Augen verlieren. Wie viele Lehrstühle gibt es eigentlich für Klassismus und wie viele für Genderwissenschaften?

Man debattiert über Gott und die Welt. Das Einzige, was man komplett aus den Augen verloren hat, ist die Klassenfrage und mit ihr die Vermögensverteilung mit all ihren Auswirkungen. Und so merkt der Frosch, der ins warme Wasser gesetzt wird, nicht einmal, dass das Wasser immer wärmer und er bald sterben wird. Wir haben die Vermögensfrage aus den Augen verloren. Die Superreichen würden sicher »Gefällt mir« drücken.

Bevor sich etwas an der Vermögensverteilung ändern kann, müssen daher wir uns ändern. Wir dürfen nicht weiter wie junge Hunde jedem Stöckchen hinterherrennen, das uns in den sozialen Netzwerken oder von den Medien hingeworfen wird. So banal es klingt – wenn wir etwas ändern wollen, ist genau das die conditio sine qua non – auf die Politik dürfen wir da nicht zählen, denn die neigt zum Opportunismus. Im Rahmen der ideologischen Leitplanken und in einem komplexen Zusammenspiel mit den Interessengruppen im politischen Umfeld vertreten die Politiker meist die Positionen, von denen man sich positive Umfrageergebnisse und bei Wahlen möglichst viele Kreuze verspricht. Wenn der Themenkomplex Vermögensverteilung für die Wähler nicht wahlentscheidend ist, brauchen wir uns daher auch nicht zu wundern, dass der politische Reformwille nicht vorhanden ist. Wer wirklich etwas ändern will, muss die Politik in die richtige Richtung treiben. Erst wenn sich über die Frage der Vermögensverteilung die Frage der Verteilung der Futtertröge im politischen System entscheidet, werden auch die Politiker dieses Thema für sich entdecken und vielleicht sogar gewillt sein, etwas zu ändern. Ideen gäbe es einige, und die Debatten dazu warten eigentlich nur darauf, geführt zu werden.

Die Erbschaft und das Gerechtigkeitsproblem

Es gibt wohl kaum ein Thema, bei dem die Gesellschaft progressiven Reformen derart kritisch gegenübersteht wie bei staatlichen Ein­griffen in das Schenkungs- und Erbschaftsrecht. Das ist erstaunlich, liegen die Erbschaftssteuerfreibeträge doch bei Ehegatten und Lebenspartnern bei 500 000 Euro und bei Kindern bei 400 000 Euro – hinzu kommen zahlreiche Sonderregelungen und Ausnahmebestände. Demgegenüber beträgt die durchschnittliche Erbmasse gerade mal 38 000 Euro, und selbst die wird, sofern vorhanden, in der Regel unter mehreren Nachkommen verteilt. Auch bei sehr konservativer Rechnung fallen nur bei wenigen Erbfällen innerhalb der oberen Mittelschicht überhaupt Erbschaftssteuern an – und dann auch meist geringe. Erst bei den großen Vermögen der Wohlhabenden wird dies zu einem Thema.

Dennoch steht man auch in der Mitte der Gesellschaft höheren Erbschaftssteuern kritisch gegenüber. Man hat offenbar Angst, dass Omas Haus verkauft werden muss, um diese Steuern zu bezahlen. Schaut man sich einmal die Verteilung des Immobilienvermögens an, ist diese Furcht unbegründet. Auch hier kommen nur die obersten 10 Prozent auf einen Wert, der im Schnitt über den Freibeträgen liegt. Übrigens: Selbst genutzte Immobilien sind – mit wenigen Ausnahmen – ohnehin erbschaftssteuerfrei, selbst wenn sie viele Millionen wert sind. Wenn allerdings Omas Häuschen in Wirklichkeit ein profitables Mehrfamilienhaus in Berlin-Mitte ist, das nicht selbst genutzt wird, sondern Rendite erwirtschaften soll, dann fällt vollkommen zu Recht eine Erbschaftssteuer an. Davor muss der brave Durchschnittsbürger aber keine Angst haben, da er in den wenigsten Fällen mit einem solchen Erbe rechnen kann. Oder haben Sie eine Oma, die eine oder mehr Mehrfamilienhäuser in bester Lage besitzt?

Die Debatte wird jedoch meist auf sehr grundsätzlicher Ebene geführt: Es gibt das Recht auf persönliches Eigentum, es gibt den Schutz der Familie, und beide genießen einen hohen Stellenwert. Fänden die Erbschaften im luftleeren Raum statt, wären sie völlig unproblematisch. Doch dem ist nicht so: Erbschaften führen zwangsläufig zu einer Konzentration des Vermögens auf eine sehr kleine Oberschicht, eine Besitzelite. Vermögen, zumal in dieser Größe, bedeuten Macht. In einer demokratischen Gesellschaft, in der zumindest die Idee existiert, dass jedermann die gleiche Macht besitzt und die Gewalt vom Volk ausgeht, ist eine solche Konzentration an der Spitze nicht hinnehmbar.

Ein weiteres Ideal unserer Gesellschaft ist die Chancengleichheit. Doch wenn die großen Vermögen und die damit einhergehende Macht innerhalb einer kleinen vermögenden Kaste vererbt werden, herrscht keine Chancengleichheit. Ähnlich sieht es mit dem Ideal der Leistungsgesellschaft aus: Werden Vermögen nicht erarbeitet, sondern leistungslos geerbt, ist dies kaum mit dem Leistungsprinzip zu vereinbaren. Und ja, hier geht es auch um Umverteilungsgerechtigkeit. Wer sich eine möglichst homogene Gesellschaft mit geringen inhärenten Konflikten erträumt, muss auch offensiv dazu stehen, dass er das immer krasser werdende Auseinanderdriften der Gesellschaft nicht mehr toleriert. Die Geschichte hat uns gelehrt, dass Gesellschaften, in denen die ökonomischen Unterschiede gering waren, glückliche und friedliche Gesellschaften waren.

Anteil des Erbes am privaten Gesamtvermögen in Deutschland
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Das gilt auch für Deutschland und ist auch mit den Erbschaften verbunden. Stammten zu Beginn des 20. Jahrhunderts noch mehr als 60 Prozent des privaten Vermögens aus Erbschaften, ging dieser Anteil in den 1970er-Jahren, als während der sozialdemokratischen Ära Brandt die Weichen zu mehr Gerechtigkeit und Gleichheit gestellt wurden, auf 22 Prozent zurück. Doch diese »Kompression« währte nicht lange. Spätestens seit Beginn der neoliberalen Ära geht der Anteil der ererbten Vermögen am Gesamtvermögen wieder hoch und dürfte schon bald das Niveau von Kaisers Zeiten erreicht haben.

Dies führt zu grundsätzlichen Überlegungen. Ist uns als Gesellschaft das Recht auf Eigentum derart heilig, dass wir dafür in Kauf nehmen, dass die Konzentration der Vermögen irgendwann die Gesellschaft zerreißt? Wenn wir diese Frage verneinen, dann müssen wir endlich damit anfangen, Erbschaften gerecht zu besteuern.

Heute nimmt der Staat durch die Tabaksteuer rund das Vierfache dessen ein, was aus Erbschaften an den Fiskus abgeführt wird.5 Raucher tragen also viermal so viel zum Gemeinwohl bei wie die Erben von Millionen- und Milliardenvermögen. Ist das nicht verrückt? Dabei sind es hauptsächlich die Millionen- und Milliardenvermögen, die durch zahlreiche Sonderregeln und Schlupflöcher größtenteils von der Erbschaftssteuer befreit wurden. Bei vererbten Vermögen über 100 Millionen Euro beträgt der durchschnittliche Erbsteuersatz 0,2 Prozent. Das ist erstaunlich, liegt der nominelle Erbschaftssteuersatz doch bei maximal 30 Prozent (Steuerklasse I) und 50 Prozent (Steuerklasse III). Verantwortlich für die Diskrepanz zwischen rechnerischer und tatsächlich gezahlter Erbschaftssteuer sind vor allem zahlreiche Ausnahmen und eine kaum zu rechtfertigende Sonderregelung für Betriebsvermögen. Wer ein geerbtes Unternehmen länger als fünf Jahre weiterführt, verringert damit die zu versteuernde Erbmasse um 85 Prozent, und unter bestimmten Bedingungen ist sogar eine völlige Befreiung des Betriebsvermögens von der Erbschaftssteuer möglich – verantwortlich dafür ist eine Erbschaftssteuerreform aus dem Jahr 2008. 2016 wurde diese Regelung für sehr große Vermögen zwar abgeschwächt, aber es gibt nach wie vor zahlreiche Möglichkeiten der Umgehung. Die Sonderregeln für Betriebsvermögen sind übrigens auch ein Problem, da der Begriff Betriebsvermögen ungenügend definiert ist. Überträgt der Erblasser zum Beispiel ein wertvolles Gemälde oder Immobilien dem Betriebsvermögen, so sind auch diese de facto größtenteils von der Erbschaftssteuer befreit.

Was könnte man bei der Erbschaftssteuer ändern, um die Vermögensverteilung gerechter zu machen? Da die nominellen Erbschaftssteuersätze bereits angemessen hoch sind, müsste der Gesetzgeber eigentlich nur noch dafür Sorge tragen, dass sie auch gezahlt werden. Selbstverständlich ist einem normalen Unternehmer in den wenigsten Fällen zuzumuten, 30 Prozent seines Betriebsvermögens auf einen Schlag zu mobilisieren. Dann müsste er entweder Teile seines Unternehmens verkaufen oder sich hoch bei den Banken verschulden und fortan nach deren Nase tanzen. Zwar ist heute schon eine Ratenzahlung möglich, man könnte die Erbschaftssteuer aber gleich nach dem Vorbild des Lastenausgleichsgesetzes in eine auf Raten zu zahlende Steuer umzuwandeln. Selbst 30 Prozent Steuerlast verlieren ihren Schrecken, wenn sie auf 20 Jahre abgestottert werden können. Sollte eine Firma rote Zahlen schreiben, könnte die Steuer gestundet werden. Damit wäre ein Fortbestand des Unternehmens zumindest aus steuerrechtlicher Sicht gewährleistet.

Nimmt man die zu erwartenden Erbschaften des obersten Prozents der Vermögensverteilung als Vorlage, käme man selbst unter Berücksichtigung eines Freibetrags von 1 Million Euro und einem Steuersatz von 30 Prozent auf rund 28,2 Milliarden Erbschaftssteuereinnahmen pro Jahr. Doch 2020 beliefen sich die gesamten Einnahmen aus der Erbschaftssteuer nur auf 6,8 Milliarden Euro.

Das Steuersystem reformieren

Nicht nur bei der Verhinderung einer gesellschaftlich unerwünschten Vermögenskonzentration durch Erbschaften zeigt sich das Steuersystem als probates Mittel. Was denn auch sonst? In Artikel 14 des Grundgesetzes heißt es: »Eigentum verpflichtet. Sein Gebrauch soll zugleich dem Wohle der Allgemeinheit dienen.« Daraus lässt sich nicht nur das Recht, sondern auch die Pflicht ableiten, Eigentum über das Steuersystem so umzuverteilen, dass dies dem Wohl der Allgemeinheit dient. Die über 100 Meter lange Jacht des Milliardärs dient der Allgemeinheit jedenfalls nicht – ein über die Vermögenssteuer finanziertes Förderungsprogramm für junge Menschen, die sich ein Haus bauen oder ein Unternehmen gründen wollen und nicht den familiären Background haben, um an Kredite zu kommen, hingegen sehr wohl.

Aufkommen der Vermögenssteuer und der Lastenausgleichsabgaben
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In Deutschland gibt es bis heute eine gesetzlich verankerte Vermögenssteuer. Viele Menschen wissen dies gar nicht. Das mag daran liegen, dass sie seit 1997 von der Politik freiwillig nicht mehr erhoben wird. Der vorgeschobene Grund für diese ungewöhnliche Enthaltsamkeit ist das schon erwähnte Urteil des Bundesverfassungsgerichts von 1995, in dem bemängelt wurde, dass die Wertfeststellung von Immobilien bei der Bemessung der Vermögenssteuer eine unzulässige Besserstellung darstellt. Hintergrund dafür ist, dass bei der alten Vermögenssteuer Immobilien immer noch nach einer Tabelle von 1964 besteuert wurden – spätere Wertsteigerungen wurden bei der Steuer also nicht berücksichtigt. Karlsruhes Hausaufgabe an die Politik war es, ein realistischeres Wertfeststellungsverfahren für Immobilien umzusetzen. Dazu hatte die damals regierende schwarz-gelbe Bundesregierung jedoch keine Lust, und statt die Hausaufgaben zu machen, setzte sie die Vermögenssteuer lieber ganz aus. Alle nachfolgenden Regierungen weigerten sich seitdem, die alten Hausaufgaben nachzuholen und eine rechts- und zeitgemäße Vermögenssteuer umzusetzen. Vor den letzten Bundestagswahlen hatten sowohl SPD als auch Grüne eine Vermögenssteuer in Höhe von einem Prozent in ihrem Wahlprogramm. Dass die FDP dies anders sieht, ist nicht überraschend. Wie schnell SPD und Grüne derartige Forderungen aber immer wieder aufgeben, sobald es in Koalitionsverhandlungen geht, ist bemerkenswert.

In Deutschland hat die Vermögenssteuer Tradition. 1893 wurde sie erstmals mit dem preußischen Ergänzungssteuergesetz eingeführt. Vor und während des Ersten Weltkriegs wurden sogar zusätzliche Vermögensabgaben durchgeführt. 1923 führte auch die Weimarer Republik eine Vermögenssteuer ein. In der Bundesrepublik wurde das Vermögenssteuergesetz 1952 beschlossen, parallel verabschiedete man eine Vermögensabgabe in Form des Lastenausgleichsgesetzes. Nur die Nationalsozialisten und die Bundesregierungen ab dem Jahre 1997 erhoben keine Vermögenssteuern. Die Weigerung des Staats, auch die Vermögenssubstanz seiner Bürger gerecht zu besteuern, ist einer von vielen Gründen für die in diesem Buch geschilderte massive Spreizung der Vermögensschere. Daher ist es zwingend notwendig, hohe Vermögen künftig auch in der Substanz zu besteuern, um eine weitere Vermögensspreizung zu verhindern.

Bis 1997 wurden Vermögen oberhalb von 120 000 D-Mark pro Familienmitglied mit 1,0 Prozent bei natürlichen Personen (also Haushalten/Familien) und mit 0,6 Prozent bei Körperschaften wie Kapitalgesellschaften besteuert. 1996 konnten die Bundesländer, denen die alte Vermögenssteuer zufloss, auf diese Art und Weise noch Steuereinnahmen von 9 Milliarden D-Mark realisieren.6 Wie eine moderne Vermögenssteuer aussehen könnte, zeigt das Vermögenssteuerkonzept der Gewerkschaft Verdi und des Deutschen Gewerkschaftsbunds. Dieses Konzept sieht eine Besteuerung in Höhe von 1 Prozent ab einem Vermögen von 1 Million Euro bis zu 2 Prozent bei mehr als 1 Milliarde Euro vor. Berechnungen zufolge würde eine solche Vermögenssteuer jährlich über 20 Milliarden Euro einbringen. Ähnliche Konzepte gibt es von zahlreichen Verbänden und Institutionen. Alle diese Konzepte sehen Freibeträge von mindestens 1 Million Euro und Steuersätze von 1 Prozent aufwärts vor. Unterschiede gibt es jedoch in der Staffelung und der Frage, ob natürliche Personen und Körperschaften einbezogen werden und wie die unterschiedlichen Vermögensarten zu bewerten sind.

Eigentlich sollte eine Debatte unnötig sein. Wenn, wie dargelegt, die reichsten Familien Deutschlands ihr Vermögen in einem einzigen Jahr um 16 Prozent steigern können, wären 2 Prozent Vermögenssteuer nicht nur verkraftbar, sondern sogar äußerst großzügig bemessen. Diese Zahlen zeigen daher auch, dass eine Vermögenssteuer als einziges Korrektiv nicht reicht, um die Schere zu schließen.

An einer Vermögenssteuer kommt man nicht vorbei, wenn man die krasse Vermögensspreizung beenden will. Jedoch scheiden sich die Geister an der Frage, ob man neben einer Vermögenssteuer eine einmalige Vermögensabgabe einführen sollte. Dieser ideologische Graben lässt sich jedoch ganz pragmatisch überbrücken. Entscheidend ist nicht die Form, sondern das Ausmaß und die Höhe einer künftigen Vermögensbesteuerung. Letztlich stelle eine entsprechende Abgabe aus Sicht der Steuerpflichtigen nur eine andere Form der Vermögenssteuer dar, da sie ja nicht auf einen Schlag, sondern gestreckt über viele Jahre, sogar Jahrzehnte abgezahlt wird. Für den Staat ergibt die Unterscheidung jedoch sehr wohl Sinn: Über die Mittel aus einer Vermögensabgabe könnte er in Form eines Sondervermögens sofort in voller Höhe verfügen, während die klassische Vermögenssteuer ihm jährlich die verfügbaren Mittel in die Kassen spült.

Die Frage, ob man eine Vermögenssteuer durch eine Vermögensabgabe ergänzen sollte, hängt also vor allem vom Verwendungszweck ab. Und hier kann man eigentlich nur warnen: In jüngerer Zeit wurde eine Vermögensabgabe immer dann ins Spiel gebracht, wenn es darum ging, dem Staatshaushalt im Sinn der Schuldenbremsenlogik außerplanmäßige Belastungen abzunehmen, zum Beispiel für die Bankenrettung oder Corona-Hilfsprogramme, oder um bestimmte Ausgaben zu finanzieren, die den Rahmen der normalen Haushaltsmittel übersteigen, etwa Energiewende oder Aufrüstung. Diese Ausgaben haben aber per se nichts mit der Vermögensverteilung zu tun – teilweise ist sogar das genaue Gegenteil der Fall, da die Begünstigten eben jene Vermögenden sind. Daher stellt sich die Frage der Sinnhaftigkeit einer Vermögensabgabe nicht – es sei denn, man hätte die Idee, dass der Staat sofort über einen besonders hohen Finanzierungsrahmen verfügen muss. Das hat aber nichts mit der Einnahme-, sondern ausschließlich mit der Ausgabeseite zu tun. Die Höhe der Vermögensbesteuerung kann man unabhängig vom konkreten Instrument recht elegant über die Höhe des Vermögenssatzes regulieren. Vermögensabgaben sollten stets nur eine Ultima Ratio sein, wenn herkömmliche Maßnahmen an ihre Grenzen kommen.

Selbstverständlich ist die Wiedereinführung der Vermögenssteuer nach einem zeitgemäßen Konzept nicht die einzige Steuerreform, die nötig ist, um die Entwicklung umzukehren. Die wohlhabende Klientel konnte sich in den letzten 25 Jahren über einen ganzen Reigen von Steuersenkungen und Steuererleichterungen freuen. Da es für diese Reformen keine einleuchtende sachliche Rechtfertigung gibt, sollten sie unverzüglich zurückgenommen werden. Die Einkommensteuer könnte bereits von heute auf morgen auf den alten Spitzensteuersatz von 53 Prozent erhöht werden. Auch hier soll es gar nicht darum gehen, dem Staat möglichst viel Geld in die Taschen zu spülen. Im Gegenteil: Was man oben mehr abschöpft, könnte man unten auch weniger abschöpfen. Und selbstverständlich könnte man auch die Progression des Steuertarifs auf zeitgemäße Beträge anpassen, sodass hohe Steuersätze erst ab wirklich hohen Einkommen anfallen. Ein durchschnittlicher Rentner oder eine Supermarktverkäuferin müssten keine Einkommensteuer zahlen. Ein Einkommensmillionär sollte jedoch mindestens die 53 Prozent bezahlen, die er schon zu Kohls Zeiten gezahlt hätte.

Zusätzlich muss schon morgen die Kapitalertragssteuer ersatzlos abgeschafft werden. Diese Steuer, die Einkommen aus Zinsen, Dividenden und Spekulationsgewinnen mit lediglich 25 Prozent besteuert, widerspricht ohnehin dem Grundsatz, alle Einkommensarten gleich zu besteuern. Und dass ausgerechnet leistungslose Einkommen steuerlich privilegiert behandelt werden, ist ohnehin nicht vermittelbar. Nach einer Abschaffung der Kapitalertragssteuer müssten auch Kapitaleinkünfte ganz regulär mit dem jeweiligen Einkommensteuersatz versteuert werden.

Ebenfalls angehoben werden sollte die Körperschaftssteuer, die seit 2008 mit nur noch 15 Prozent im europäischen Vergleich einen der niedrigsten Werte markiert. Noch im Jahr 2000 betrug der Steuersatz hier 45 Prozent, und es spricht wenig dagegen, den alten Wert wieder einzuführen. Gleichzeitig sollte die Steuerbefreiung von Veräußerungsgewinnen beim Verkauf von Betriebsvermögen unverzüglich aufgehoben werden. Warum sollte man keine Steuern dafür bezahlen, wenn man beim Kauf und Verkauf von Unternehmen und Unternehmensteilen ordentliche Gewinne einfährt?

Sobald man diese Schritte umgesetzt hat, kann man gern auch über eine Millionärssteuer nachdenken – gemeint ist hier ein höherer Steuersatz auf Einkommen, die die Höhe von 1 Million pro Jahr überschreiten. Als Vorbild, wie man es nicht machen sollte, kann dabei die französische Reichensteuer gelten, die der damalige Präsident François Hollande 2014 eingeführt hatte. Bei diesem Modell mussten Unternehmen bei Gehältern, die 1 Million Euro überstiegen, 75 Prozent des Lohnanteils, der diese Million überstieg, direkt an den Fiskus überweisen. Die Millionärssteuer von 75 Prozent galt nach diesem Modell daher ausschließlich für Einkommen oberhalb von 1 Million Euro pro Jahr. Der Einkommensteil, der unter dieser Marke lag, wurde nach den ganz normalen Steuertarifen berechnet. Das klang erst mal ganz nett, war jedoch gerade für Topverdiener problemlos zu umgehen: Man musste sich halt nur einen Teil des Millionengehaltes aus einer anderen Quelle zahlen. Genau dies geschah in Frankreich, und Hollande musste diese vermurkste Steuer ein Jahr nach deren Einführung wieder einkassieren.

Die deutsche »Reichensteuer« ist konzeptionell besser, obgleich der Name natürlich Unsinn ist, da sie nicht die Reichen, sondern allenfalls die Einkommensreichen besteuert. Gemeint ist damit eine einmalige Stufe im Einkommensteuersatz, die derzeit bei 277 826 Euro Einkommen pro Jahr bei Besserverdienern liegt, die sich einzeln veranlagen lassen. Bei gemeinsam veranlagten Paaren liegt die Grenze doppelt so hoch bei 555 652 Euro. Selbstverständlich könnte man diese Stufe auf 1 Million Euro Einkommen nach oben verschieben und dafür den Steuersatz auf 75 Prozent erhöhen. Man könnte diese Millionärsstufe zudem zusätzlich zur vorhandenen »Reichensteuer« einführen – vielleicht dann als »Superreichensteuer«? Der Möglichkeiten gibt es viele, man muss es nur wollen.

In tax we trust

Geben Sie es ruhig zu. Als Sie diese Passagen gelesen haben, ist Ihnen sicher als Erstes durch den Kopf gegangen, dass höhere Steuern für Vermögende wahrscheinlich nur dazu führen, dass sie das Land verlassen und der Staat dadurch letztlich weniger Geld einnimmt. Man soll die Kuh, die man melken will, nun einmal nicht schlachten. Dieser Einwand ist berechtigt, denn man muss nun einmal konzedieren, dass das deutsche Recht die Steuerumgehung durch Auswanderung in der Tat zulässt. Wie es anders funktionieren könnte, zeigen die USA. Amerikanische Staatsbürger sind mit ihrem weltweiten Einkommen in den USA steuerpflichtig und sogar die Abgabe der US-Staatsbürgerschaft kann für den Steuerflüchtling sehr kostspielig werden.

Wer möglichen Erhöhungen der Einkommensteuer oder der Besteuerung seines Vermögens entgehen will, kann nach momentaner Rechtslage seinen Hauptwohnsitz ins Ausland verlegen. Wer diesen Weg geht, muss dies jedoch auch tatsächlich tun: Meist sehen die Doppelbesteuerungsabkommen vor, dass man sich mehr als 183 Tage im Jahr an dem Ort aufhalten muss, an dem man steuerpflichtig sein will. Wer die deutsche Staatsangehörigkeit ganz aufgibt, ist für Kapitalerträge und Einkommen, die er nicht in der Bundesrepublik erzielt, dem deutschen Fiskus gegenüber gar nicht mehr steuerpflichtig. Ein deutscher Milliardär könnte also eine Vermögenssteuer in der Tat dadurch umgehen, dass er beispielsweise die Schweizer Staatsbürgerschaft annimmt und seinen alten Pass zurückgibt. Viele der Superreichen machen genau das. Beliebt ist als Exil übrigens auch Österreich, das de facto keine Erbschaftssteuern erhebt.

All diese Steuerumgehungsmöglichkeiten sind US-Bürgern und sogenannten »permanent residents«, wozu Inhaber einer Greencard zählen, verwehrt. Sie sind mit ihrem weltweiten Einkommen und Vermögen in den USA steuerpflichtig. Dies gilt auch, wenn sie eine doppelte Staatsbürgerschaft haben, und sogar, wenn sie permanent im Ausland leben und ausschließlich Einkünfte außerhalb der USA erzielen. Ein amerikanischer Ingenieur, der in München lebt und sein Geld bei Siemens verdient, muss diese Einkünfte also in seiner amerikanischen Steuererklärung angeben.

Für Gering- und Normalverdiener spielt die Besteuerung von Einkünften im Ausland jedoch keine nennenswerte Rolle, da es einerseits sehr hohe Freibeträge – bei Singles 112 000 US-Dollar pro Jahr – gibt und andererseits im Ausland gezahlte Einkommensteuern voll abzugsfähig sind. Wer jedoch das Glück hat, sich zu den Spitzenverdienern zählen zu dürfen, und in einem Land mit niedrigen Steuersätzen lebt, kann keine gezahlten Steuern als Abzug melden und muss meist nahezu den gleichen Steuersatz an die amerikanischen Steuerbehörden bezahlen, als lebte er in den USA und würde sein Einkommen dort beziehen.

Hinzu kommt, dass seit 1966 die weltweite Steuerpflicht gegenüber den USA nicht erlischt, wenn man die amerikanische Staatsbürgerschaft abgibt. Ehemalige US-Staatsbürger und ausländische Staatsangehörige, die in den USA eine permanente Aufenthaltsbewilligung haben, sind auch noch zehn Jahre, nachdem sie ihren Pass oder ihre Greencard abgegeben haben, mit ihrem weltweiten Einkommen und Vermögen in den USA voll steuerpflichtig. Der HEART Act von 2008 erhebt sogar eine sehr effektive und kaum zu umgehende »Exit-Tax« für wohlhabende US-Bürger. Wer in den letzten fünf Jahren entweder mehr als 145 000 US-Dollar Einkommensteuer zahlen musste oder ein Vermögen von mehr als 2 Millionen US-Dollar sein Eigen nennt, wird bei der Abgabe des amerikanischen Passes mit einer Art Offenbarungseid der besonderen Sorte belegt: Der Ex-Bürger in spe muss sämtliche Vermögenswerte weltweit offenlegen und von den Steuerbehörden auf Basis des Marktwerts schätzen lassen. Die unterstellen dem Antragsteller dann, dass er sämtliche Vermögenswerte am Tag der Abgabe der US-Staatsbürgerschaft verkaufen werde, und zählen die daraus ermittelten hypothetischen Verkaufserlöse vollständig und ohne Abzugsmöglichkeiten als zu versteuerndes Einkommen für das entsprechende Kalenderjahr.

Auch die Exit-Tax betrifft ausschließlich Spitzenverdiener und Wohlhabende. Ein Freibetrag von 627 000 Dollar auf die hypothetischen Gewinne durch den unterstellten Verkauf aller Vermögenswerte sorgt dafür, dass selbst Besserverdiener mit einer Villa und einem »haushaltsüblichen« Depot bei der Bank de facto keine Exit-Tax zahlen müssen. Wer jedoch wirklich zum Kreis der Wohlhabenden zählt, wird durch diese Exit-Tax erheblich zur Kasse gebeten. Eine Umgehung, etwa durch Schenkung der Vermögenswerte an Familienangehörige, die nicht die amerikanische Staatsbürgerschaft haben, ist übrigens nicht möglich, da diese weltweit ihre Schenkungen in den USA versteuern müssen.

Deutschland ist nicht nur ein freies, sondern auch ein freizügiges Land. Selbstverständlich darf man niemandem verbieten, sich am Ort seiner Wahl niederzulassen und – wenn die Voraussetzungen dies hergeben – eine andere Staatsbürgerschaft anzunehmen. Wenn es jedoch um den Wechsel des Wohnorts oder der Staatsbürgerschaft aus Gründen der Steuervermeidung oder gar -hinterziehung geht, hat diese Freizügigkeit ihre Grenzen. Diese sind eindeutig überschritten, sobald eine mögliche Abwanderung in erpresserischer Absicht ins Spiel gebracht wird, um Stimmung gegen angedachte Steuererhöhungen zu machen. Dieses Erpressungspotenzial wäre mit einem Schlag unwirksam, würde man die genannten Punkte des amerikanischen Steuerrechts auch hierzulande einführen. Sehr großzügige Freibeträge und die Möglichkeit, im Ausland gezahlte Steuern steuerrechtlich abzugsfähig zu machen, sorgen beim US-Modell dafür, dass eine solche weltweite Besteuerungsgrundlage zweifelsohne sozialverträglich ist und Otto Normalsteuerzahler nicht trifft.

Es mutet seltsam an – aber in Sachen Steuergesetzgebung könnte Deutschland tatsächlich zumindest in diesem einen Punkt etwas von den ansonsten ja sehr wirtschaftsliberalen USA lernen. Anders als dort müsste man diese strikten Regeln selbstverständlich in ein stimmiges Gesamtkonzept einbauen, sodass vor allem Superreiche nicht über Trickserien ihre Einkünfte niedrigrechnen können.

Steuern sind kein Selbstzweck

Auch wenn das Instrument der Steuern das einzig wirksame Mittel ist, um Vermögen und Vermögenszuwachs am oberen Ende der Skala abzuschöpfen, so sind Steuern als Korrektiv nicht unproblematisch. Sogar in progressiven Kreisen genießen Steuern keinen allzu guten Ruf. Das ist sogar verständlich, ist das Steuersystem über die Jahrzehnte hinweg von einem hoheitlichen Instrument der allgemeinwohlorientierten Umverteilung zu einem reinen Finanzierungstool des Staats mutiert. Selbst Menschen, die eigentlich gern Steuern zahlen und für einen starken Staat eintreten, treibt es oft zur Verzweiflung, wenn sie ansehen müssen, dass ihre oftmals hart erarbeiteten Steuern als Waffenlieferungen in die Ukraine gehen oder einem hochprofitablen Weltkonzern wie Intel als Subvention für eine Chipfabrik in Magdeburg in den Rachen geworfen werden. Damit delegitimiert die Politik im schlimmsten Fall das Steuersystem als solches.

Diese Kritik kann man im Hinterkopf haben, wenn man über Vermögenssteuern debattiert. Steuern sollten kein Selbstzweck sein und auch nicht als generelle Verfügungsmasse für Politiker verstanden werden, die ihren Kompass verloren haben. Wenn wir von einer notwendigen Umverteilung von oben nach unten sprechen, dürfen wir uns daher nicht nur auf Abschöpfen von oben konzentrieren. Um einen Ausgleich der Vermögensverteilung zu erreichen, müssen die Gelder zweckgebunden dafür ausgegeben werden, der unteren Hälfte der Vermögensskala unter die Arme zu greifen. Es geht um Umverteilung – und nicht um ein Finanzierungstool für jedwede Ausgaben.

Wenn in den vergangenen zehn Jahren überhaupt über Vermögenssteuern oder Vermögensabgaben diskutiert wurde, ging es dabei stets um die bereits genannten außergewöhnlichen Kosten im Staatshaushalt wie die Corona-Hilfsgelder und das Zeitenwenden-Rüstungsprogramm oder um kaum finanzierbare Großprojekte, etwa rund um die Energiewende. Es soll hier nicht darum gehen, die Sinnhaftigkeit solcher Ausgaben zu diskutieren. Sicher sind Investitionen in die Energiewende volkswirtschaftlich und klimapolitisch sinnvoll, während das Rüstungsprogramm in jeglicher Hinsicht kontraproduktiv ist. Doch hier befinden wir uns bereits in der allgemeinen politischen Debatte und nicht mehr in der Debatte zur Vermögensverteilung. Was könnte der Staat mit den oben abgeschöpften Geldern finanzieren, um die Vermögensschere auch von unten her zu schließen? Möglichkeiten gibt es viele. In diesem abschließenden Kapitel will ich zwei Ideen näher vorstellen – den Sektor Wohnen und den Sektor Klimapolitik. Beide spielen eine immer wichtigere Rolle bei der Vermögensverteilung.

Bauen muss für alle bezahlbar werden

Der Besitz einer selbst bewohnten Immobilie ist in anderen Ländern der Kern des Volksvermögens. Deutschland hinkt beim Anteil der Haushalte mit Wohneigentum im internationalen Vergleich deutlich hinterher. Dies hat historische Gründe, ist jedoch nicht irreversibel. Ein nennenswertes Hindernis sind neben teils absurden Preisen für Bauland und Bestandsimmobilien die Kreditsicherungsanforderungen der Banken. Wer selbst über kein nennenswertes Vermögen verfügt, um eine Hypothek voll abzusichern, geht in der Regel leer aus – besonders wenn er selbstständig ist oder nur unregelmäßige Arbeitsverhältnisse vorweisen kann.

Um breiten Bevölkerungsschichten den Immobilienkauf zu ermöglichen, muss der Staat diesen daher wesentlich stärker fördern. Möglich wäre dies zum Beispiel über eine von einer öffentlichen Stelle ausgestellten Kreditausfallversicherung. Eine solche würde gegen eine umlagefinanzierte Gebühr den Teil eines Darlehens absichern, der nicht durch den Wert der Immobilie abgedeckt ist – also eine Art Hermesbürgschaft für Bauherren. Ein solches Instrument würde den Zugang zur Immobilienfinanzierung endlich diskriminierungsfrei breiten Schichten eröffnen, die heute als nicht kreditwürdig gelten.

Doch damit allein ist es nicht getan. Denn was nützt der Zugang zu einem Kredit, wenn man ihn nicht bedienen kann, da der Zinssatz zu hoch ist? Als vor zehn Jahren Wem gehört Deutschland? in den Buchhandel kam, begann die Niedrigzinsära: Die Bauzinsen sanken erstmals im Durchschnitt unter die 2-Prozent-Marke; im Dezember 2020 erreichten sie mit 1,21 Prozent ihren historischen Tiefststand. Die Zinswende der EZB beendete nicht nur die Niedrigzinsära, sondern auch das historisch sehr kurze Zeitfenster, in dem das Bauen und Kaufen von Immobilien auch für Haushalte finanzierbar war, die nicht zu den Besserverdienern gehören. Im September 2022 wurde beim durchschnittlichen Jahreszinssatz für Immobilienkredite die 3-Prozent-, im Juni 2023 die 4-Prozent-Marke von unten durchbrochen. Das sind immer noch normale Werte, die denen in den 2000er-Jahren entsprechen. Da aber gleichzeitig die Immobilien- und die Baupreise in die Höhe schossen, stellt dieser Zinssatz heute ein größeres Problem für finanziell nicht so potente Bauherren dar als früher.

Nirgendwo steht in Stein gemeißelt, dass Bauherren die Zinsen zahlen müssen, die der Markt aufruft. Schon heute gibt es das KfW-Wohneigentumsprogramm, das Haushalten, die sich ihre erste selbst genutzte Immobilie kaufen, mit einem zinsgünstigen Darlehen unter die Arme greift. Das Problem dabei: Die Zinsen sind immer noch vergleichsweise hoch, zurzeit 3,72 Prozent, die zinsgebundenen Laufzeiten zu kurz und die maximale Fördersumme mit maximal 50 000 bis 100 000 Euro deutlich zu gering. Wer in Ballungsgebieten ein Haus kaufen oder bauen will, kommt selten mit einem Kreditrahmen von weniger als 500 000 Euro aus – bei 100 000 Euro KfW-Förderung müssen in diesem Falle 400 000 Euro über eine normale Baufinanzierung der Banken abgedeckt werden. Hier muss der Staat aktiv werden, wenn die Eigenheimquote der Deutschen steigen soll.

Große Zahlen sind übrigens kein Hindernis für solche Kredite. In anderen Ländern wie der Schweiz ist es durchaus üblich, selbst genutzte Immobilien über einen sehr langen Zeitraum zu finanzieren, der sogar über den eigenen Tod hinausgeht. Das klingt makaber? Nein, das Gegenteil ist der Fall: Je länger der Finanzierungszeitraum, desto geringer der monatliche Abtrag. Sehr lange Laufzeiten sind somit im Kern sozial, da sie auch Menschen den Immobilienkauf ermöglichen, deren monatliche Einkommen höhere Tilgungsraten nicht zulassen. Und wenn die Immobilie bis zum Tod immer noch nicht abgezahlt ist, erben die Nachkommen halt neben der Immobilie einen Teil der Schulden – das ist immer noch besser, als nur den Hausstand einer Mietwohnung zu erben. Niedrige Tilgungsraten – die nur bei sehr langen Laufzeiten möglich sind – machen den Kauf von Wohneigentum übrigens auch im Vergleich zur Miete deutlich interessanter. Wer weiß, ob man sich im Rentenalter noch die Miete für die Wohnung leisten kann? Wenn man hingegen einen klar definierten Tilgungsplan für das Eigenheim hat, kann man bereits in jüngeren Jahren recht zuverlässig kalkulieren, ob man sich den Abtrag im Alter leisten kann oder nicht.

Debattiert man über den Wohnungsbau, darf man zu den Baukosten nicht schweigen. Zwischen 2000 und 2020 sind diese um 49 Prozent gestiegen, während die Inflationsrate im gleichen Zeitraum nur 33 Prozent betrug.7 Der Preisindex für den Bau von Wohnraum, der höhere Energiestandards erfüllt, ist sogar um 70 Prozent gestiegen. Es mag klima- und energiepolitisch zwar sinnvoll sein, immer höhere Energiestandards im Neubau zu verankern, aber sie haben den Neubau deutlich verteuert.

Auch im Bausektor gilt die Regel, dass man relevante energetische Einsparungen mit einem überschaubaren Mitteleinsatz erzielen kann, die Grenzkosten für solche energetischen Optimierungen dann jedoch steil zunehmen und ab einem bestimmten Niveau betriebswirtschaftlich nicht mehr zu rechtfertigen sind. Oder um es einfacher auszudrücken: Sind einem die 2 oder 3 Prozent Energieeinsparung am obersten Ende wirklich fünfstellige Summen beim Bau wert? Hier sollte auch vonseiten des Gesetzgebers endlich Vernunft einziehen. Wer unbedingt ein energetisch perfektes Passivenergiehaus für sich selbst bauen will, soll dies tun. Gerade beim Bau von später vermieteten Wohnanlagen sollten jedoch die Baukosten – an denen sich ja die spätere Miete orientiert – bei der Förderung und der Gesetzgebung stärker als der Energiestandard gewichtet werden. Was nützt es dem Mieter, wenn er 10 Euro Heizkosten spart und dafür 100 Euro mehr Miete zahlen muss? Und die Welt retten wir mit teuren Energieeinsparungen im homöopathischen Bereich leider nicht.

Auf dem Mietmarkt sind Reformen ohnehin bitter nötig, um die Vermögensschere zu schließen. Ja, der Besitz und die kommerzielle Vermietung von Wohneigentum müssen streng reguliert werden. Monopole auf dem Wohnungsmarkt, wie es sie in Berlin gibt, haben nichts mit einer funktionierenden Marktwirtschaft zu tun und müssen zerschlagen werden. Dass man dafür das verfassungsrechtlich erlaubte Mittel der Vergesellschaftung nutzen sollte, ist klar.

Um dem Renditestreben einen Riegel vorzuschieben, braucht es eine wirksame Mietpreisbremse. Mieten sollten dabei nicht nur an Vergleichswerten wie dem Mietspiegel ausgerichtet werden, sondern vor allem an betriebswirtschaftlichen Zahlen. Warum sollte beispielsweise eine Immobiliengesellschaft, die einen Wohnungsbestand übernimmt, den Mietzins überhaupt erhöhen dürfen, ohne dafür eine Gegenleistung zu erbringen? Zu hohe Mieten tragen wesentlich zur Umverteilung von unten nach oben bei. Will man von oben nach unten umverteilen, ist es daher vonnöten, die Mietpreise staatlich stärker zu regulieren.

Mieten sind – das vergessen marktliberale Medien gern – ein Preis, der sich wie alle Preise auf einem Markt aus Angebot und Nachfrage ergibt. Wer das Mietniveau senken will, kann also auch ganz einfach das Angebot erhöhen. Besonders wirksam sind der soziale Wohnungsbau und die Baugenossenschaften, da hier die Mietpreise niedrig sind und so ein Korrektiv für den privaten Wohnungsbau ausgeübt wird. Gerade in Ballungsräumen ist es jedoch nicht mit homöopathischen Eingriffen getan. Hier muss das Motto »Nicht kleckern, sondern klotzen« heißen. Ja, Wohnungsbau ist eine teure Angelegenheit. Wenn der Staat jedoch substanzielle Summen aus der Besteuerung hoher Vermögen einnimmt, hat er auch die Möglichkeit, ebenso substanziell in den sozialen Wohnungsbau zu investieren.

Die soziale Frage und der Klimaschutz müssen Hand in Hand gehen

Soziale Teilhabe und effektive Umwelt- und Klimapolitik sind keine unvereinbaren Zielkonflikte, sondern müssen Hand in Hand gehen: Dieser häufig gehörte Satz ist eine Lebenslüge grüner Politik. Eine sozial gerechte Politik und Klimaschutz lassen sich nämlich keineswegs so einfach unter den Hut bringen, wie gern suggeriert wird. Mehr noch – aus makroökonomischer Sicht gibt es sogar einen Zielkonflikt zwischen Umverteilung von oben nach unten und Klimaschutz. Wer den Fokus primär auf »grünes Schrumpfen« und eine »Postwachstumsgesellschaft« richtet, erkennt in einer Verbesserung der materiellen Grundlagen der unteren Einkommensgruppen eher ein Problem.

Wofür wir unser Geld ausgeben, ist in erster Linie eine Frage des Einkommens. So ist beispielsweise der prozentuale Anteil der Ausgaben für Wohnkosten umso höher, je weniger ein Haushalt verdient. Während Geringverdiener-Haushalte mit einem Nettoeinkommen von weniger als 1 300 Euro im Schnitt 44,5 Prozent ihres Einkommens für die Wohnkosten bezahlen müssen, sind es bei Haushalten mit über 5 000 Euro Nettoeinkommen lediglich 29,1 Prozent. Umgekehrt steigen andere Konsumausgaben mit zunehmendem Einkommen nicht nur absolut, sondern auch relativ: So sind die Ausgaben für Mobilität bei gut verdienenden Haushalten mit 16,4 Prozent relativ zum Einkommen doppelt so hoch wie bei gering verdienenden mit 8,2 Prozent. In absoluten Zahlen sind sie bei den Gutverdienern mit 762 Euro pro Monat übrigens sogar achtmal so hoch wie bei den Geringverdienern mit 87 Euro. Das ist eigentlich nicht sonderlich überraschend. So viele Geringverdiener sieht man in der Regel nicht an Bord der klimapolitisch häufig kritisierten Inlandsflüge.

Dieser Trend verläuft bis zu einem bestimmten Niveau linear: Je mehr ein Haushalt verdient, desto mehr Geld gibt er nicht nur absolut, sondern auch relativ für genau die Konsumausgaben aus, die klimapolitisch problematisch sind. Die nicht minder problematischen Kosten für Kraftstoffe sind hierbei nicht berücksichtigt. Aus rein klimapolitischer Perspektive wäre also eine Verbesserung des Lebensstandards, die ja mit einer Verbesserung der sozioökonomischen Verhältnisse Hand in Hand geht, kontraproduktiv.

Genau dies ist der Widerspruch einer »linken« Klimapolitik, für die Wachstum stets nur quantitativ und nicht qualitativ definiert ist. Und immer wieder finden sich Stimmen, wie Grünen-Mitglied und taz-Journalistin Ulrike Herrmann, die bereits offen eine klassische linke Politik infrage stellen, die auf einen Ausgleich der sozioökonomischen Verhältnisse ausgerichtet ist, und stattdessen eine grüne Schrumpfpolitik (»Degrowth«) und Rationierungen propagieren. Die Vorstellung, man könne Wachstum und Umverteilung klimagerecht gestalten, wird von solchen Stimmen als Illusion bezeichnet. Sollte man an dieser Politik festhalten, werde dies »in die Katastrophe« führen. Gemeint ist hiermit natürlich nicht die weitere Spaltung der Gesellschaft in Arm und Reich, sondern die »Klimakatastrophe« – eine Position, die unter Grünen und auch Linken populär ist. Dabei handelt es sich jedoch um einen grandiosen Denkfehler.

Es gibt wohl kaum jemanden, der um der Sache willen immer mehr vom Gleichen haben will. Das ist Unsinn: Die meisten Menschen würden gern Lebensqualität und Komfort genießen, sorglos leben, sich sicher sein, dass es ihren Kindern später gut geht, nicht mehr und nicht weniger. Wie man diese Ziele erreicht, ist eine Frage der Umstände, und wer glaubt, dass diese Ziele nicht klimaneutral zu erreichen seien, dem fehlt wohl jeglicher Glaube an die Kreativität und Innovationskraft menschlichen Denkens. Unabhängig davon muss jedoch gesichert sein, dass möglichst viele Menschen die faire Chance bekommen, diese Ziele zu erreichen und zu genießen. In einer ungleichen Gesellschaft ist das nicht möglich.

Klimaschutz muss man sich schließlich erst mal leisten können. Wenn man sich von der klaren Zielsetzung eines solchen qualitativen, breit gefächerten Wachstums verabschiedet, dann ist dies erklärtermaßen keine linke, sondern streng genommen sogar eine reaktionäre Politik, die dem technischen und gesellschaftlichen Fortschritt ablehnend gegenübersteht und soziale sowie ökonomische Zustände anstrebt, die eigentlich als überwunden gelten sollten.

Daher müssen wir als Gesellschaft endlich anfangen, den Klimaschutz und die soziale Frage konstruktiv unter einen Hut zu bringen. Ziel einer progressiven Politik muss es daher sein, die soziale Schieflage abzubauen und gleichzeitig unser Verhalten und unseren Konsum umwelt- und klimapolitisch sowie möglichst ethisch zu steuern. Gesellschaftlich akzeptiert wird eine derartige Steuerung aber nur, wenn sie dabei nicht gleichzeitig ganze Bevölkerungsschichten ausgrenzt und die Zeche für die angestrebte Nachhaltigkeit bezahlen lässt. Daher sollte man aus progressiver Sicht Ideen wie eine CO2-Steuer, die Heizungswende oder höhere Mineralölsteuern nie isoliert betrachten. Denn wenn man die soziale Frage außen vor lässt, wäre eine Erhöhung der Kosten für Energie und Mobilität ungerecht und würde die Menschen zugleich in die Arme der AfD treiben, die sich auf diesem Feld bereits erfolgreich positioniert hat. In der Öffentlichkeit werden Themen wie Klimaschutz, Nachhaltigkeit und Ökologie schon heute vermehrt als »Luxusthemen« einer abgehobenen elitären Schicht wahrgenommen. Das ist fatal.

Eine gesellschaftlich sinnvolle Lenkung des Verhaltens und des Konsums über die Steuer- und Abgabenpolitik darf daher auch nur ein Bestandteil eines Gesamtpakets sein, bei dem der Abbau der sozialen Schieflage im Zentrum steht und somit eine Conditio sine qua non ist. Dies ist momentan bei der Politik der etablierten Parteien nicht der Fall. Selbst die Grünen, die gern unser Verhalten und unseren Konsum durchaus sinnvoll steuern würden, formulieren diese Forderung stets isoliert und ignorieren dabei die soziale Frage.


Der Elefant im Raum

Ohne politische Maßnahmen wird sich an der Spreizung der Vermögensschere nichts ändern, und ohne ein gesellschaftliches Umdenken, das die Vermögensfrage in das Zentrum der politischen Debatte rückt, wird es keine politischen Maßnahmen geben. Beides ist zurzeit nicht in Sicht. Da stellt sich die Frage, wie lange diese Entwicklung weitergehen kann. Die historische Erfahrung lehrt uns, dass Verteilungssysteme, die sich derart in Richtung Konzentration am obersten Ende entwickeln, zum Kollaps neigen. Nur verbohrte Marktliberale können glauben, dass die Menschen sich nicht irgendwann gegen diesen Trend auflehnen werden – hierfür gibt es historische Parallelen. Wenn genügend Leute glauben, dass die krasse ökonomische Vernunft sie ihrer Lebenschancen beraubt, werden sie sich erheben. Jedenfalls kann selbst in Deutschland niemand die Hand dafür ins Feuer legen, dass es künftig keine Revolution mehr geben wird. Man sollte die Geschichte nicht durch einen Mangel an Fantasie beleidigen. Wenn der Marktliberalismus nicht zivilisiert wird, vernichtet er sich selbst.

Die Büchse der Pandora wurde in 1980er-Jahren geöffnet, als marktgläubige Ideologen begannen, die Welt nach ihrer Vorstellung neu zu ordnen. Nach dem Zusammenbruch des Kommunismus wurde der Finanzkapitalismus auch in Deutschland von seinen Fesseln befreit und konnte sein destruktives Werk ungehemmt und ohne Scham verrichten. Die Spreizung der Vermögensschere ist eines der Symptome dieser Fehlentwicklung. Heute setzt die Nachfolgegeneration der neoliberalen Reformer deren Werk fort – oft ohne dies überhaupt wahrzuhaben. Man hinterfragt schlicht nicht, was als allgemeine Wahrheit gesehen wird, und hat sich mit der normativen Kraft des Faktischen abgefunden.

Die Menschen sind sich des Problems durchaus bewusst, haben aber keine Idee, wie man es lösen sollte. Auch wenn die heiß debattierten Fragen unserer Zeit direkte Schnittpunkte zur Verteilungsfrage haben, werden sie losgelöst von ihr debattiert. Die Verteilungsfrage ist der Elefant im Raum: Sie ist übergroß und jeder sieht sie, doch niemand wagt es, dieses übergroße Problem anzusprechen oder gar anzugehen. Stattdessen lassen wir uns nur allzu gern von allen möglichen Sachen triggern, verbringen unsere Zeit damit, auf Nebenkriegsschauplätzen virtuelle Scheingefechte zu führen, und merken dabei nicht, dass uns das Wasser bereits bis zum Halse steht und stetig steigt. Wir sind passiv geworden und haben den Glauben aufgegeben, irgendetwas an den Zuständen ändern zu können. Selbst wenn wir doch einmal für einen Moment den Homo politicus in uns spüren, geht es dabei meist um alles Mögliche, aber nicht um die Frage der Vermögensverteilung.

Noch ist es nicht zu spät. Solange die Chance besteht, diese Fehlentwicklung friedlich zurückzudrehen, sollten wir sie nutzen. Dafür müssen wir das Thema Vermögensverteilung auf die Straße bringen. Nur wenn Fragen der Vermögensverteilung wahlentscheidend sind, wird sich die Politik ihrer ernsthaft annehmen. Diese Fragen wahl­entscheidend zu machen ist jedoch unsere Aufgabe. Vor allem die Journalisten, die hoffentlich auch zu den Lesern dieses Buchs gehören, sind hier gefragt. Themen setzen sich nicht von allein. Dieses Buch liefert hoffentlich genügend Material und Denkanstöße dafür. Seien wir realistisch, versuchen wir das Unmögliche.
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Die wohlhabendsten 10% der Bevslkerung besitzen tiber 60%
des direkten und indirekten Aktienvermdgens in Deutschland.

Die “unteren60% der Bevalkerung besitzen zusammengenommen
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Die unteren 20% der Haushalte ...
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