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AUF EINEN BLICK

Millionidrinnen unter dem Mikroskop: Datenliicke
bei sehr hohen Vermégen geschlossen —
Konzentration hoher als bisher ausgewiesen

Von Carsten Schroder, Charlotte Bartels, Konstantin Gobler, Markus M. Grabka und Johannes Konig

Millionarinnen waren bislang in Bevolkerungsbefragungen unterreprasentiert, entsprechend
wenig wusste man Uber sie und die exakte Vermogenskonzentration in Deutschland

- Neue Zusatzstichprobe im Bereich hoher Vermdgen schlieBt bisherige Datenliicke — Verteilung
individueller Nettovermdgen ist danach noch ungleicher als bisher ausgewiesen

Reichstes Prozent der Bevélkerung vereint rund 35 Prozent des Vermogens auf sich, zuvor war
man von knapp 22 Prozent ausgegangen

Millionarinnen sind haufiger als im Durchschnitt der Bevolkerung Méanner, die élter, besser
gebildet, selbstandig und zufriedener mit ihrem Leben sind

Vermogensbildung von Personen aus unterer Halfte der Verteilung konnte etwa in Form von
Vermogenskonten gefordert werden, auf die auch der Staat einzahlt

Die Vermoégenskonzentration ist nach SchlieBung der Datenliicke im Bereich hoher Vermdgen groBer als zuvor
Anteil des obersten Prozents der Vermdgensverteilung am gesamten Nettovermogen

Datenbasis: ,klassisches" SOEP Datenbasis: SOEP + neue Zusatzstichprobe im Bereich hoher
mit unzureichender Abdeckung sehr hoher Vermaogen Vermogen (SOEP-P) + Reichenliste des Manager Magazins

Ve > 8 35’3%

—— SchlieBen  —p
der Datenlucke
Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorlaufige Gewichte und vorlaufige Vermdgensangaben

fur das Jahr 2019), Manager Magazin (Reichenliste 2017); eigene Berechnungen mit gewichteten Werten © DIW Berlin 2020
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,Dank der neuen Daten konnen wir erstmals verldssliche und statistisch aussagekriftige

Untersuchungen im Bereich von MilliondrInnen und Hochvermdgenden vornehmen. g' &
Auch das exakte Ausmaf der Vermogenskonzentration in Deutschland wird dadurch O

klarer. Zuvor waren Menschen mit sehr hohen Vermdgen im Sozio-oekonomischen } .
e . Audio-Interview mit Johannes Kénig
Panel unterreprisentiert.“ — Johannes Konig — oy
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MilliondrInnen unter dem Mikroskop:
Datenliicke bei sehr hohen Vermogen
geschlossen — Konzentration hoher als

bisher ausgewiesen

Von Carsten Schrioder, Charlotte Bartels, Konstantin Gébler, Markus M. Grabka und Johannes Kdnig

ABSTRACT

Personen mit Vermdogen in Millionenhdhe waren bislang in
Bevolkerungsbefragungen kaum vertreten — entsprechend
wenig wusste man Uber sie. Auch blieb das exakte AusmaB
der Vermogenskonzentration unklar. Das Sozio-oekonomische
Panel (SOEP) hat nun eine Spezialstichprobe integriert, in der
Menschen mit hohen Vermogen stark Uberreprasentiert sind,
um die bisherige Datenliicke zu schlieBen. Neue Berechnun-
gen auf dieser Grundlage und unter Hinzunahme 6ffentlich
zuganglicher Reichenlisten ergeben, dass die Konzentration
der individuellen Nettovermogen in Deutschland hoher ist als
bislang ausgewiesen: Die oberen zehn Prozent besitzen dem-
nach gut zwei Drittel des gesamten individuellen Nettover-
maogens, zuvor war man von knapp 59 Prozent ausgegangen.
Das reichste Prozent der Bevolkerung vereint rund 35 (statt
knapp 22 Prozent) des Vermdgens auf sich. Etwa 1,5 Prozent
der Erwachsenen besitzen ein individuelles Nettovermogen
von mindestens einer Million Euro. Sie unterscheiden sich
nicht nur in der Vermogenshdohe von der Gbrigen Bevolke-
rung: Es handelt sich haufiger um Manner, die alter, besser
gebildet, selbstandig und zufriedener mit ihrem Leben sind.
Die Vermdgensbildung von Personen aus der unteren Halfte
der Vermogensverteilung konnte beispielsweise in Form

von Vermogenskonten gefordert werden, in die auch der
Staat einzahlt.
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Der Armuts- und Reichtumsbericht der Bundesregierung'
stellt wiederholt fest, dass die Datenlage in Deutschland im
Bereich hoher Vermégen unzureichend ist. Die zur Verfii-
gung stehendenden bevélkerungsreprisentativen Befragun-
gen decken zwar Vermégen bis in niedriger einstelliger Mil-
lionenhshe ab. Aus sogenannten Reichenlisten ist jedoch
bekannt, dass es im Jahr 2017 rund 700 MillionarInnen (Fami-
lien oder Einzelpersonen) mit einem Vermdégen von mindes-
tens 250 Millionen Euro gab.?

Von nun an kann die komplette Vermégens-
verteilung der Bevdlkerung beschrieben werden

Die Datenliicke fiir Nettovermdgen von rund drei Millionen
bis zu einer viertel Milliarde Euro (Abbildung 1) konnte im
Sozio-oekonomischen Panel (SOEP) mit Hilfe einer neuen
Substichprobe (SOEP-P) geschlossen werden (Kasten 1).
SOEP-P umfasst Personen mit Wohnsitz in Deutschland, die
an mindestens einem Unternehmen weltweit nennenswerte?
Anteile halten. Der Fokus auf Unternehmensanteile basiert
auf der empirischen Regelmifigkeit, dass mit zunehmen-
der Hohe des Nettovermégens zumindest ein Teil des Ver-
mogens in Form von Unternehmensanteilen gehalten wird.*
SOEP-P erlaubt es zusammen mit dem reguldren SOEP und
offentlich zuginglichen Reichenlisten® erstmals, die kom-
plette Vermogensverteilung der Bevolkerung in Deutsch-
land zu beschreiben. Bisher war das nur moglich, indem
Annahmen iiber die Verteilung der Verméogen in der Daten-
liicke getroffen wurden, die mit einer entsprechenden

1 Vgl. Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (2017): Lebenslagen in Deutschland. Der Fiinfte
Armuts- und Reichtumsbericht der Bundesregierung (online verfiigbar; abgerufen am 7. Juli 2020.
Dies gilt auch fiir alle anderen Online-Quellen dieses Berichts, sofern nicht anders vermerkt).

2 Ein Schwellenwert von 250 Millionen Euro wurde gewahlt, da dieser bisher die obere Grenze
der Vermdgensangaben im regularen SOEP war.

3 Nennenswert bedeutet mehr als 0,1 Prozent der Anteile an einem Unternehmen.

4 Mindestens Teile des Vermdgens in Form von Unternehmensanteilen zu halten, ist auch aus
steuerlicher Sicht attraktiv, da es verschiedene steuerliche Ausnahmebestéande fiir Betriebsver-
mdgen und den damit verbundenen Ausgaben gibt. Ebenso gibt es steuerliche Anreize fiir Anlagen
in Immobilien.

5 Angaben in Reichenlisten sind mit Vorsicht zu interpretieren, da diese fiir gewdhnlich auf
Schétzungen auf Basis frei zuganglicher Informationen beruhen und das Gesamtvermdgen haufig
liberschatzt wird.

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2020-29-1


https://doi.org/10.18723/diw_wb:2020-29-1
https://www.armuts-und-reichtumsbericht.de/SharedDocs/Downloads/Berichte/5-arb-langfassung.pdf?__blob=publicationFile&v=6

Unsicherheit verbunden waren.® Weil mit SOEP-P auch die
Fallzahl befragter MilliondrInnen im SOEP deutlich gestie-
gen ist, kénnen nun zudem deren Charakteristika statistisch
genauer unter die Lupe genommen werden.

Integrierte Datengrundlage ,from top to bottom"

Der vorliegende Bericht basiert auf einer ausfiithrlichen
Dokumentation eines vom Bundesministerium fiir Arbeit
und Soziales (BMAS) finanzierten Projekts zur Verbesserung
der Forschungsdateninfrastruktur im Bereich hoher Ver-
mogen.’” Zentrale empirische Grundlage sind die vom DIW
Berlin in Zusammenarbeit mit Kantar erhobenen Daten des
Sozio-oekonomischen Panels.? Erstellt wurde ein integrierter
Datensatz der reguliren SOEP-Stichprobe des Jahres 2017 —
dem bis dato letzten Jahr, fiir das aufbereitete Vermogens-
angaben fiir die SOEP-Befragten vorliegen — und der neuen
Zusatzstichprobe SOEP-P aus dem Jahr 2019.° Schlieflich
wurden diese integrierten Daten noch erginzt um die laut
Manager Magazin 700 reichsten Deutschen mit Wohnsitz in
Deutschland im Jahr 2017°°, um die gesamte Vermogensver-
teilung beschreiben zu kénnen.

Im Gegensatz zu anderen Bevélkerungsbefragungen, in
denen das Vermogen auf Haushaltsebene erfasst wird," wer-
den im SOEP die individuellen Vermégen aller Personen ab
17 Jahren eines Privathaushalts separat — in mehreren Kate-
gorien — erfragt (Kasten 2). Dieses Individualvermégen bil-
det die Grundlage der nachfolgenden Untersuchungen.”

Vermogenskonzentration hoher als bisher
berichtet

Die Vermégensverteilung kann mit unterschiedlichen Maflen
beschrieben werden. Im vorliegenden Bericht werden Perzen-
tilwerte inklusive des Median und des Mittelwerts (Durch-
schnitt) herangezogen. Der Median ist der Wert, der die reichere

6 Vgl. Christian Westermeier und Markus M. Grabka (2015): GroBe statistische Unsicherheit beim
Anteil der Top-Vermdgenden in Deutschland. DIW Wochenbericht Nr. 7,123-133 (online verfiigbar).
Vgl. auch die genannte internationale Literatur in Carsten Schrader et al. (2020): Verbesserung der
Forschungsdateninfrastruktur im Bereich Hochvermdgender mit dem Sozio-oekonomischen Panel
(SOEP). SOEPpapers on Multidisciplinary Panel Data Research Nr. 1084 (online verfiigbar).

7 Vgl Schroder et al. (2020), a.a.0.

8 Das Sozio-oekonomische Panel (SOEP) ist eine représentative jahrliche Wiederholungsbefra-
gung privater Haushalte, die seit 1984 in Westdeutschland und seit 1990 auch in Ostdeutschland
durchgefiihrt wird. Vgl. Jan Goebel et al. (2019): The German Socio-Economic Panel (SOEP). Journal
of Economics and Statistics, 239(2), 345-360 (online verfiigbar).

9 Das zeitliche Auseinanderfallen der beiden Erhebungszeitpunkte ist der umfangreichen Da-
tenaufbereitung geschuldet. Zwar wurde die Vermdgenssituation zeitgleich im Jahr 2019 auch bei
regularen SOEP-Befragten erhoben, zum jetzigen Zeitpunkt liegen aber nur aufbereitete Informati-
onen fiir die neue Stichprobe SOEP-P vor. Die damit verbundenen Einschréankungen in der Ver-
gleichbarkeit der Vermdgensangaben sind als eher gering anzusehen und diirften die generellen
Aussagen in diesem Bericht nur geringfiigig beeintrachtigen.

10 Vgl. Manager Magazin (2017): Reichenliste Deutschland 2017. Ausgabe 10/2017 (online verfiig-
bar). Verwendet wurden die hochsten 700 Eintrége der Reichenliste im Manager Magazin, die dann
auf Personenebene heruntergebrochen wurden, indem entsprechend des Eintrags eine Personen-
anzahl recherchiert oder statistisch imputiert wurde.

11 Vgl. die Einkommens- und Verbrauchsstichprobe (EVS) des Statistischen Bundesamtes oder
die Studie ,Private Haushalte und ihre Finanzen (PHF)" der Deutschen Bundesbank.

12 Ausgeschlossen werden Personen der IAB-BAMF-SOEP-Stichprobe von Gefliichteten (M3 bis
M), fiir die bislang keine Vermdgensinformationen erhoben wurden.
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Abbildung 1

Stilisierte Darstellung der Vermdgensverteilung nach
geschlossener Datenliicke

Untere Halfte der Obere Halfte der Vermogensverteilung
Vermégensverteilung

Reichenliste des
Manager Magazins
Mittleres Vermogen ab 250 Millionen Euro
Nettovermdgen

.klassisches" SOEP SOEP-P: neue Zusatzstichprobe
mit unzureichender Abdeckung im Bereich hoher Vermogen ab etwa
sehr hoher Vermogen 3 Millionen Euro netto
" 1 I \ \ \
1 150 22000 3 Millionen 500 Millionen 30 Milliarden

Nettovermogen in Euro

Anmerkung: Die Skalierung der x-Achse (Nettovermdgen in Euro) ist logarithmiert.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorlaufige Gewichte und vorlaufige Vermdgensangaben fiir
das Jahr 2019), Manager Magazin (Reichenliste 2017); eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.
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Die neue Substichprobe SOEP-P schlieBt die Datenliicke im Bereich sehr
hoher Nettovermogen.

von der drmeren Hilfte der Bevolkerung trennt, beschreibt also
das Vermogen exakt in der Mitte der Vermogensverteilung.

Die Analyse der vollstindigen Vermogensverteilung wird
schrittweise aufgebaut: Der erste Schritt basiert auf dem
reguldren SOEP und beschreibt daher die Verteilung bis zur
bisherigen Datenliicke. Dann wird die neue SOEP-P-Stich-
probe integriert, sodass die vormalige Datenliicke geschlos-
sen ist. Um die komplette Verteilung zu beschreiben, wird
anschlieffend in einem dritten Schritt auch die Reichenliste
des Manager Magazins integriert (Tabelle 1)."

Durch die Integration der neuen Zusatzstichprobe dndern
sich die individuellen Nettovermogen in den unteren Vermo-
gensgruppen (Quantilen) kaum. So belduft sich der Median
in der regularen SOEP-Stichprobe auf 22000 Euro und unter
Hinzunahme von SOEP-P auf 22800 Euro. Das liegt in ers-
ter Linie daran, dass der Median, weil er genau die Mitte der
Vermégensverteilung beschreibt, von Anderungen — in die-
sem Fall einer besseren Datenlage — bei den ganz hohen Ver-
mogen im Gegensatz zum Mittelwert kaum beeinflusst wird.
Mit Blick auf eben diesen Mittelwert ergeben sich dann auch
deutlichere Unterschiede: Er steigt von rund 108 000 Euro
im SOEP auf 127000 Euro im integrierten Datensatz mit
SOEP-P. Dies zeigt, dass SOEP-P — entsprechend der Ziel-
setzung der Stichprobenziehung - viele Personen mit hohen
Vermogen beinhaltet. Dadurch steigt bei der integrierten
Datengrundlage auch der Wert fiir das 95. Perzentil — also

13 Die Daten des Manager Magazins beinhalten teils geschatzte Vermdgenspositionen sowohl fiir
einzelne Personen als auch fiir groBere Familien. Im letzten Fall wurde eine Umrechnung pro Kopf
vorgenommen. Fiir Details vgl. Schroder et al. (2020), a.a. 0.
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Kasten 1

Daten und Methode

Die grundlegende Idee bei der Ziehung der neuen SOEP-Stich-
probe SOEP-P geht auf die empirische RegelmaBigkeit zurtick,
derzufolge Top-Vermégende zumindest einen Teil ihres Vermo-
gens in Form von Beteiligungen an Unternehmen halten. Unter-
nehmen sind wiederum verpflichtet, Informationen tber Eigen-
timerstrukturen zu veroffentlichen. Laut der Datenbank Orbis
des Dienstleisters Bureau van Dijk (BvD) gibt es rund 1,7 Millionen
Menschen mit Wohnsitz in Deutschland, die nennenswerte Anteile
an mindestens einem Unternehmen weltweit halten. Aus dieser
Grundgesamtheit wurden 1 956 zuféllig ausgewahlte Haushalte
mit den Standard-SOEP-Erhebungsinstrumenten — inklusive des
Moduls ,lhre personliche Vermégensbilanz” — befragt.’

Ein Vergleich der reguldren SOEP- mit der SOEP-P-Stichprobe
zeigt, dass Personen in letzterer im Durchschnitt rund 21 Mal hé-
here Nettovermdgen besitzen als die bisherige SOEP-Population.
Dies ist nicht einzelnen Beobachtungen geschuldet: Vielmehr
liegen die Vermdgen in SOEP-P lber die gesamte Nettover-
mogensverteilung hinweg weit iber denen im SOEP. Insgesamt
gibt es in SOEP-P ungewichtet 881 Falle mit einem individuellen
Nettovermdgen von mindestens einer Million Euro, 353 Personen
verfiigen tiber mindestens drei Millionen Euro und 185 Personen
Uiber mindestens fiinf Millionen Euro.

Erfassung von Vermdgen durch Befragungen

Analysen der Vermdgensverteilung auf Basis von bevolkerungs-
reprasentativen Mikrodaten sind mit einer Reihe von methodi-
schen und statistischen Problemen konfrontiert. In Bevolkerungs-
befragungen werden Vermégensbestande gewdhnlich auf der
Haushaltsebene erfasst. Das SOEP weist hier eine methodische
Besonderheit auf, da das individuelle Vermdgen von jeder Befra-
gungsperson ab einem Alter von 17 Jahren erhoben wird.?> Damit
lassen sich im Vergleich zu Haushaltsvermogen auch Unterschie-
de innerhalb von Haushalten oder Partnerschaften darstellen.

1 Fiir zusatzliche Informationen sowohl zur Stichprobenziehung als auch zur Datenerhebung
vgl. Schroder et al. (2020), a.a. 0.

2 \Vergleiche zum Beispiel die Ergebnisse auf Basis der Einkommens- und Verbrauchsstichrobe
(EVS) des Statistischen Bundesamtes oder der Studie ,Private Haushalte und ihre Finanzen (PHF)"
der Deutschen Bundesbank.

3 Das von Kindern (Personen unter 17 Jahren) gehaltene Vermdgen wird vernachlassigt, wobei
davon auszugehen ist, dass dieses nur einen sehr geringen Anteil am Gesamtvermdgen ausmacht.

der niedrigste Vermogenswert der fiinf Prozent der Perso-
nen mit den hochsten Vermégen — auf rund 438000 Euro
und liegt damit rund 30000 Euro (beziehungsweise rund
sieben Prozent) tiber dem bisher berichteten SOEP-Wert.
Am 99. Perzentil wichst dieser Unterschied weiter auf fast
27 Prozent, am 99,9. Perzentil sogar auf knapp 37 Prozent.
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Ein Vergleich aggregierter Vermogensbestande auf Basis des
SOEP mit den sektoralen und gesamtwirtschaftlichen Vermo-
gensbilanzen des Statistischen Bundesamtes wird durch eine
Reihe von Abgrenzungs- und Definitionsunterschieden erschwert.
Erstens weist das Statistische Bundesamt die privaten Haushalte
zusammen mit den privaten Organisationen ohne Erwerbszweck
aus. Zweitens werden neben dem Gebrauchsvermogen auch wei-
tere Vermogensarten ausgewiesen, die im SOEP nicht erhoben
werden. Hierzu zahlen das Bargeld, der Wert von Nutztieren und
Nutzpflanzen, Ausriistungen, immaterielle Anlagegliter, Anspriiche
gegenliber privaten Krankenversicherungen, gewerbliche Kredite
und gewerbliche Anteile von Wohnbauten. Drittens wird im SOEP
generell der aktuelle Marktwert erfragt, wahrend beim Statisti-
schen Bundesamt Immobilien nach dem Wiederbeschaffungswert
angesetzt werden. Der Marktwert weicht aber bei Bestands-
immobilien signifikant vom Wiederbeschaffungswert ab.

Die Schatzung eines Verkehrswertes einer Immobilie im Rah-

men einer Befragung ist schwierig, insbesondere wenn das Ob-
jekt geerbt oder bereits vor langerer Zeit gekauft wurde und die
Befragten nicht tiber ausreichende aktuelle Marktkenntnis ver-
fligen. Auch die Bewertung von Betriebsvermdgen ist besonders
schwierig. Vermdgenswerte kénnen im Gegensatz zu regelmaBi-
gen Einkommen sehr volatil sein und damit die Bewertung zusatz-
lich erschweren. Dies fiihrt wiederum, neben der generellen Sensi-
tivitat dieser Thematik, auch zu erhohten Antwortverweigerungen
oder zu fehlenden Angaben bei vermdgensrelevanten Fragen.

Neben einer umfassenden Konsistenzpriifung der individuellen
Angaben werden im SOEP alle fehlenden Vermdgenswerte mittels
multipler Imputation ersetzt.* Die Qualitat der Imputation fallt da-
bei aufgrund der Verwendung von Langsschnittdaten im Rahmen
der wiederholten Messung der Vermdgenserfassung in den Jahren
2002, 2007, 2012 und 2017 besser aus, als dies bei nur einmaliger
Erhebung der Fall ist. Da die Personen in SOEP-P zum ersten Mal
befragt wurden, kann nicht auf vergangene Werte zurtickgegriffen
werden. Aus diesem Grund wurde ein neuartiges Imputationsver-
fahren verwendet, das die logische Struktur des Fragebogende-
signs besser beriicksichtigen kann.?

4 Vgl. Markus M. Grabka und Christian Westermeier (2015): Editing and Multiple Imputation of
Item-Non-Response in the Wealth Module of the German Socio-Economic Panel. SOEP Survey
Papers Series C., Nr. 272 (online verfiigbar).

5 Vgl. Schrader et al. (2020), a.a.0.

Mit SOEP-P steigen also die gemessenen Vermogen im obe-
ren Bereich und damit die gemessene Ungleichheit deutlich.
Dies zeigt sich auch an einem Standardmaf} zur Messung von
Vermogensungleichheit, dem Gini-Koeffizienten: Je hoher sein
Wert, desto ungleicher sind die Vermogen verteilt.* Schon auf
Basis der regulidren SOEP-Population liegt der Gini-Koeffizient

14 Sein Wertebereich ist aufgrund negativer Vermdgen hier nicht auf Werte zwischen 0 und 1begrenzt.


https://www.diw.de/de/diw_01.c.512646.de/publikationen/soepsurveypapers/2015_0272/editing_and_multiple_imputation_of_item_non-response_in_the_wealth_module_of_the_german_socio-economic_panel.html

Tabelle 1
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Verteilung der Nettovermogen im SOEP und nach Hinzunahme zusétzlicher Daten

In Euro

SOEP im Beri(i)cEllPh:If:rs?Ierr::;:::ro(I;:)EP-P) SOEP + SOEP-P + Reichenliste Manager Magazin
:::::::;2’;::; untere Grenze Schitzung obere Grenze | untere Grenze Schitzung obere Grenze | untere Grenze Schitzung obere Grenze
p1 -25000 -22260 -20000 -25000 -22260 -20000 -25300 -22260 -20000
p5 -3900 -3000 -2060 -3600 -3000 -2000 -3759 -3000 -2000
p10 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p25 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p50 20000 22000 24000 20700 22800 25000 20700 22800 25000
p75 120000 123620 127100 122500 126 000 130200 122500 126 000 130260
p90 256 000 265000 276031 266 000 279236 287500 267789 279236 287700
p95 395000 407700 426000 417 400 438000 457500 419500 438000 455000
p99 920000 1050000 1200000 1171367 1330000 1430000 119668 1333000 1431845
p99,9 3108000 4019000 4418795 4664803 5490000 8011008 4760000 5650000 8011008
Mittelwert 101903 107 649 14727 120190 126 694 135015 132009 139007 146 666
Gini-Koeffizient 0,769 0,783 0,796 0,798 0,809 0,820 0,816 0,826 0,836

Anmerkung: Bei der ,unteren Grenze" und ,oberen Grenze" handelt es sich um die Spanne eines Bootstrap-Konfidenzintervalls mit 500 Replikationen. Die Informationen aus der Reichenliste des

Manager Magazins beziehen sich auf die 700 reichsten Einzelpersonen in Deutschland.

Lesebeispiel: ,p95" steht fiir das 95. Perzentil und damit fiir den niedrigsten Vermdgenswert in der Gruppe der fiinf Prozent der Personen mit den hochsten Vermdgen. Unter Hinzunahme zusatzli-
cher Daten (Zusatzstichprobe SOEP-P und Reichenliste des Manager Magazins) liegt dieser Perzentilwert deutlich hoher als im SOEP.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorldufige Gewichte und vorlaufige Vermdgensangaben fiir das Jahr 2019), Manager Magazin (Reichenliste 2017); eigene Berechnungen mit

gewichteten Werten.
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bei 0,78. Mit SOEP-P steigt der Index auf 0,81. Nach zusitz-
licher Beriicksichtigung der Top-700 laut Manager Magazin
steigt der Index nochmals und betrigt dann 0,83.” Damit liegt
die Vermogensungleichheit in Deutschland auch im internati-
onalen Vergleich auf einem hohen Niveau. Dabei ist zweifels-
ohne zu beachten, dass das Motiv fiir den Aufbau von Vermé-
gen wesentlich von der Ausgestaltung des landesspezifischen
sozialen Sicherungssystems abhingt: In Lindern mit einem
gut ausgebauten System der sozialen Sicherung ist die Not-
wendigkeit, Privatverméogen als Vorsorge aufzubauen, eine
ganz andere als beispielsweise in den angelsichsischen Lin-
dern, die viel mehr auf eigene Vorsorge setzen.

Das hohe Ausmafl der Vermégenskonzentration wird durch
einen weiteren Indikator bestitigt, dem Anteil am Gesamt-
vermoégen, den ein bestimmter Teil der Bevolkerung am
individuellen Gesamtvermdgen hilt (Tabelle 2). Im regu-
liren SOEP verfiigen die oberen zehn Prozent tiber knapp
59 Prozent des Gesamtvermogens, die oberen fiinf Prozent
halten etwa 44 Prozent, das vermogendste eine Prozent der
Bevélkerung etwa 22 Prozent und die Top-0,1-Prozent noch
etwa sieben Prozent. Nach Integration von SOEP-P steigt
die gemessene Vermogenskonzentration deutlich auf rund
64 Prozent (oberstes Zehntel der Verteilung), 51 Prozent
(oberste fiinf Prozent), 29 Prozent (oberstes eine Prozent)
beziehungsweise knapp 13 Prozent (oberste 0,1 Prozent). Ein

15 Nach Angaben des Household Finance and Consumption Survey (HFCS) der Europdischen Zen-
tralbank hatten die Niederlande mit einem Gini-Koeffizienten von 0,78 im Jahr 2017 die hochste Ver-
madgensungleichheit im Euroraum. Der HFCS basiert aber im Gegensatz zum hier verwendeten Kon-
zept individueller Nettovermdgen auf Haushaltsnettovermdgen, was zu etwas geringeren Werten als
bei individuellen Vermdgen fiihrt. Bei einem internationalen Vergleich der Vermdgensungleichheit

ist zudem zu beachten, dass nicht in allen Landern das obere Ende der Verteilung gut abgedeckt ist.

weiterer Zuwachs der gemessenen Vermogenskonzentration
ist nach der Berticksichtigung der Fille aus der Reichen-
liste des Manager Magazins zu verzeichnen. Dann liegen
die Werte bei rund 67, 55, 35 beziehungsweise 20 Prozent.
Anders formuliert besitzen hiernach die unteren 90 Prozent
nur rund ein Drittel des gesamten individuellen Nettover-
mogens (im reguliren SOEP alleine waren es bisher immer-
hin noch 40 Prozent).

Es ldsst sich also festhalten, dass die Integration von SOEP-P
(Schliefung der Datenliicke) und der Reichenliste (obers-
tes Ende der Verteilung) zu einer deutlichen Zunahme der
gemessenen Vermogenskonzentration in Deutschland im
Vergleich zu ihrer Messung allein auf Basis der reguliren
SOEP-Stichprobe fiihrt.*

Millionarinnen legen ihr Vermégen anders an

Um eine vergleichende Analyse soziodemografischer, 6ko-
nomischer und qualitativer Merkmale entlang der Vertei-
lung individueller Nettovermdgen vorzunehmen, werden die
Erwachsenen im SOEP (inklusive SOEP-PY) in vier Gruppen
eingeteilt: Die untere Hilfte der Vermaogensverteilung sind Per-
sonen mit einem individuellen Nettovermégen unterhalb des
Median; die obere Mittelschicht sind Personen vom Median bis

16 Dies gilt auch fiir die beiden anderen in Deutschland verfiigharen Datenquellen (EVS und
PHF), da in beiden Datenquellen eine vergleichbare Zusatzstichprobe von Hochvermégenden
nicht vorliegt. Allerdings sind in PHF besonders viele Falle in Regionen mit iiberdurchschnitt-
lichem Steueraufkommen vorhanden.

17 Da fiir die in der Reichenliste des Manager Magazins erfassten Personen keine harmonisierten
soziodkonomischen Charakteristika vorliegen, werden diese im Weiteren nicht beriicksichtigt.
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VERMOGEN

Kasten 2

Kategorien von Vermogen und Schulden im
Sozio-oekonomischen Panel (SOEP)

Im SOEP werden insgesamt acht Arten des Bruttover-
maogens erhoben:
selbst genutztes Wohneigentum,
sonstiger Immobilienbesitz (unter anderem unbebaute
Grundstiicke, Ferien- und Wochenendwohnungen),
Geldvermogen (Sparguthaben, Spar- und Pfandbriefe,
Aktien und Investmentanteile),
Vermdégen aus privaten Versicherungen (Lebens- und
private Rentenversicherungen einschlieBlich sogenann-
ter Riester-Vertrage),
Bausparguthaben,
Betriebsvermogen (Besitz von Einzelunternehmen und
Beteiligung an Personen- oder Kapitalgesellschaften,
nach Abzug von betrieblichen Verbindlichkeiten),
Sachvermdgen in Form wertvoller Sammlungen wie
Gold, Schmuck, Miinzen oder Kunstgegenstande sowie
der Wert von Fahrzeugen.

Auf der Seite der Verbindlichkeiten werden unterschieden:
Hypothekenkredite auf selbst genutzte Immobilien,
Hypothekenkredite auf sonstige Immobilien,
Konsumentenkredite und
Studienkredite.

Werden die Verbindlichkeiten vom Bruttovermdgen abge-
zogen, ergibt sich das Nettogesamtvermogen, das Ublicher-
weise fiir Analysen zur personellen Vermdgensverteilung
herangezogen wird.

1 Folgende Vermdgenskomponenten bleiben beim hier analysierten Nettovermogen
ausgeblendet: das Bargeld, der Wert des Hausrats, der Wert von Nutztieren und Nutz-
pflanzen, Ausriistungen, immaterielle Anlagegiiter, Anspriiche gegeniiber privaten Kran-
kenversicherungen, Verbindlichkeiten aufgrund gewerblicher Kredite und gewerbliche
Anteile von Wohnbauten sowie quantitativ bedeutsame Anwartschaften an Alterssiche-
rungssysteme. Zur Relevanz des letztgenannten Aspekts vgl. Timm Bonke et al. (2018):
The joint distribution of net worth and pension wealth in Germany. Review of Income and
Wealth (online verfiigbar).

zum 75. Perzentil (von 22800 Euro bis 126 000 Euro), Wohl-
habende sind Personen vom 75. bis knapp unter das 99. Per-
zentil (von 126000 Euro bis unter eine Million Euro). Die
vierte Gruppe besteht aus den Netto-VermdgensmilliondrInnen
(sie machen die reichsten 1,5 Prozent der Verteilung aus).
Die separate Betrachtung von MilliondrInnen ist nach der
Integration von SOEP-P in das SOEP wesentlich aussage-
kriftiger, da die Zahl der Beobachtungen von Vermdgens-
millionidrInnen von knapp tiber 300 auf fast 1200 steigt und
damit verbunden auch die statistische Unsicherheit sinkt.

MilliondrInnen verfiigen nicht nur iiber héhere Vermogen —
sie legen diese auch anders an (Tabelle 3). Die untere Hilfte
der Vermégensverteilung verfiigt im Durchschnitt iiber ein
Bruttovermdgen von etwa 11000 Euro. Davon entfallen mehr
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als 29 Prozent (rund 3200 Euro) auf Fahrzeuge, etwa ein
Viertel (rund 2700 Euro) auf selbstgenutztes Wohneigentum
und jeweils rund 15 Prozent (etwa 1600 beziehungsweise
1500 Euro) auf Geldanlagen und private Versicherungen.

Das durchschnittliche Bruttovermégen der oberen Mittel-
schicht ist mit circa 96000 Euro fast neun Mal so hoch. Die
drei wichtigsten Vermogenskomponenten dieser Gruppe
sind selbstgenutztes Wohneigentum mit rund 59 Prozent
(rund 57000 Euro), gefolgt von Geldanlagen mit etwa 13 Pro-
zent (13 000 Euro) sowie privaten Versicherungen mit unge-
fahr neun Prozent (rund 8 300 Euro).

Wohlhabende halten im Durchschnitt ein Bruttovermégen
von circa 330000 Euro. Hier stellt erneut selbstgenutztes
Wohneigentum mit einem Anteil am Bruttovermdégen von
fast 60 Prozent (rund 190000 Euro) die wichtigste Vermo-
genskomponente dar. Sonstige Immobilien gewinnen an
Bedeutung und sind mit anteilig etwa 15 Prozent (rund
50000 Euro) die zweitgrofite Komponente. Dieser folgen
Geldanlagen mit einem Anteil am Vermdgen von rund zwolf
Prozent (etwa 39000 Euro).

Bei den MilliondrInnen betragt das durchschnittliche Brutto-
vermogen gut drei Millionen Euro. Hier dominieren das
Betriebsvermégen mit einem Anteil am Bruttovermogen
von circa 40 Prozent (rund 1,26 Millionen Euro), gefolgt von
sonstigen Immobilien, die rund ein Viertel des Bruttovermo-
gens ausmachen (etwa 792000 Euro) und selbstgenutztem
Wohneigentum mit circa 18 Prozent (rund 575000 Euro).
Es dominieren somit Anlageformen, die auf die Generie-
rung von Ertragen (Einkiinfte aus Vermietung und Verpach-
tung und Gewerbebetrieb) abzielen. Geldvermégen spielt in
der Gruppe der MillionirInnen eine untergeordnete Rolle.

Mit Blick auf die Nettovermdgen, also die Bruttovermégen
abztiglich der Schulden, fillt auf, dass in der unteren Hilfte
der Vermégensverteilung die Schulden — vor allem in Form
von Konsumentenkrediten — durchschnittlich fast so hoch
sind wie die Vermogenswerte. Dementsprechend liegt das
durchschnittliche Nettovermdogen mit weniger als 3700 Euro
auf sehr niedrigem Niveau. Zu beachten ist auch, dass die
Hypotheken auf das selbstgenutzte Wohneigentum im Mittel
fast genauso hoch sind wie deren Bruttowerte.’® Auch Kon-
sumentenkredite spielen in dieser Gruppe im Gegensatz
zu den vermogenderen Gruppen eine relativ grofse Rolle.

In der oberen Mittelschicht liegt das Nettovermoégen im
Durchschnitt bei rund 74000 Euro. Die durchschnittlichen
Verbindlichkeiten in diesem Vermogenssegment summie-
ren sich auf rund 22 500 Euro, wobei der iiberwiegende Teil
auf Hypothekenkredite entfillt (rund 83 Prozent oder etwa
19000 Euro) fiir selbstgenutzte und weitere neun Prozent
(rund 2000 Euro) fiir sonstige Immobilien.

18 Dieser Befund des starken ,leveraging” deckt sich mit Ergebnissen aus den USA. Siehe
Moritz Kuhn et al. (2020): Income and Wealth Inequality in America, 1949-2016. Journal of Political
Economy, Forthcoming.


https://onlinelibrary.wiley.com/doi/full/10.1111/roiw.12371

Tabelle 2

VERMOGEN

Anteile am Nettogesamtvermdgen im SOEP und nach Hinzunahme zusatzlicher Daten

In Prozent
SOEP + Zusatzstichprobe im Bereich hoher . .
.P + Reichenliste M M
SOEP Vermigen (SOEP-P) SOEP + SOEP-P + g g
untere Grenze | Schétzung obere Grenze | untere Grenze | Schétzung obere Grenze | untere Grenze | Schitzung obere Grenze
Top-10-Prozent
(oberste zehn Prozent der 57,1 589 612 623 64,1 66,1 65,6 673 689
Vermdgensverteilung)
Top-5-Prozent a4 439 46,7 480 50,6 53,2 526 54,9 56,9
Top-1-Prozent 185 216 251 258 29,0 324 321 353 379
Top-0,1-Prozent 46 73 10,7 98 12,8 15,8 175 204 230

Anmerkung: Bei der ,unteren Grenze" und ,oberen Grenze" handelt es sich um die Spanne eines Bootstrap-Konfidenzintervalls mit 500 Replikationen. Die Informationen aus der Reichenliste des

Manager Magazins beziehen sich auf die 700 reichsten Einzelpersonen in Deutschland.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorldufige Gewichte und vorlaufige Vermdgensangaben fiir das Jahr 2019), Manager Magazin (Reichenliste 2017); eigene Berechnungen mit

gewichteten Werten.
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Wohlhabende verfiigen tiber ein durchschnittliches Netto-
vermdogen von fast 300000 Euro und Verbindlichkeiten
von 31000 Euro. Auch hier erkliren sich die Schulden vor
allem durch Hypothekenkredite (rund 65 Prozent oder circa
20000 Euro) fiir selbstgenutzte und weitere 28 Prozent (etwa
9000 Euro) fiir sonstige Immobilien.

Die MillionirInnen besitzen ein Nettovermdgen von durch-
schnittlich etwa drei Millionen Euro. Auch sie halten Ver-
bindlichkeiten (rund 180000 Euro), die sich weit {iberwie-
gend aus Hypotheken fiir sonstige Immobilien erkldren
(etwa 140000 Euro).

Uberdurchschnittlich viele Médnner und
Selbstandige in Gruppe der Millionédrinnen

Die Personen in den vier Vermogenssegmenten unterschei-
den sich nicht nur in der Hohe und Zusammensetzung
ihres Vermogens, sondern auch deutlich anhand ihrer sozio-
demografischen Merkmale. Dies gilt insbesondere fiir die
MilliondrInnen (Tabelle 4). Der Anteil von Frauen sinkt von
etwa 53 Prozent in der unteren Hilfte der Vermogensvertei-
lung leicht auf rund 48 Prozent unter den Wohlhabenden.
In der Gruppe der MilliondrInnen befinden sich hingegen
ganz iiberwiegend Minner, der Frauenanteil liegt bei ledig-
lich etwa 31 Prozent. Auch die Altersverteilung verschiebt
sich entlang der Vermégensverteilung deutlich: Je hoher das
Vermégen, desto idlter die Person dahinter. Umgekehrt ver-
hilt es sich beim Anteil der Personen mit Migrationshinter-
grund: Diese sind im unteren Bereich der Vermogensvertei-
lung deutlich iiberreprasentiert. Dies gilt auch fiir die Per-
sonen mit Wohnsitz in den neuen Bundeslidndern. Sie sind
mit circa 20 Prozent in der unteren Hilfte der Vermégens-
verteilung tiberreprisentiert und mit rund sechs Prozent in
der Gruppe der MillionirInnen deutlich unterreprisentiert.

Das beschriebene Altersmuster wird durch den Anteil ver-
renteter’” Personen bestitigt: Wie zu erwarten, steigt der
Anteil der Verrenteten von rund 16 Prozent in der unteren
Halfte der Vermégensverteilung auf etwa 25 Prozent im mitt-
leren Vermogensbereich beziehungsweise rund ein Drittel
in den beiden oberen Vermégenssegmenten. Dagegen iiber-
rascht, dass der Anteil der Aktiven am Arbeitsmarkt trotz
deutlicher Unterschiede in der Altersstruktur tiber alle Ver-
mogenssegmente hinweg recht stabil bei rund 60 Prozent
liegt. Der Anteil der Inaktiven am Arbeitsmarkt, die bei-
spielsweise Kinder erziehen oder Angehérige pflegen, sinkt
dagegen deutlich von rund 25 Prozent in der unteren Hilfte
der Vermogensverteilung auf nur rund fiinf Prozent in der
Gruppe der MillionireInnen. Erwerbslosigkeit im erwerbs-
fahigen Alter kommt unter diesen damit so gut wie nicht vor.

Angestellte sind in den unteren drei Vermogenssegmen-
ten mit einem Anteil von etwa 53 bis 63 Prozent die wich-
tigste Beschiftigungsgruppe. Sie machen jedoch nur rund
22 Prozent der MilliondrInnen aus. Selbstindige sind hier
mit 73 Prozent deutlich in der Mehrheit. Weitere Beschaf-
tigtengruppen, deren Anteile entlang der Verméogensvertei-
lung systematisch abnehmen, sind ArbeiterInnen (von etwa
23 auf unter zwei Prozent) und Auszubildende (von circa 17
auf unter ein Prozent).

Auch der Anteil der Beschiftigten in Leitungspositionen
steigt entlang der Vermégensverteilung deutlich. Gleiches
gilt fiir den Anteil Selbstiandiger, die Personen beschifti-
gen. Wihrend im unteren Vermégenssegment rund 83 Pro-
zent der Selbstindigen solo-selbstindig sind, haben weitere
16 Prozent maximal neun Mitarbeitende. Bei den selbstindi-
gen MilliondrInnen ist nur noch etwa ein Fiinftel solo-selb-
stindig. Rund 34 Prozent haben ein bis neun und rund
46 Prozent zehn und mehr Mitarbeitende.

19 Verrentet ist man nach der hier verwendeten Definition, wenn man eine Rente oder Pension
bezieht, was unternehmerische Aktivitat nicht notwendigerweise ausschlieft.
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Abbildung 2

Zufriedenheit nach Vermdgensgruppen
Auf einer Skala von 0 bis 10

Allgemeine Lebenszufriedenheit
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untere Halfte obere Wohlhabende Millionarinnen

der Vermogensverteilung  Mittelschicht

Zufriedenheit mit ...

Freizeit

Einkommen

Haushaltseinkommen

Arbeit
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Familie

Gesundheit

= Millionarinnen mm Wohlhabende
I obere Mittelschicht WMl untere Halfte der Vermogensverteilung

Anmerkung: Die untere Halfte entspricht dem Bereich bis zum 50. Perzentil der Nettovermdgensverteilung, die obere
Mittelschicht reicht vom 51. bis zum 75. Perzentil, Wohlhabende decken den Bereich vom 76. bis zum 98,5. Perzentil
ab und Milliondrinnen machen die obersten 1,5 Prozent der Vermdgensverteilung aus. Bei der allgemeinen Lebenszu-
friedenheit (oberer Abbildungsteil) wird neben dem Schatzwert ein 95-Prozent-Konfidenzintervall ausgewiesen.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorléufige Gewichte und vorldufige Vermdgensangaben fiir
das Jahr 2019); eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.
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Mit dem Vermdgen steigt die Zufriedenheit — nur die Freizeit bildet eine Ausnahme.

Millionarinnen sind iiberdurchschnittlich
zufrieden mit ihrem Leben

Die deutsche Bevolkerung ist im Durchschnitt mit ihrem
Leben zufrieden (Abbildung 2).” Wer mehr Vermégen hat,
istaber zufriedener: So liegt die durchschnittliche Lebenszu-
friedenheit in der unteren Hilfte der Vermogensverteilung
bei 7,1 Punkten (auf einer Skala von 0 bis 10), in der oberen
Mittelschicht bei 7,4, bei den Wohlhabenden bei 7,6 und bei
den MilliondrInnen bei 8,2. Auch wenn dieser Befund die

20 Die Zufriedenheit wird auf einer Skala von 0 (ganz und gar unzufrieden) bis 10 (ganz und gar
zufrieden) gemessen.
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Abbildung 3

Geleistete Arbeitszeit pro Woche

In Stunden
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untere Halfte der obere Wohlhabende Millionarinnen
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Anmerkung: Die untere Halfte entspricht dem Bereich bis zum 50. Perzentil der Nettovermégens-
verteilung, die obere Mittelschicht reicht vom 51. bis zum 75. Perzentil, Wohlhabende decken den
Bereich vom 76. bis zum 98,5. Perzentil ab und Millionarinnen machen die obersten 1,5 Prozent der
Vermdgensverteilung aus.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorlaufige Gewichte und vorlaufige
Vermdgensangaben fiir das Jahr 2019); eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.
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Millionarinnen sind deutlich mehr Stunden pro Woche erwerbstatig.

Redewendung ,,Geld allein macht nicht gliicklich“ nicht
widerlegt, zeigt er doch, dass Vermogen und Zufriedenheit
positiv korrelieren.?

Der positive Zusammenhang zwischen Vermégen und
Zufriedenheit bestitigt sich auch fiir weitere untergeord-
nete Dimensionen: Einkommen, Arbeit, Wohnung, Gesund-
heit und Familie. Dabei lisst sich besonders fiir die Gruppe
der MilliondrInnen ein deutlicher Anstieg der bereichs-
spezifischen Zufriedenheiten beobachten. Nur in der Dimen-
sion Freizeit ldsst sich dieser positive Zusammenhang nicht
bestitigen. Hier steigt das durchschnittliche Zufriedenheits-
niveau iiber die unteren drei Vermégenssegmente von rund
7,2 auf7,5 und fillt dann fiir das Segment der MilliondrInnen
wieder etwas ab auf 7,3 Punkte.

Ein Erkldrungsansatz fiir die abnehmende Zufriedenheit mit
der Freizeit bei MilliondrInnen kénnte in der hohen Arbeits-
belastung liegen: Erwerbstitige in dieser Gruppe geben an,
mit fast 47 Stunden pro Woche etwa zehn Stunden mehr
als Erwerbstitige in den drei unteren Vermégenssegmen-
ten zu arbeiten (Abbildung 3).?2 Entsprechend mangelt es
diesen Personen zwar nicht an den finanziellen Méglichkei-
ten zur Freizeitgestaltung, jedoch diirfte aufgrund der hohen
Arbeitsbelastung die freie Zeit an sich knapp bemessen sein.

Fazit: Die Vermdgenskonzentration ist hoch —
zu hoch?

Mit der Erweiterung des Sozio-oekonomischen Panels
(SOEP) um die neue Substichprobe SOEP-P ist es gelungen,

21 Siehe Daniel Kahneman und Angus Deaton (2010): High income improves evaluation of life but
not emotional well-being. Proceedings of the National Academy of Sciences, 107(38), 16489-16493.

22 Die Angaben basieren auf der Selbsteinschétzung der Befragten zu ihrer durchschnittlich ge-
leisteten Arbeitszeit pro Woche.



Tabelle 3

VERMOGEN

Vermdgen und Schulden von Personen im SOEP nach Integration der Zusatzstichprobe SOEP-P

In Euro

Velrl:lti;:;il:tr:el:lel:ng obere Mittelschicht Wohlhabende Millionérinnen Insgesamt
Vermogen
Selbstgenutztes Wohneigentum 2733 56738 188680 574637 68180
Sonstige Immobilien 887 5880 50055 791784 2501
Geldanlagen 1614 12657 38519 333480 17806
Private Versicherung 1474 8320 17661 103255 8452
Bausparvermogen 789 3994 5946 10337 2942
Betriebsvermdgen 283 1455 14269 1255887 21814
Sachanlagen 14 780 2779 24265 1253
Fahrzeuge 3244 6571 9781 33352 6046
Bruttovermdgen 11139 96395 327690 3126997 151502
Schulden
Hypotheken auf selbstgenutzte Immobilien -2219 -18598 -19996 -29641 -10895
Hypotheken auf sonstige Immobilien -897 -2064 -8642 -140907 -5012
Konsumentenkredite -3964 -1731 -2000 -14567 -3094
Studienkredite -378 -104 -47 -0 -226
Verbindlichkeiten —7457 -22496 -30686 -185115 -19228
:';;L‘;‘:lecr:\‘l’ffbnln‘:ﬂ'::f:l‘::xge" 3682 73899 297004 2941882 132274

Anmerkung: Die untere Halfte entspricht dem Bereich bis zum 50. Perzentil der Nettovermdgensverteilung, die obere Mittelschicht reicht vom 51. bis zum 75. Perzentil, Wohlhabende decken den
Bereich vom 76. bis zum 98,5. Perzentil ab und Millionarinnen machen die obersten 1,5 Prozent der Vermdgensverteilung aus.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorldufige Gewichte und vorlaufige Vermdgensangaben fiir das Jahr 2019); eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.
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den in Deutschland bisher vorliegenden blinden Fleck im
Bereich sehr hoher Vermégen zu beseitigen. Die Befunde
auf Grundlage dieser neuen Daten zeigen, dass die Vermo-
genskonzentration in Deutschland hoher ausfillt als bisher
in den verfiigbaren Datenquellen berichtet wurde. Nettover-
mogen in Deutschland sind auch deutlich ungleicher verteilt
als beispielsweise Einkommen? oder Konsum?.

Bei der Einordnung der hohen Vermoégensungleichheit ist
zu beachten, dass diese zu einem bestimmten Zeitpunkt
gemessen wird. Zu diesem Zeitpunkt wird die Verméogens-
verteilung fiir den Querschnitt der gesamten erwachsenen
Bevolkerung betrachtet. Man vergleicht also die Vermégen
von jungen, dlteren und alten Erwachsenen — ohne zu beach-
ten, dass der Vermogensaufbau und -abbau ein dynamischer,
lebenslanger Prozess ist. Man vergleicht auch Menschen,
die — sofern sie die Wahl haben — heute mehr sparen, um
morgen mehr zu konsumieren oder Unsicherheiten vorzu-
beugen, mit Menschen, die lieber heute konsumieren. In
jedem Fall lassen sich die gemessenen Vermogensungleich-
heiten nicht gleichsetzen mit ungleichen Konsumméglich-
keiten iiber den gesamten Lebenszyklus.

23 Vgl. Markus M. Grabka und Jan Goebel (2020): Realeinkommen steigen, Quote der Niedrigein-
kommen sinkt in einzelnen Altersgruppen. DIW Wochenbericht Nr. 18, 315-323 (online verfiigbar).

24 Vg. Charlotte Bartels und Carsten Schréder (2020): Income, consumption and wealth inequa-
lity in Germany: Three concepts, three stories?. Forum New Economy - Basic Paper 02/2020. Bei
Heranziehen der Anwartschaften aus den staatlichen und betrieblichen Alterssicherungssystemen
reduziert sich jedoch die Vermdgensungleichheit deutlich, vgl. Bonke et al. (2018), a.a. 0.

Um die hohe Vermogenskonzentration zu verringern bezie-
hungsweise die Vermogen im unteren Bereich aufzubauen,
sind vor allem drei Mafnahmen im Gesprich: eine progres-
sive Vermogensteuer, gebundene Transfers, um das Spar-
verhalten derer anzuregen, die dies vorher nicht oder nicht
ausreichend getan haben, sowie die progressivere und star-
kere Besteuerung von Vermdégensiibertragungen von einer
Generation an die nichste.

In den politischen Diskurs wird immer wieder ein mogliches
Comeback der Vermogensteuer eingebracht. KritikerInnen
derselben argumentieren aber, dass eine solche mit hohem
administrativen Aufwand sowie potentiellen Ausweichreak-
tionen (Verschiebung von Vermégen ins Ausland) verbun-
den sei.” Es gibt aber weitere Gegenargumente: Wie in die-
sem Bericht gezeigt wurde, halten viele Hochvermogende
Betriebsvermégen. Negative Anreize, ihr Vermégen produk-
tiver Aktivitat zuzufithren, kann langfristige Konsequenzen
fuir den materiellen Wohlstand aller haben, weil Investitio-
nen, die Arbeitsplitze geschaffen hitten, moglicherweise
nicht mehr oder weniger umfangreich getitigt werden. Auch
die aktuelle Rezession verdeutlicht das Problem einer Ver-
mogensteuer, da diese ertragsunabhingig bemessen wird
und in einer Krisensituation wie derzeit die Rezession noch
zusitzlich verschirfen kann.

25 Siehe unter anderem Anette Alstadszeter et al. (2019): Tax evasion and inequality. American
Economic Review, 109(6), 2073-2103; sowie Enrico Moretti und Daniel J. Wilson (2019): Taxing
Billionaires: Estate Taxes and the Geographical Location of the Ultra-Wealthy. National Bureau of
Economic Research, Working Paper 26 387.
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Tabelle 4

VERMOGEN

Soziodemografische Merkmale nach Vermégensgruppen
Anteile in Prozent

untere I-.I';ilﬂe obere o
de:l\::'rel?lt;?‘;ns- Mittelschicht Wohlhabende Millionérinnen

Merkmale
Frauen 53 50 48 31
Mit Migrationshintergrund 31 19 12 14
Wohnort in neuen Bundesléndern 20 20 8 6
Altersgruppen
18 bis 24 Jahre 16 1 0 0
25 bis 49 Jahre 46 38 23 23
50 bis 64 Jahre 19 32 39 37
65 Jahre und alter 19 29 38 40
Arbeitsmarktstatus
Aktiv 59 65 59 62
Inaktiv 25 10 9 5
Verrentet 16 25 32 33
Stellung im Beruf
Selbstandige 4 8 19 73
Arbeiterlnnen 23 20 12 2
Beamtinnen 4 7 10 4
Auszubildende 17 2 0 0
Angestellte 53 63 59 22
Angestellte mit Fiihrungsaufgaben 1 2 5 22
. : z : .
BetriebsgroBe Selbststandiger
Keine Mitarbeiterinnen 83 69 47 20
1bis 9 Mitarbeiterinnen 16 29 44 34
10 und mehr Mitarbeiterinnen 1 2 9 46

Anmerkung: Die untere Halfte entspricht dem Bereich bis zum 50. Perzentil der Nettovermdgensverteilung, die obere

Mittelschicht reicht vom 51.

bis zum 75. Perzentil, Wohlhabende decken den Bereich vom 76. bis zum 98,5. Perzentil ab und

Milliondrinnen machen die obersten 1,5 Prozent der Vermégensverteilung aus.

Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (soep.v35), SOEP-P (vorlaufige Gewichte und vorlaufige Vermégensangaben fiir das
Jahr 2019); eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.
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Es ist auch zu beachten, dass Menschen sparen und Ver-
mogen ansammeln, um ihre Konsummoglichkeiten in der
Zukunft zu vergréflern. Wie viel sie sparen, hingt von ihrer
Priferenz ab, mit der sie ,Konsum heute* im Vergleich zu
»Konsum morgen*“ bewerten. Hier stellt sich also die Frage,
warum man diejenigen stirker besteuern sollte, die lieber
morgen konsumieren méchten oder vorsichtiger sind.

Staatliche Anreize zur Vermogensbildung, wie die Riester-
oder Riirup-Rente, gibt es bereits. Allerdings zeigt sich, dass
diese nicht zielgenau sind und von Haushalten mit gerin-
gen Ressourcen eher selten genutzt werden.?® Ein mogli-

26 Siehe Giacomo Corneo et al. (2018): Distributional Effects of Subsidizing Retirement Savings
Accounts: Evidence from Germany. FinanzArchiv: Public Finance Analysis, 74(4), 415-445.
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cher Ansatz, den Vermdgensaufbau in der Breite der Bevol-
kerung zu fordern, besteht also in einer Reform der staat-
lich geforderten privaten Alterssicherung, etwa indem man
individualisierte Vermégenskonten einfiihrt, in die der Staat
(fiir diejenigen mit geringen finanziellen Méglichkeiten)
einzahlt und auf die die Menschen (ab einem bestimmten
Alter) zugreifen kénnen. Erfahrungen aus dem Ausland wie
in Schweden zeigen, dass bei einer relativ hohen zu erwar-
tenden Rendite auch eine hohe Teilnahmequote erzielt wer-
den kann.” Daneben ist an eine verdnderte Immobilienfor-
derung zu denken, die mehr Menschen in die Lage versetzt,
privaten Immobilienbesitz zu erwerben.?® Es ist jedoch zu
betonen, dass die absolute Hohe der staatlichen Férderung
von vorrangiger Bedeutung ist und nicht staatlich geférderte
Extrarenditen, da diese bei geringen Sparbetrigen kaum
Wirkung entfalten.”

Ein drittes Instrument zur Verringerung einer hohen Vermo-
genskonzentration ist die Erbschaftsteuer, denn ein grof3er
Anteil der Vermégen wird vererbt®* — resultiert also weder
aus selbst erzieltem Einkommen noch aus Konsumverzicht
yheute.“ Sie harmoniert mit dem meritokratischen Gedan-
ken, dass sich Menschen ihren Wohlstand verdienen soll-
ten. Sowohl die Verschonungsabschlige bei der Ubertragung
von Betriebsvermdgen auf die Folgegeneration als auch die
ansonsten relativ hohen Freibetrige fiir sonstiges Vermogen
haben die Basis dieser Steuer weiter erodiert. Sind die Erben-
den keine guten UnternehmerInnen, kénnte eine stirkere
Besteuerung bei der Ubertragung von Betriebsvermdgen
auch einen Beitrag zur Stirkung des Standorts Deutsch-
land und des Arbeitsplatzerhalts sein.? Zumindest sollte
die Zehnjahresfristim Erbschaftsteuergesetz insofern iiber-
dacht werden, als dass eventuelle Freibetrage nur einmal im
Leben, aber nicht alle zehn Jahre wiederholt in Anspruch
genommen werden kénnen.

27 Vgl. Andreas Knabe und Joachim Weimann (2017): Die Deutschlandrente: Ein Konzept zur
Starkung der kapitalgedeckten Altersvorsorge. ifo Schnelldienst, 18, 25-33; und Bundesrat (2018):
Antrag des Landes Hessen. EntschlieBung des Bundesrates zur Stérkung der ergénzenden kapital-
gedeckten Altersvorsorge. Drucksache 65/18. Vgl. auch das Vierteljahrsheft zur Wirtschaftsfor-
schung des DIW Berlin (2019): Zukunft der kapitalgedeckten Alterssicherung in Deutschland —
zwischen Staatsfonds und individuellem Vermdgenskonto. Nr. 1/2019 (online verfiigbar).

28 Vqgl. Peter Griindling und Markus M. Grabka (2019): Staatlich geférderter Mietkauf kann ein-
kommensschwachen Familien Weg in die eigenen vier Wande ebnen. DIW Wochenbericht Nr. 29,
499-506 (online verfiigbar).

29 Siehe die kontrafaktische Analyse in Maximilian Wenzel und Johannes Konig (2019): Invest-
ment Losses and Inequality (online verfiigbar).

30 Vgl. Anita Tiefensee und Markus M. Grabka (2017): Das Erbvolumen in Deutschland diirfte
um gut ein Viertel groBer sein als bisher angenommen. DIW Wochenbericht Nr. 27, 565-570
(online verfiigbar).

31 Siehe Fatih Guvenen et al. (2019): Use it or lose it: Efficiency Gains from Wealth Taxation, Natio-
nal Bureau of Economic Research, Working Paper 26 284.


https://www.diw.de/de/diw_01.c.696706.de/publikationen/vierteljahrshefte/2019_01/zukunft_der_kapitalgedeckten_alterssicherung_in_deutschland_____zwischen_staatsfonds_und_individuellem_vermoegenskonto.html
https://www.diw.de/de/diw_01.c.669748.de/publikationen/wochenberichte/2019_29_1/staatlich_gefoerderter_mietkauf_kann_einkommensschwachen_familien_weg_in_die_eigenen_vier_waende_ebnen.html
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3446783
https://www.diw.de/de/diw_01.c.560996.de/publikationen/wochenberichte/2017_27_3/das_erbvolumen_in_deutschland_duerfte_um_gut_ein_viertel_groesser_sein_als_bisher_angenommen.html
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