SCHWERPUNKT

Reiche immer
reicher?

Fakten und Fiktionen zur Vermoégensentwicklung

JUDITH NIEHUES

Geboren 1982 in Mlinster, Senior ,Reiche trotz Finanzkrise immer reicher“! —
Economist im Kompetenzfeld mit dieser medialen Kernbotschaft hat die Ver-
Offentliche Finanzen, Soziale offentlichung des Entwurfes des Vierten Ar-
Sicherung, Verteilung, Institut der muts- und Reichtumsberichts im Herbst 2012
deutschen Wirtschaft Koln. eine andauernde Debatte zur Vermogensver-

teilung in Deutschland entfacht. Seither wurde
eine Vielzahl von weiteren Studien mit dem gleichen Tenor in die Offentlich-
keit getragen, die genau dieses Bild weiter zu bestitigen scheinen: Die Ver-
mogen sind zunehmend ungleich verteilt, da die Vermdgenskonzentration bei
den Reichen und Superreichen unentwegt steigt. Kaum ein Bundesbiirger
wiirde diesen Trend infrage stellen, wiirde er zu der wahrgenommenen Ent-
wicklung der Vermogensverteilung befragt.
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Im Gegensatz zur Analyse der Einkommensungleichheit steckt die Forschung
zur Verteilung der Vermogen noch nahezu in den Kinderschuhen. Dies liegt
nicht zuletzt daran, dass Daten zur Vermdgensverteilung wesentlich schwerer
zu erfassen sind und es nur wenige Datensitze gibt, mithilfe derer sich
die Entwicklung der Vermogensverteilung im Zeitablauf darstellen lisst.
Der oben zitierte Befund im aktuellen Armuts- und Reichtumsbericht der
Bundesregierung geht auf die Haushaltsbefragungsdaten der Einkommens-
und Verbrauchsstichprobe des Statistischen Bundesamtes zuriick. ,,Danach
verfiigen die Haushalte in der unteren Hilfte der Verteilung nur iiber gut ein
Prozent des gesamten Nettovermdgens, wihrend die vermogensstirksten
zehn Prozent der Haushalte iiber die Hilfte des gesamten Nettovermdgens
auf sich vereinen. Der Vermdgensanteil des obersten Dezils ist dabei im Zeit-
verlauf immer weiter angestiegen.“? 1998 belief er sich demnach noch auf
45 Prozent, 2008 lag er bereits bei mehr als 53 Prozent des Nettogesamt-
vermoOgens. Die Bewertung dieser Vermogensverteilung als ,,duf3erst ungleich®
fiel zwar der Ressortabstimmung zum Opfer, in der Offentlichkeit hat sich
diese aber durch die medial wirksame Diskussion um den ,,geschonten
Armutsbericht® weiter festgesetzt.

WAS EIGENTLICH ALLE VERMUTEN ...
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Indes, der Berichtszeitraum der Vermodgensdaten im Vierten Armuts- und
Reichtumsbericht reicht nur bis 2008, die Wirkungen der Finanzkrise auf die
Vermogensverteilung werden somit allenfalls teilweise erfasst. Dariiber hin-
aus werden in der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe die einkommens-
stirksten Haushalte aus Datenschutzgriinden nicht ausgewiesen. Da aber ge-
rade bei den einkommensreichen Haushalten hohe Vermdgen zu vermuten
sind, eignen sich die Ergebnisse des ebenfalls im Armuts- und Reichtums-
bericht verwendeten Sozio-oekonomischen Panels (SOEP) besser zur Unter-
suchung der Vermdgenskonzentration. Durch eine spezielle Hocheinkommens-
stichprobe werden einkommensstarke Haushalte iiberreprisentiert. Die im
Armuts- und Reichtumsbericht ausgewiesene — aber nicht offentlich disku-
tierte — Ungleichheit auf Basis des SOEP ist entsprechend hoher. Allerdings
werden Vermdgenswerte im Rahmen des SOEP nicht jihrlich abgefragt, son-
dern erstmals im Jahr 2002 und in der Folge nur alle fiinf Jahre. Im Bericht
konnten daher neben 2002 nur die Ergebnisse von 2007 einbezogen werden.
Die entsprechenden Ungleichheitskennziffern beider Jahre sind nahezu gleich.

Um den Einfluss der Finanzkrise auf die Vermdgensverteilung abzu-
schitzen, konnte man mit Spannung die Veroffentlichung der neuen SOEP-
Vermogensdaten fiir das Jahr 2012 erwarten. Waren doch insbesondere die
gesunkenen Kapitaleinkommen der Reichen ein wesentlicher Grund dafiir,
dass sich die Ungleichheit der Nettoeinkommen in den letzten Jahren etwas
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verringert hat. ,,Arme bleiben arm, Reiche werden reicher®, titelte die Presse
dann im Friihjahr 2014, als erstmals Ergebnisse der Vermodgensverteilung
2012 auf Basis des SOEP offentlich wurden.? Die neuen Daten schienen zu
bestitigen, was alle sowieso schon wussten: Die Ungleichverteilung der Ver-
mogen hat weiter zugenommen. Aber das zeigen die abgefragten Vermdgens-
daten gerade nicht. Zwischen 2002 und 2012 hat sich an der Vermdgensun-
gleichheit nur wenig getan. Zwar hat die Vermogenskonzentration bei den
oberen zehn Prozent (und auch insgesamt) zwischen 2002 und 2007 etwas
zugenommen. Dann ist aber ein gegenliufiger Effekt erkennbar: Einzig der
Vermogensanteil der vermogensreichsten zehn Prozent hat zwischen 2007
und 2012 abgenommen — von 61,6 Prozent auf 58,1 Prozent — und liegt
nun wieder nahe bei den 58,4 Prozent, die sich fiir das Jahr 2002 ergeben
(siehe Grafik Seite 23).* Im Zuge der Finanzkrise haben sich die Vermdgens-
unterschiede also wieder etwas nivelliert.

VERMOGENSANTEIL SUPERREICHER
NICHT GESTIEGEN

21

Aus den Mikrodaten des SOEP lisst sich kein Anstieg der Vermogensungleich-
heit ablesen. Die Schlagzeile bezieht sich auf einen Makro-Befund: ,,Es kann
vermutet werden, dass es in den vergangenen zehn Jahren zu einem Anstieg
der Vermogensungleichheit gekommen ist, da nach der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung die Einkommen aus Unternehmertitigkeit und Vermogen
im Vergleich zu den Arbeitnehmerentgelten iberdurchschnittlich gestiegen

sind.“> Dass der vermutete Anstieg in den Mikrodaten nicht nachweisbar ist,
wird auf eine Untererfassung ,,sehr hoher Vermdgen® zuriickgefiihrt, da

Milliardire in derartigen Befragungen nicht erfasst sind. In einer darauf fol-
genden Studie werden die Mikrodaten des SOEP mit Angaben der Forbes-
Reichenliste kombiniert, um auch die Vermdgen der Superreichen abzubilden.
Erwartungsgemaif3 fiihrt diese Hinzuschitzung zu einer deutlich hoheren Ver-
mogenskonzentration bei den Reichen: Der Vermdgensanteil der oberen zehn

Prozent erreicht nach der Hinzuschitzung je nach Szenario zwischen 63 und

74 Prozent am gesamten Nettovermdgen.® Die medialen Schlagzeilen, dass
»die Reichen noch reicher® als gedacht sind, folgten. Ein anderer Befund der

Studie hat es aber nicht in die Medien geschafft: Unabhingig vom Simula-
tionsszenario ist weder der Vermogensanteil der Top-1-Prozent noch der

Anteil der Top-0,1-Prozent zwischen 2002 und 2012 gestiegen. Gleiches gilt

auch fiir den Anteil der Nettovermogen deutscher Milliardire in der Forbes-
Liste am Gesamtvermogen gemdifd Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung.
Die Vermodgensstudie der Credit Suisse — deren Daten vor allem iiber den

Oxfam-Armutsbericht mit der Meldung ,,1 Prozent der Weltbevdlkerung be-
sitzt bald mehr als der gesamte Rest® in den Medien wahrgenommen wurden —
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zeigt fiir die Entwicklung der Vermdgensungleichheit in Deutschland sogar
einen leicht sinkenden Trend: Der Vermdgensanteil der Top-1-Prozent ist
von 31,0 Prozent in 2000 auf 28,1 Prozent, der Anteil der Top-10-Prozent von
63,9 Prozent auf 61,7 Prozent in 2014 gesunken.” Auch bei dieser Studie
werden die Vermdgen der reichsten Deutschen mithilfe der Forbes-Liste hin-
zugeschitzt.

WIE UNGLEICH?
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Unabhingig von der Entwicklung der Vermogensverteilung bleibt eine Beob-
achtung unbestritten: Die Vermdgen sind ungleich verteilt — und deutlich un-
gleicher als beispielsweise die Einkommen. Eine linderiibergreifende Vermo-
gensbefragung der Europiischen Zentralbank (EZB) dokumentiert die
Vermogensungleichheit hierzulande im Vergleich zu den Eurolindern als be-
sonders hoch.® Ahnlich schwierig wie die Erfassung der exakten Hohe der Ver-
mogensungleichheit verhilt es sich allerdings mit der Erklirung der Ungleich-
heitshohe. Ohne Einordnung in den spezifischen Linderkontext lassen sich
die internationalen Vermogensunterschiede kaum bewerten. Ein Teil der ein-
geschrinkten Vergleichbarkeit beruht bereits auf der Methode: divergieren-
den Betrachtungszeitraumen, unterschiedlichen Haushaltsgrofien sowie der
unterschiedlichen Erfassung sehr vermdgender Haushalte in den einzelnen
Befragungslindern. Insgesamt ist die Forschung zur Vermogensverteilung
weit weniger standardisiert als die Veroffentlichung von Kennziffern der Ein-
kommensverteilung, bei denen sich die Verwendung von bedarfsgewichteten®
Nettoeinkommen (inklusive Mietvorteilen aus selbst genutztem Wohneigen-
tum) weitgehend als Standard durchgesetzt hat. Statistiken zur Vermogen-
sungleichheit werden hingegen hiufig auf Basis unterschiedlicher Unter-
suchungseinheiten (auf individueller Basis, je Erwachsenen oder auch auf
Haushaltsbasis) veroffentlicht. Der Gini-Koeffizient auf Basis der individuel-
len Nettovermogen aus den SOEP-Daten lisst sich beispielsweise nicht un-
mittelbar mit der EZB-Studie vergleichen, deren Angaben auf Haushalts-
vermogen basieren. Im Gegensatz zu individuellen Vermdgen unterstellen
die EZB-Statistiken eine maximal mogliche haushaltsinterne Umverteilung.
Dadurch liegt die personelle Vermogensungleichheit unter sonst gleichen Be-
dingungen hoher als jene auf Haushaltsebene.

Ein wesentlicher Erklarungsfaktor fiir die vergleichsweise hohe Vermo-
gensungleichheit in Deutschland wird bereits aus der EZB-Studie erkennbar:
die geringe Wohneigentumsquote. Die Korrelation der Eigentumsquote mit
dem Gini-Koeffizienten der Vermdgensverteilung liegt bei minus 0,83. Inter-
national zeigt sich somit, dass je seltener die Menschen in den eigenen vier Win-
den leben, desto grofier die Ungleichheit der Vermdgen ausfillt. Anders als in
vielen anderen Lindern verfiigt Deutschland aber iiber einen funktionierenden
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Mietwohnungsmarkt, sodass die Bildung von Wohneigentum nicht zwingend
erforderlich ist, um gut wohnen zu konnen. Da hierzulande bonititsschwache
Haushalte eben kein kreditfinanziertes Wohneigentum haben, sind sie — und
Deutschland insgesamt — auch so gut durch die Finanzkrise gekommen.

SOZIALE SICHERUNG KANN
VERMOGENSAUFBAU HEMMEN

Dariiber hinaus wire die Vermogensungleichheit bereits deutlich geringer,
wenn man die (gesetzlichen) Altersvorsorgevermdgen beriicksichtigen wiirde.
Das wurde bereits an vielen Stellen angemerkt. Allerdings werden die Sozial-
versicherungsanspriiche auch in den anderen Lindern nicht bertiicksichtigt.

Nach Vermodgensdezilen Nach Einkommensdezilen

2002 2007 2012 2002 2007 2012

M 1-5. Dezil M 6.-9. Dezil M oberstes Dezil

Verteilung der individuellen Nettovermdgen, Anteile am gesamten Nettovermdgen in Prozent
Quelle: Sozio-oekonomisches Panel v29; Institut der deutschen Wirtschaft Kéln

(Neusatz der Grafik: Stan Hema)
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Neben der analytischen Wirkung auf das Ungleichheitsmaf} hat eine gute so-
ziale Absicherung aber noch eine weitere Wirkung: Grundlegende Anreize zur
Vermogensbildung entfallen. Interessant bei der Einordnung Deutschlands in
einen internationalen Kontext ist in diesem Zusammenhang auch ein erneu-
ter Blick in die Vermdgensstudie der Credit Suisse: Dort liegt die Vermogens-
konzentration bei den oberen zehn Prozent im Jahr 2014 in Norwegen bei
65,8 Prozent und in Schweden sogar bei 68,6 Prozent!® — beides Linder, die
hiufig als Musterbeispiele fiir Egalitit und soziale Absicherung genannt
werden. Zum einen deutet dies darauf hin, dass Vermogensungleichheit und
Einkommensunterschiede im Lindervergleich keineswegs Hand in Hand ge-
hen miissen. Zum anderen kann das aber auch ein Hinweis darauf sein, dass
hohe staatliche Umverteilung mit hoherer Vermogensungleichheit einher-
gehen kann — indem etwa Steuern und Abgaben die Vermdgensbildung in
der Mittelschicht erschweren und gleichzeitig Sparanreize im unteren Ein-
kommensbereich entfallen.

Werden die Reichen immer reicher? Zumindest nicht auf Kosten der
weniger Vermdgenden — denn aus den vorhandenen Vermdgensdaten geht er-
staunlich deutlich hervor, dass die Vermodgensungleichheit wihrend des letz-
ten Jahrzehnts nicht gestiegen ist. Sogar dann nicht, wenn die Vermogen der
Superreichen durch Hinzuschitzung mitberiicksichtigt werden. Angesichts
der deutlichen Verluste der Vermdgenden wihrend der Finanz- und Wirt-
schaftskrise ist dies eigentlich gar nicht so iiberraschend. In die medialen
Botschaften schafft es dieser Befund aber nicht — die Vermutung einer sich
stetig 0ffnenden Vermogensschere hilt sich beharrlich.
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9 Bedarfsgewichtet bedeutet: Jedem Haushaltsmitglied wird ein bestimmtes rechnerisches
Gewicht zugewiesen, wobei die erste erwachsene Person das héchste Gewicht bekommt,
die zweite erwachsene ein geringeres und Kinder je nach Altersklasse noch niedriger gewichtet
werden. Auf diese Weise werden Einsparungseffekte, die durch das gemeinsame Wirtschaften
entstehen, berlicksichtigt und Haushalte unterschiedlicher Struktur und GréBe kénnen direkt
miteinander verglichen werden (Anmerkung der Redaktion).

0 Credit Suisse Global Wealth Databook 2014 (s.0.), S. 126.
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