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Nora Skopek

Einleitung

Anliegen dieses Beitrags ist es, einen Uberblick itber die sozialwissenschaftliche
und dabei insbesondere die soziologische Vermogensforschung zu explizieren.
Dazu wird zunichst eine inhaltliche Abgrenzung von Einkommen und Vermégen
vorgenommen und darin aufgezeigt, warum diese Unterscheidung fiir ein um-
fassendes Verstindnis von soziotkonomischem Status und sozialer Ungleichheit
(zunehmend) wichtig ist. Anschlieflend werde ich Konzepte und Theorien sozialer
Ungleichheit im Kontext von Vermogen diskutieren. Darauffolgend werde ich
mittels der Daten des ,,Survey of Health Ageing and Retirement” (SHARE)! die
Verteilung und Zusammensetzung von Vermégen in Europa darlegen und mit der
Einkommensverteilung vergleichen. Abschlieflend skizziere ich den zukiinftigen
Forschungsbedarf im Bereich der Vermdégensforschung.

Als Vermogen bezeichne ich im vorliegenden Text materielle Ressourcen, in
Abgrenzung zu alternativen Interpretationen, die auch immaterielle Aspekte wie
Zeitbudgets, emotionale Kompetenzen oder Generationenwissen beriicksichtigen

1 Mit der Datennutzung ist folgende Erklarung abzugeben: “This paper uses data from
SHARE release 2.5.0, as of May 24th 2011. The SHARE data collection has been pri-
marily funded by the European Commission through the 5th framework programme
(project QLK6-CT-2001- 00360 in the thematic programme Quality of Life), through
the 6th framework programme (projects SHARE-13, RII-CT- 2006-062193, COMPARE,
CIT5-CT-2005-028857, and SHARELIFE, CIT4-CT-2006-028812) and through the 7th
framework programme (SHARE-PREP, 211909 and SHARE-LEAP, 227822). Additional
funding from the U.S. National Institute on Aging (U01 AG09740-13S2, P01 AG005842,
P01 AG08291, P30 AG12815, Y1-AG-4553-01 and OGHA 04-064, IAG BSR06-11, R21
AGO025169) as well as from various national sources is gratefully acknowledged (see
http:/fwww.share-project.org for a full list of funding institutions)”.
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(vgl. Druyen 2008, S. 30). Neben dem Einkommen? ist Vermagen folglich die zweite
Komponente von (materiellem) Reichtum (dies entspricht der Definition von Reich-
tum der deutschen Bundesregierung im 1. Armuts- und Reichtumsbericht: Deut-
sche Bundesregierung 2001, S. 7f.). Henretta und Campbell (1978) haben in ihrem
Artikel ,Net worth as an aspect of status® Vermogen — gemessen als Nettoverméogen
(Vermogenswerte abziiglich Schulden) — als eine Messgrofie fiir soziotkonomischen
Status in die soziologische Forschung eingefiihrt. Sie verstehen Vermdogen als einen
wichtigen Aspekt des wirtschaftlichen und sozialen Status, insbesondere fiir éltere
Menschen (S. 1205). Die soziale Ungleichheitsforschung legt jedoch nach wie vor
einen sehr starken Fokus auf solche Ungleichheiten, die sich aus der individuellen
Beteiligung am Arbeitsmarkt ergeben (Berufsstatus und/oder Einkommen). Dies
gilt sowohl fiir theoretische als auch fiir empirische Arbeiten.?

Erst in jiingerer Zeit kann ein wachsendes Interesse sozialer Ungleichheits-
forscher an der Untersuchung von Vermégen als Determinante wie auch als
Dimension sozialer Ungleichheit beobachtet werden. Dieses wachsende Interesse
ist vermutlich maf3geblich auf die folgenden drei Entwicklungen zuriickzufiih-
ren. Erstens: Die Bevolkerung altert zunehmend und dieser Alterungsprozess
geht einher mit einer lingeren Lebensdauer, meist bei guter Gesundheit. Diese
»dritte” Lebensphase ist deutlich weniger durch Aktivitat am Arbeitsmarkt struk-
turiert. Stattdessen gewinnen in dieser Zeit relativ gesehen Freizeit und Konsum,
zumeist finanziert durch angehéuftes Vermogen, an Bedeutung (Kohli 1988).
Mit zunehmendem Alter und insbesondere mit dem Renteneintritt nimmt die
Bedeutung des Einkommens ab, wohingegen das Vermégen relativ an Bedeutung
gewinnt (in Form von privatem Vermdgen sowie Anspriichen an die éffentlichen
Rentenkassen®) und somit zunehmend den sozio-dkonomischen Status eines
Individuums/Haushalts bestimmt. Zweitens: Als Reaktion auf den demografi-
schen Wandel (Bevolkerungsalterung, riicklaufige Geburtenraten) werden in
den meisten westlichen Lindern wohlfahrtsstaatliche Leistungen, v.a. staatli-

2 Im Folgenden ist mit dem Begriff Einkommen i.d. R. Einkommen aus Erwerbstatigkeit
gemeint.

3 Siehe Spilerman (2000) fiir einen guten Uberblick tiber Griinde fiir den starken Fokus
der sozialen Ungleichheitsforschung auf Arbeitsmarktprozesse.

4 Pensionsanspriiche und Rentenanwartschaften werden in der Definition von Vermdgen
der meisten sozialwissenschaftlichen Surveys nicht beriicksichtigt. Der Grund hierfiir ist,
dass den einzelnen Personen ihre genauen Renten- und Pensionsanspriiche unbekannt
sind. Fiir Deutschland haben Frick und Grabka (2010) Surveydaten zum Vermdgen mit
der amtlichen Statistik zu Pensionsanspriichen und Rentenanwartschatten zusammen-
gespielt. [hre Analysen zeigen, dass eine Beriicksichtigung von Pensionsanspriichen und
Rentenanwartschaften in einer erweiterten Definition von Vermégen zu einer deutlichen
Verringerung der Vermogensungleichheit fithrt.
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che Rentenleistungen, gekiirzt. Zugleich werden Anreize zur privaten (Alters-)
Vorsorge gesetzt. Die Verantwortung fiir die Altersvorsorge wird damit zuneh-
mend vom Wohlfahrtsstaat auf die einzelnen Individuen iibertragen. Dies macht
die aktive Anhiufung privaten Vermégens zu einem wichtigen Thema fiir die
gesamte Bevolkerung. Drittens: Schlief3lich korreliert das steigende Interesse an
der sozialwissenschaftlichen Erforschung von Vermégen mit einer Zunahme der
Verfiigbarkeit von Daten, welche den Forschern die empirische Analyse privater
Vermogensbestinde erméglicht.

Begriffsabgrenzung - Einkommen und Vermégen

Wihrend sowohl Einkommen als auch Vermdgen wichtige Merkmale der wirt-
schaftlichen Leistungsfahigkeit einer Person oder eines Haushaltes darstellen, weisen
beide mitunter sehr unterschiedliche Eigenschaften auf. Einkommen, in aller Regel
verstanden als Erwerbseinkommen, ist eine Flief3gréfle und liefert daher lediglich
eine Momentaufnahme der finanziellen Situation einer wirtschaftlichen Einheit
zu einem bestimmten Zeitpunkt bzw. innerhalb eines kurzen Zeitintervalls (in
der Regel in einem Monat oder Jahr). Einkommen kénnen iiber kurze Zeitraume
hinweg stark schwanken und werden in aller Regel nur von Personen bezogen, die
sich aktiv am Erwerbsleben beteiligen (Erwerbseinkommen) oder zu mindestens
einem Zeitpunkt in der Vergangenheit beteiligt haben (Transfereinkommen). Bei
Vermogen hingegen handelt es sich um eine Bestandsgrofie, die ausgehend von
einem bestimmten Wert im Laufe der Zeit ausschliefllich durch Zufliisse vergrs-
Bert und durch Abfliisse verringert wird. Bestandsgrofien weisen im Unterschied
zu Flie3groflen folgende Eigenschaften auf: sie reprisentieren den Zustand des
Systems (und sind somit Grundlage fiir Entscheidungen); sie verleihen einem
System Tragheit und Erinnerungsvermdégen, indem sie Ereignisse der Vergangen-
heit akkumulieren; sie ermdéglichen zeitliche Verzégerungen und sie erméglichen
dynamische Ungleichgewichte zwischen Zufliissen und Abfliissen (Forrester
1961, 1968). Als System lasst sich beispielsweise die wirtschaftliche Finheit eines
Personenhaushaltes verstehen, in dem Vermogen den materiellen Zustand des
Haushaltes reprisentiert. Auf dessen Grundlage treffen die Haushaltsmitglieder
beispielsweise Konsum- und Investitionsentscheidungen. Da Vermogen iiber den
gesamten Lebenslaufhinweg akkumuliert wird, verleiht es Personen oder Haushalten
Trigheit, wenngleich auch kurzfristige groflere Verinderungen im Bestand, zum
Beispiel durch Erbschaft oder Fehlspekulation, méglich sind. Spilerman (2000, S.
497) begreift Verméogen entsprechend als Konsumpotenzial einer wirtschaftlichen
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Einheit oder auch als die Fahigkeit einer wirtschaftlichen Einheit, einen bestimmten
Lebensstandard aufrechtzuerhalten. Des Weiteren zeigt sich Vermogen als eine
Moglichkeit der (weiteren) Einkommensgenerierung unabhiangig von einer Er-
werbstitigkeit (z. B. in Form von Kapital- oder Mieteinkiinften) und weist zugleich
die Eigenschaft der Selbstvermehrung auf (Stichwort Zinseszins®). Der Prozess der
Vermdégensvermehrung kann als exponentiell beschrieben werden, insofern als die
zukiinftige Anhdufung von Vermdogen abhingig ist vom aktuell akkumulierten
Vermogen (Vermogensbestand). Zugleich sollte daher der Zustand ,,geringes oder
kein Vermogen® tiber die Zeit hinweg vergleichsweise persistent sein. Der Prozess
der Vermégensanhiaufung ist somit ein typischer sich selbst verstiarkender Prozess
eines kumulativen Vorteils/Nachteils (DiPrete and Eirich 2006: 272f.): iiber die Zeit
wichst der Abstand zwischen Personen mit hohem und niedrigem Vermégen. Es ist
daher wahrscheinlich, dass Vermogen deutlich ungleicher verteilt ist als Einkommen,
was sich in den bisherigen empirischen Analysen bestitigt hat (Davies et al. 2008).°

Meade (1964, 1975) zufolge bestimmt sich das Vermégen (W) einer wirtschaftli-
chen Einheit zu einem bestimmten Zeitpunkt (t) durch das Alter (beginnend mit der
Geburt: k = 1), die Einkommensgeschichte (E), die Sparquote (oder Konsumquote
,C’, wie in der folgenden Formel ausgedriickt), die Rendite (r) sowie Erbschaften
und Schenkungen (I):

WW, =) E-+lo) [ [ a+n
k=1

j=k¥1

Vermogen kann demzufolge aus zwei Quellen stammen: aus Selbstanhdufung
(Lebenszyklusvermogen: E -C,) oder aus Transfers (Transfervermogen: 1) (s.
auch Davies und Shorrocks 2000; Gale und Scholz 1994). Fiir die Analyse und
das Verstandnis von Verméogensungleichheiten ist es wichtig zu wissen, aus wel-
cher dieser beiden Quellen der Grofiteil des angehduften Vermogens stammit.
Diese Frage ist jedoch empirisch sehr schwer zu beantworten, da man detaillierte
Langsschnittinformationen iiber personliche Einkommen und Vermégen fiir min-
destens zwei aufeinanderfolgende Generationen benétigt. In den USA wurde eine
Vielzahl von Studien durchgefiihrt, welche den Beitrag vom Lebenszyklus- zum

5 Ein einfaches Beispiel: Wenn 10.000€ auf einem Konto mit einem jéhrlichen Zinssatz
von 5% angelegt werden, hat sich dieser Betrag nach einem Jahr um 500€ auf 10.500€
erhoht. Diese 10.500€ sind die Grundlage fiir den Zins im zweiten Jahr, welcher sich
auf 525€ belauft.

6 Weitere Uberlegungen zur Differenzierung von Einkommen und Vermdgen siehe
Lauterbach i.d. B.
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Gesamtvermogen entweder direkt schitzen, das Verhalten von tiberlappenden
Generationen simulieren oder den Beitrag von Transfervermégen iiber Surveys
schitzen, welche die Respondenten direkt zum Beitrag von Transfervermaogen
zu ihrem Gesamtvermogen befragen (Gale und Scholz 1994). Die Ergebnisse der
ersten und zweiten Art von Studien sind sehr heterogen und schitzen den Beitrag
vom Lebenszyklus- zum Gesamtvermdogen zwischen weniger als 20 % (Modigliani
1988a; Modigliani 1988b) bis hin zu 80 % (Kotlikoff und Summers 1981; White
1978). Die Ergebnisse der letztgenannten Studien sind deutlich homogener. Sie
schitzen den prozentualen Beitrag von Transfer- zu Gesamtvermdégen auf etwa
20% (Modigliani 1988a; Gale und Scholz 1994; Wolff und Gittleman 2011). Ein
ernstzunehmendes Problem aller drei Arten von Studien ist, dass Erbschaften nicht
intendiert sein miissen, sondern zufillig sein kénnen (auf Grund des unbekannten
Todeszeitpunkts; Gale und Scholz 1994). Aus diesem Grund konstatieren Kessler
und Masson (1989) gar, dass es praktisch unmoglich ist, Lebenszyklussparen von
Erbschaftssparen zu unterscheiden (S. 145).

In Anbetracht der Eigenschaften und Funktionen von Vermdgen ist anzunehmen,
dass ein hohes Maf§ an Vermdgensungleichheit schwerer wiegt als ein hohes Maf§ an
Einkommensungleichheit, sowohl im Sinne sozialer Ungleichheit als auch insbeson-
dere in Bezug auf die soziale Mobilitit in einer Gesellschaft. Fiir ein umfassendes
Verstandnis konomischer und sozialer Ungleichheit ist es daher unerlasslich,
zusétzlich Ungleichheiten im Vermdgen zu beriicksichtigen. Ins Gewicht fillt nicht
nur die Verteilung, sondern auch die Zusammensetzung von Vermdgen. Verméogen
ist vor allem dann ein geeigneter Indikator fiir die finanzielle Situation, wenn es
einfach zu liquidieren, d.h. einfach in Konsum umzuwandeln ist (vgl. z.B. Ange-
lini et al. 2009). Dies ist bei Realvermdgen (insbesondere Wohneigentum) weniger
stark der Fall als etwa bei Aktienvermé&gen oder Anleihen. In unseren empirischen
Analysen werden wir uns daher nicht nur der Verteilung des privaten Vermdogens
insgesamt widmen, sondern auch dessen Zusammensetzung naher betrachten.

Vermogen in den Theorien sozialer Ungleichheit &
die Lebenszyklus-Hypothese

Vermdgen ist erst in jiingerer Zeit zu einer quantitativ bedeutsamen Ressource pri-
vater Haushalte geworden. Bis zum Ende des zweiten Weltkriegs waren Vermdogen
und seine Akkumulation einem elitiren Personenkreis vorbehalten. Entsprechend
fiel die Vermégensforschung in den Bereich der Elitesoziologie (vgl. Spilerman 2000,
S. 499), wodurch Vermégen primir im Kontext von Macht und Machtfunktion
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betrachtet wurde, wie beispielsweise bei Mosca (1896, 1950), Michels (1911, 1925),
LeBon (1895, 1939), Pareto (1916, 1955) oder in jilngeren Ansatzen bei Mills (1956)
und Hartmann (2007).

Die funktionalistische Schichtungstheorie v.a. bei Davis und Moore (1945) geht
von einem meritokratischen Gesellschaftsprinzip aus und beriicksichtigt Vermégen
nur insofern, als es selbst generiert wird. Vererbtes und damit nicht durch eigene
Leistung generiertes Vermégen widerspricht hingegen den Chancengleichheits- und
Leistungsprinzipien dieser theoretischen Betrachtungen.

Die soziologischen Klassentheorien konzentrieren sich insbesondere auf Er-
werbsprozesse mit der Nihe zum Individuum. Thr Interesse gilt in erster Linie
der Organisation von Arbeit in der modernen Industriegesellschaft. Vermogen
wird entsprechend nur marginal expliziert. Der Klassenbegriff von Marx leitet
sich beispielsweise direkt aus der individuellen Position im Produktionssystem
ab (u.a. Marx und Engels 1844, 1846, 1847, 1848, 1852, 1885). Neben den beiden
zentralen Klassen im Kapitalismus — Proletariat und Bourgeoisie — erwihnt Marx
dennoch auch Kleinbiirgertum und Grof3grundbesitzer, deren gesellschaftliche
Position sich aus ihrem Besitz an Produktionsmitteln ergibt. In spéteren Ansétzen
wurde der Klassenbegriff ausgeweitet und Vermogen stirker beriicksichtigt, wie
beispielsweise in den Ansitzen von Bourdieu (1982, 1983), Dahrendorf (1957) oder
Durkheim (1893/1988). In der Beobachtung von Besitzklassen kommt Weber einer
expliziten Beriicksichtigung von Vermdgen sehr nahe. Er unterscheidet zunachst
zwischen drei Dimensionen sozialer Ungleichheit: Klassen, Stinde und Parteien.
Klassen ordnet er der 6konomischen Sphire zu und unterscheidet zwischen Besitz-,
Erwerbs- und sozialen Klassen (vgl. Weber 1922/2008, S. 223). Im Kontext besonders
relevant ist seine Unterscheidung zwischen Besitz- und Erwerbsklassen, wobei er
als Besitzklassen solche Klassen bezeichnet, die aufgrund von Unterschieden im
Besitz unterschiedliche Chancen der Giiterversorgung, der duferen Lebensstellung
und des inneren Lebensschicksals haben. Fiir Erwerbsklassen ergeben sich diese
unterschiedlichen Chancen hingegen durch Unterschiede in den Chancen der
Marktverwertung von Giitern (z. B. Unternehmertum) oder Leistungen (z. B. Qua-
lifikationen). Auch aus Bourdieu’s Definition von ékonomischem Kapital (Bourdieu
1983, S. 185) als alles, was ,,unmittelbar und direkt in Geld konvertierbar ist®, folgt,
dass sich die soziale Position eines Individuums neben seinem Einkommen auch
durch sein Vermogen bestimmt.

Theorien zu sozialen Lagen, Milieus und Lebensstilen beanspruchen seit den
1980er Jahren, die Gesamtheit der Lebenswelt erfassen zu wollen, und betonen die
Multidimensionalitat sozialer Ungleichheit. Die Stellung im Berufsleben wird als
primirbestimmendes Klassenmerkmal zuriickgewiesen. Zudem findet ein Pers-
pektivwechsel vom Individuum zur Familie statt. Die theoretischen Kompositionen
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aus sozialen Lagen, Milieus und Lebensstilen begreifen soziale Schichtung bzw.
soziale Ungleichheit nicht mehr als statischen Zustand, sondern als Prozess, der
sich iiber den kompletten Lebensverlauf erstreckt und Anderungen unterworfen
ist, was dem Paradigma der Lebensverlaufsforschung entspricht (Kohli 1985; Mayer
und Miiller 1986; Elder 1975). Die in Kapitel 2 beschriebenen Eigenschaften von
Vermogen legen nahe, zur Analyse von Vermdgen und Vermégensungleichheiten
eine Lebenslaufperspektive einzunehmen. Der Aufbau von Vermaogen ist ein
Prozess, welcher sich tiber den gesamten Lebenslauf erstreckt und eng verbunden
ist mit wichtigen Lebenslaufereignissen und -bereichen, wie dem Erwerbsverlauf
oder Ereignissen und Prozessen der Familienbildung. Auch die Auswirkungen
des Prozesses der Vermégensakkumulation sind daher am besten im Kontext des
gesamten Lebensverlaufes zu verstehen (fiir eine weitere Vertiefung siehe z. B. Rank,
2008). Leider mangelt es bisher an geeigneten Daten, welche die empirische Analyse
dieser interdependenten Prozesse, Verlaufe und Ereignisse erlauben.

Es bleibt zu kldren, warum Akteure Vermogen akkumulieren und wie die
Akkumulation von Vermégen im Lebenslauf aussieht. Hier hilft der 6konomi-
sche Ansatz der Lebenszyklus-Hypothese von Modigliani und Brumberg (1954).
Die Autoren gehen davon aus, dass das individuelle Sparverhalten das Ergebnis
eines Optimierungsproblems von intertemporalem Konsum ist: Perfekt rationale
und zukunftsorientierte Akteure sind konfrontiert mit einem deterministischen
Erwerbseinkommenspfad mit geringem Einkommen zu Beginn ihrer Karriere,
welches iiber ihre Erwerbskarriere hinweg ansteigt und auf null fillt, wenn sie in
die Rente iibergehen. Da diese Akteure versuchen, den Grenznutzen ihres Konsums
tiber die Zeit hinweg konstant zu halten, finanzieren sie ihren Konsum in jiingeren
Jahren iiber Kredite (Konsum>Einkommen), sparen Einkommen im (weiteren)
Verlauf ihrer Erwerbskarriere (Konsum<Einkommen) und entsparen im Ruhestand
(Konsum>Einkommen). Das Ergebnis dieses Sparverhaltens ist ein ,buckelférmiger
Verlauf der Kurve der Sparneigung iiber den Lebenszyklus hinweg, wie sehr schén
grafisch veranschaulicht z.B. in Bérsch-Supan und Lusardi (2003, S. 13).

Das Basis-Modell der Lebenszyklushypothese weist einige Restriktionen auf.
So kann es weder Unvollkommenheiten auf dem Kapitalmarkt (z.B. Transakti-
onskosten), noch Unsicherheit (z.B. Einkommensunsicherheit) berticksichtigen.
Sparen wird verstanden als Einkommen minus Konsum, und die einzige Motivation
zum Sparen von Einkommen ist die Vorsorge fiir das Alter. Die Einfithrung eines
umlagefinanzierten ¢ffentlichen Rentensystems wiirde in dieser Situation zu einer
perfekten Substitution zwischen offentlichem Rentenvermdgen und privatem Sparen
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fithren.” SchliefSlich werden im Basis-Modell Erbschaften nicht einbezogen (da der
Todeszeitpunkt unbekannt ist). Damit beriicksichtigt die Lebenszyklus-Hypothese
also lediglich ein Sparmotiv, das Lebenszyklus-Motiv. Dieses ist aber nur eines
von vielen, darunter: das Vorsorgemotiv (unvorhergesehene Ereignisse), das Ver-
erbungsmotiv, das Motiv der intertemporalen Substitution, das Motiv des sozialen
Aufstiegs, das Motiv der finanziellen Unabhingigkeit, das Motiv der unternehme-
rischen Tiétigkeit (zur Durchfithrung von spekulativen oder Business-Projekten),
das Geizmotiv und das Motiv der Finanzierung von Konsum, d.h. die Anhaufung
von Vermdgen, um damit bestimmte Gebrauchsgiiter wie Hiuser oder Autos zu
erwerben (Keynes 1936; Browning und Lusardi 1996).

Spatere theoretische Ansitze ermdglichen die Auflockerung der restriktiven
Annahmen des Basis-Modells von Modigliani & Brumberg sowie das Einbeziehen
weiterer der 0. g. Spar-Motive. Dazu gehért insbesondere die permanente Einkom-
menshypothese von Friedman (1957), welche die Berticksichtigung des Vorsorgemo-
tivs durch das Erlauben von Unsicherheit erméglicht. Friedman argumentiert, dass
die Menschen nicht nur fiir die Altersvorsorge sparen, sondern auch als Riickstellung
gegen unvorhergesehene Ereignisse in der Zukunft (wie Einkommensschocks oder
ein sehr langes Leben). Dieses Modell erméglicht damit auch das Einbeziehen von
Erbschaften, allerdings nur insofern diese nicht intendiert sind.

Eine zweite wichtige Erweiterung des Standard-Lebenszyklusmodells ist die
Berticksichtigung von unvollkommenen Kapitalmarkten (siehe Deaton 1991).
Einzelne Akteure sind oft mit restriktiven Kreditbedingungen (vgl. Deaton 1991)
konfrontiert, welche es ihnen nicht erlauben, ihren Konsum in jungen Jahren iiber
Kredite zu finanzieren, wie in der Lebenszyklus-Hypothese vorhergesagt. Kiirzlich
wurde vorgeschlagen, auch Unterschiede in der finanziellen Allgemeinbildung
als wichtige Determinante des individuellen Sparverhaltens zu beriicksichtigen
(Bernheim 1998; Rooij et al. 2012).

Festzuhalten bleibt, dass die Lebenszyklus-Hypothese von Modigliani & Brum-
berg einen umfassenden und flexiblen theoretischen Rahmen zur Erklarung in-
dividuellen Sparverhaltens bietet. Dieser kann mittels Zusatzannahmen zu einem

7 Feldstein (1974) argumentiert jedoch, dass Arbeitnehmer, die staatliche Renten erhal-
ten, einen Anreiz haben konnen, frither in Rente zu gehen, als sie es andernfalls getan
hitten. Dies verldngert wiederum die Rentenphase, was die Sparneigung der Individuen
vor Renteneintritt erhéhen sollte, da sie fiir diese langere Rentenphase kompensieren
miissen. Damit ist es theoretisch auch moglich, dass die Einfiihrung eines 6ffentlichen
Rentensystems zu einer Erh6hung des privaten Vermogens fithrt. Die meisten empirischen
Studien haben indes eine negative Beziehung zwischen 6ffentlichem Rentenvermégen
und privaten Vermogen aufgefunden, wobei der Substitutionseffekt deutlich kleiner als
eins ist (Feldstein 1974; Bernheim 1987; Gale 1998; Kim und Klump 2010; Kapteyn et
al. 2005; Attanasio und Rohwedder 2003).
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leistungsfahigen Modell ausgebaut werden, um das Sparverhalten von Haushalten
moglichst realitidtsnah abzubilden und vorhersagen zu konnen. Theorien sozialer
Ungleichheit, welche sich zunehmend der Erforschung von Vermégen als einer zen-
tralen Dimension und Determinante sozialer Ungleichheit zuwenden, kénnen von
der Beriicksichtigung und Anwendung dieser 6konomischen Ansitze profitieren.

Stand der Forschung — Empirische Vermoégensforschung

Trotz der Relevanz von Vermaogensbesitz von Haushalten oder Individuen fiir
die soziale Ungleichheitsforschung hat die theoretische wie auch die empirische
Vermogensforschung bisher vornehmlich im Bereich der Okonomie stattgefunden.
Gleiches gilt auch fiir die Suche nach Erklarungen fiir tkonomische Ungleichheit
als eine der soziologischen Grundfragen (Wer bekommt was und warum?, siehe
Myles und Myers 2007). Soziologen sind beziiglich dieses Themas erstaunlich still
geblieben, wihrend sie vornehmlich damit beschiftigt waren, die Frage nach ,,Was
determiniert individuellen Erfolg (Kenworthy 2007) zu beantworten. Okonomen
hingegen kénnen bereits auf eine lange Geschichte der Verméogensforschung zu-
riickblicken und haben auf diesem Forschungsgebiet eine Reihe von interessanten
Ergebnissen hervorgebracht.

In der nun folgenden Ubersicht werden ékonomische sowie soziologische
Studien aufgefithrt. Generell kénnen diese in fiinf Bereiche unterteilt werden: 1)
Beschreibung von Verméogensverteilungen, 2) Determinanten von Vermaogens-
unterschieden, 3) Ursachen von Verméogensunterschieden, 4) Analyse der Folgen
von Vermégensunterschieden und -ungleichheiten und 5) Gesellschaftliches
Engagement von Vermogenden. Der Grofiteil der Studien kann dem ersten und
zweiten Teilbereich zugeordnet werden. Zum dritten und vierten Teilbereich gibt
es bislang deutlich weniger Studien. Der fiinfte Teilbereich wird an anderer Stelle
dieses Sammelbandes ausfithrlich behandelt.

Friihe Vermogensstudien

Die ersten und nach wie vor meisten empirischen Verméogensanalysen stammen
vornehmlich aus den USA und GrofSbritannien. Zu diesen Analysen sind beispiels-
weise die Studien von Atkinson (1971), Henretta und Campbell (1978) sowie Lydall
und Lansing (1959) zu zihlen. Die Studie von Lydall und Lansing (1959) ist dem
ersten der oben genannten Teilbereiche zuzuordnen. In der zwischen den USA
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und Groflbritannien vergleichenden Studie bestitigen die Autoren zunachst, dass
es groflere Ungleichheit in der Vermdogensverteilung als in der Einkommensver-
teilung gibt. Wihrend die Ungleichheit im Einkommen in den USA etwas grof3er
ist als in Groflbritannien, ist es beim Vermdgen umgekehrt. Die Autoren fithren
dies unter anderem auf die in dieser Zeit geringe Verbreitung von Wohneigentum
in Grofbritannien im Vergleich zu den USA zuriick. Atkinsons Forschung zur Ein-
kommens- und Vermégensverteilung vor allem in Groflbritannien ist an Umfang
bedeutsam. Sein Artikel von 1971, der dem zweiten der oben genannten Teilbereiche
zugeordnet werden kann, ist eine Simulationsstudie, mit der gezeigt werden konnte,
dass Lebenszyklus-Effekte, insbesondere am oberen Ende der Vermogensverteilung,
nur einen geringen Teil der Vermégensungleichheit in Grof8britannien erklaren.
Gleichfalls eine sehr frithe Studie stammt von Henretta und Campbell (1978), in
der die Autoren mittels Daten der , National Longitudinal Studies of Labor Force
Participation® ein Statuszuweisungs-Modell (Blau und Duncan 1967) fiir Net-
to-Vermogen in den USA erstellen. Sie konnen zeigen, dass Einkommen zwar einen
substantiellen Effekt auf den Vermégensbestand hat, dass aber (unter Kontrolle von
Einkommen) auch andere Faktoren einen direkten Effekt auf das akkumulierte
Vermdogen haben. Dazu zdhlen u.a. Bildung, Familienstand, Haushaltsgréfle und
Berufsprestige. Die Autoren verstehen diese Ergebnisse als klaren Hinweis auf die
Notwendigkeit der Unterscheidung von Einkommen und Vermdgen in der Analyse
des sozio-okonomischen Status. Ein weiteres zentrales Ergebnis der genannten
Studien ist die eher schwache Korrelation zwischen Einkommen und Vermégen
(Jantti 2006; Keister und Moeller 2000; Schlomann 1992). Wolff (1996) sieht als
eine mogliche Erkliarung den relativ geringen Bezug von Erwerbseinkommen der
oberen Vermogensdezile im Verhiltnis zu ihrem Vermogensbestand. Dies weist
zugleich auf die Selbstreproduktionsfahigkeit des Vermdégens hin.

Historische Entwicklung der Vermogensungleichheit

In den westlichen Industrienationen nahmen Vermogensungleichheiten im An-
schluss an die Weltwirtschaftskrise sowie im Anschluss an den Zweiten Welt-
krieg dramatisch ab. Vor allem in den USA zeichnete sich nach einer Phase der
Stabilisierung von Ungleichheiten auf mittlerem Niveau seit den 1980er Jahren
ein starker Wiederanstieg ab. In anderen Landern war im selben Zeitraum der
Anstieg hingegen weniger ausgepragt (Schweden), kaum vorhanden oder sogar
ein Riickgang beobachtbar (Kanada, Frankreich, UK ; vgl. Wolff 1996). Im 20.
Jahrhundert stagnierte die Vermégensungleichheit weitestgehend (vgl. Davies 2011;
Keister und Moeller 2000). Seit der Jahrtausendwende und insbesondere seit der
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letzten Finanzkrise ist wieder eine leichte Zunahme der Vermdégensungleichheit
beobachtbar, die vor allem durch das stetig anwachsende Vermégen der obersten
10 Prozent der Vermégensbesitzer getrieben wird (Dtl: Frick und Grabka 2009;
USA: Wolff 1992, 1995). Die historische Entwicklung von Vermogensungleichheiten
wie auch die aktuelle Vermégensverteilung in Lateinamerika kann bei Torche und
Spilerman (2006) nachgelesen werden.

Zusammenfassend ldsst sich festhalten, dass die Vermdogensungleichheit tiber
einen langeren Zeitraum gesehen in unseren heutigen demokratischen Industriena-
tionen sehr niedrig ist. Uber einen kiirzeren Zeitraum von ca. 100 Jahren betrachtet,
steigt die Vermdogensungleichheit nach einer Stagnation im 20. Jahrhundert seit
dem 21. Jahrhundert wieder an.

Gegenwartige Vermogenslage im internationalen Vergleich

Einen guten Uberblick iiber die aktuelle Vermogenslage im internationalen Vergleich
bieten u. a. Wolffin seinem Buch ,,International Perspectives On Household Wealth
(2006), ein Artikel von Davies et al. (2008) sowie die ebenfalls 2008 erschienene
OECD-Studie ,,Growing Unequal?®, in der die internationale Vermogensvertei-
lung anhand der Daten der Luxembourg Wealth Study dargestellt wird (s. auch
Sierminska et al. 2006). Weitere international vergleichende Vermaogensstudien
finden sich bei Borsch-Supan (2003), Poterba (1994), Guiso et al. (2002) sowie bei
Kapteyn und Panis (2003). Eine detaillierte Analyse der Verméogenssituation in
China — wenngleich auf etwas édltere Daten (1995) zuriickgreifend - , prisentiert
der Artikel von Gustafsson et al. (2006). Die Autoren kénnen darin zeigen, dass
das private Vermégen Chinas 1995 im Vergleich zu anderen Landern relativ gleich
verteilt war. Ausfithrliche Analysen fiir Deutschland finden sich vor allem in den
Artikeln von Frick und Grabka (2009) sowie Grabka und Frick (2007). Des weiteren
sind Analysen zuginglich fiir Kanada u.a. bei Brzozowski et al. (2010) oder Irvine
(1980); fiir Spanien u.a. bei Azpitarte (2010); und fiir Italien u.a. bei Brandolini et
al. (2004) sowie bei Jappelli und Pistaferri (2000). Fiir die post-sozialistischen und
afrikanischen Lander sind aufgrund eines Mangels an verfiigbaren Daten bisher
nur wenige Untersuchungen zu Vermégen vorhanden. Das Credit Suisse Research
Institute sammelt und verdffentlicht indes seit 2010 jahrlich Daten zur Vermdogenslage
in allen derzeit 216 Lindern der Welt (Credit Suisse Research Institute 2010, 2011,
2012, 2013). Diese Daten sind frei zuganglich. Angemerkt sei, dass hinsichtlich der
Datenqualitiit sehr grofie Unterschiede zwischen den Liandern bestehen.
Insgesamt zeigen die genannten empirischen Studien deutliche Landerunterschie-
de sowohl im mittleren Vermdégen als auch im Ausmafl der Verméogensungleichheit.
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Das mittlere Verméogen ist relativ hoch in den siideuropéischen Landern, aber
auch in Kontinental- und Nordeuropa. Ein niedriges mittleres Vermégen findet
sich in den osteuropéischen Landern (s. u.a. Davies et al. 2008; OECD 2008). Die
Vermdogensungleichheit ist erstaunlicherweise besonders hoch in Schweden, einem
Land mit sehr geringer Einkommensungleichheit (Domeij und Flodén 2010; Roine
und Waldenstrém 2009). Ein dhnlich hohes Mafl an Vermdégensungleichheit bei
jedoch gleichzeitig hoher Einkommensungleichheit findet sich in den USA. Relativ
geringe Vermdogensungleichheiten in Kombination mit relativhohen Einkommens-
ungleichheiten weisen die siideuropiischen Lénder auf (u. a. Sierminska et al. 2006).

Determinanten und Ursachen von Vermogensunterschieden
und -ungleichheiten

Wihrend es zahlreiche Studien zu Determinanten von Vermdgensunterschieden
und ungleichheiten gibt, sind die Ursachen dieser Ungleichheiten bisher deutlich
weniger gut erforscht. Die jiingste soziologische Studie, die Determinanten der
Vermogensakkumulation benennt, stammt von Semyonov und Lewin-Epstein
(2013). Die Autoren vergleichen darin 14 européische Lander, Israel und die USA.
Sie beabsichtigen mit dieser Studie, Determinanten fiir Vermdogensunterschiede
einerseits innerhalb der Lénder eruieren zu konnen und andererseits zwischen
diesen Lindern aufzufinden. In Einklang mit #lteren Befunden zeigen sich Ver-
maogensunterschiede innerhalb der Lander vor allem zwischen unterschiedlichen
Bildungs- und ethnischen Herkunftsgruppen. Landerunterschiede im akkumulierten
Vermogen finden die Autoren vor allem zwischen den osteuropiischen Landern
(Polen, Tschechische Republik), die ein sehr niedriges mittleres Vermogen aufwei-
sen, und den siid-, aber auch den kontinental und nordeuropiischen Léndern sowie
den USA, die ein relativ hohes bis mittleres Vermdgen aufweisen. Indes kénnen
Semyonov und Lewin-Epstein (2013) keinen systematischen Zusammenhang zwi-
schen dem mittleren Haushaltsvermégen und Makro-Level-Indikatoren (u.a. BIP,
Einkommenssteuern, Vermogenssteuern und Héhe der Sozialausgaben) finden.
Davies und Shorrocks (2000, S. 645) diskutieren als mégliche Ursachen von Unter-
schieden in der Vermdogensverteilung zwischen den Landern verschiedene soziale
Traditionen, unterschiedliche nationalékonomische Gegebenheiten (darunter die
Ausgestaltung des Steuersystems und Anreize fiir unternehmerische Tatigkeiten)
sowie Unterschiede in der relativen Bedeutung von intergenerationalen Transfers
versus Lebenszyklus-Effekten als Quellen von Vermdgen.

Die ethnische Herkunft als zentrale Determinante von interindividuellen Ver-
maogensunterschieden wurde fiir die USA insbesondere von Conley (2001, 2009),
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Keister (2000), von Krivo und Kaufman (2004), Oliver und Shapiro (1995) sowie
Shapiro (2003) untersucht. Die gréfiten Verméogensunterschiede finden sich in den
USA zwischen der weif3en und nicht-weiflen Bevilkerung. Ausfithrliche Studien
fiir Israel legen Lewin-Epstein et al. (1997), Lewin-Epstein und Semyonov (2000),
Semyonov et. al (1996, 2003) sowie Semyonov und Lewin-Epstein (2011) vor. In
Israel zeigen sich laut diesen Studien besonders grofie Verméogensunterschiede zwi-
schen der in Israel geborenen Bevilkerung im Vergleich zu Einwanderern aus der
fritheren Sowjetunion und zur arabischen Bevélkerung. Eine vergleichende Studie
zu Vermogensunterschieden zwischen unterschiedlichen Herkunftsgruppen in
Australien, Deutschland und den USA wurde von Bauer et al. (2011) durchgefiihrt.
Fiir die Untersuchung von Determinanten der Verméogenshohe und -ungleichheit
in Deutschland mochte ich erneut auf die Studien von Frick und Grabka (2009)
sowie Grabka und Frick (2007) hinweisen. Sie zeigen u.a., dass in Deutschland
grof3e Ost-/Westunterschiede beziiglich des mittleren Vermdgens bestehen. Die
regionale Herkunft (urban vs. rural) erweist sich auch in der Untersuchung zu China
als eine zentrale Determinante von Vermdégensunterschieden (s. Gustafsson et al.
2006). Eine akteurszentrierte Perspektive nehmen Sierminska etal. (2010) ein und
benennen das Geschlecht als eine weitere bedeutsame Verméogensdeterminante.

Vermogensquellen und der Prozess der
Vermoégensakkumulation

Empirische Studien, die die Beziehung zwischen Lebenszyklusprozessen (insbe-
sondere die Erwerbskarriere und die Familiengeschichte) und intergenerationalen
Transfers im Kontext der Vermégensakkumulation explizieren, gibt es bisher selten.
In erster Linie kann dies auf die schwierige Datensituation zuriickgefithrt werden.
Unklar und keineswegs vollstindig beantwortet ist beispielsweise, wie sich das
Verhiltnis zwischen Lebenszyklus-Vermdgen und intergenerational transferierten
Vermdogen in unterschiedlichen Landern manifestiert. Welche Verméogensquelle
bzw. -art iitberwiegt in welchem Land und was bedeutet dies fiir das Ausmaf3 sozialer
Ungleichheit in einer Gesellschaft? In der Vergangenheit versuchte man der Frage
vorrangig mittels Simulationsstudien zu begegnen, was, wie bereits dargelegt, zu
sehr unterschiedlichen Ergebnissen fithrte.

Der Prozess der Akkumulation von Lebenszyklus-Vermdogen mittels gespartem
oder investiertem Einkommen wird stark von familidren Prozessen und Ereignissen
beeinflusst. Zur empirischen Untersuchung dieser Prozesse ben&tigt man nicht nur
eine moglichst umfangreiche Erfassung verschiedener Vermégenskomponenten,
sondern auch moglichst komplette individuelle Lebensverliufe. In der Vergangenheit
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gab es jedoch kaum Datensitze, die diesen Pramissen gerecht wurden. Um dennoch
den Zusammenhang zwischen Erwerbsbiographie und Vermégensakkumulation
untersuchen zu kénnen, wurde die Erwerbsbiographie oftmals mittels Bestandsgro-
Ben (Beschiftigungsstatus, Berufsprestige, Jobcharakteristika in einem bestimmten
Alter) oder aufsummierten Bestandsgrofien (Anzahl der Beschiftigungsepisoden,
Anzahl der Arbeitslosigkeitsepisoden, Anzahl der Arbeitgeber im Laufe der Er-
werbskarriere) approximiert (vgl. Warren et al. 2010, S. 3).

Anhand einer Pfadanalyse untersuchen beispielsweise Crystal et al. (1992) den
Effekt von Bildung und Erwerbskarriere auf die finanzielle Situation (Einkommen
und Vermogen) verschiedener Altersgruppen in den USA. Die Autoren argumen-
tieren, dass der Bildungsabschluss sich tiber einen besseren Zugang zu héher ent-
lohnten Stellen direkt auf das Einkommen wihrend des Erwerbslebens auswirke.
Im Alter wirke sich die Bildungsqualifikation hingegen eher indirekt, tiber den
individuellen Erwerbsverlauf, auf die finanzielle Situation aus. Der positive Effekt
eines hoheren Bildungsabschlusses werde also durch den individuellen Erwerbs-
verlauf weiter verstarkt (kumulative Stratifikation). Als Hintergrundmechanismen
des Zusammenhangs von Erwerbsverlauf und Vermdégensakkumulation benennen
die Autoren den unterschiedlichen Zugang zu verschiedenen Rentenformen (insbe-
sondere private Renten) sowie unterschiedliche Spar- und Vorsorgemoglichkeiten
je nach individuellem Erwerbsverlauf. Thre Ergebnisse deuten auf einen konstant
starken Effekt der Bildung auf die finanzielle Situation im Lebenslauf hin (Statu-
serhalt), wahrend die konkrete Erwerbskarriere keinen oder nur einen geringen
zusétzlichen Erklarungsbeitrag fiir die Einkommens- und Vermdégenshéhe leistet
—sowohlin jiingeren Jahren als auch im Rentenalter. Als ein grofier Nachteil dieser
Studie erweist sich jedoch die statische Erfassung des Erwerbsverlaufs. In einer
(noch) unveroffentlichten Studie nehmen Warren et al. (2010) diese Kritik auf. Sie
untersuchen in dieser Studie den Einfluss der Erwerbs- und Familiengeschichte auf
das 6konomische Wohlbefinden im Alter. Zur Abbildung beider Prozesse nutzen
sie das relativjunge Verfahren der gruppenbasierten Verlaufsanalyse (Nagin 1999),
welches zum Ziel hat, Gruppen von Individuen zu identifizieren, die dhnliche
Entwicklungsverldufe aufweisen. Die Anwendung dieses Verfahrens erméglicht
damit eine dynamische Modellierung von Verlaufen. Die Autoren konnen zeigen,
dass die Erwerbsgeschichte einen signifikanten Effekt auf die finanzielle Situation
(Einkommen + Vermdogen) von 54-jahrigen Ménnern und Frauen hat. Die Fami-
liengeschichte hingegen beeinflusst vorrangig die finanzielle Situation der Frauen.

Studien, die sich dem Einfluss familidrer Ereignisse und Prozesse auf die Ver-
mogensakkumulation widmen, stammen beispielsweise von Ulker (2008), von
Wilmoth und Koso (2002), von Yabiku (2000) oder von Zagorsky (2005). Diese
Untersuchungen bestitigen, dass sich eine Heirat positiv auf das im Alter akku-
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mulierte Vermégen auswirkt, wobei umso mehr Vermégen akkumuliert werden
kann, je langer eine Person (konstant) verheiratet ist. Eine Scheidung wirkt sich
negativ auf den Verméogensbestand aus, sowohl bei Mannern als auch bei Frauen,
wobei sich Minner oftmals schneller wieder von den negativen 6konomischen
Konsequenzen erholen. Gegenteiliges betrifft geschiedene Miitter, vor allem dann,
wenn sie nicht wieder heiraten. Verwitwung und Vermaogensbestand sind dem
gegeniiber in der Regel positiv korreliert.

Konsequenzen von Vermogensunterschieden
und -ungleichheiten

Als Folgen von Vermogensunterschieden und -ungleichheiten beobachten die
nachfolgenden Studien vor allem folgende Ungleichheits-Dimensionen: Bildung
(u.a. Filmer und Pritchett 2004; Nam und Huang 2009), Gesundheit und Morta-
litat (u. a. Attanasio und Hoynes 2000; Meer et al. 2003; Semyonov et al. 2013) und
Wohlbefinden (z.B. Headey et al. 2008; Warren und Britton 2003; Hochman und
Skopek 2013; Bonini 2007). Diese Untersuchungen versuchen u. a. herauszuarbei-
ten, ob Vermogen bzw. Vermogensungleichheit dhnliche Konsequenzen haben wie
Einkommensungleichheit und ob dieser Effekt auch bei Kontrolle von Einkommen
bestehen bleibt. Die bezeichneten Folgen von Verméogensungleichheitkénnen indes
zugleich als deren Ursache fungieren.

Eine positive Relation zeigt sich beispielsweise zwischen Vermdgen und Bil-
dung. Nam und Huang (2009) schildern konkret einen positiven Zusammenhang
zwischen finanziellem Vermogen der Eltern und dem Bildungsabschluss ihrer
Kinder in den USA. Vermdgen und Gesundheit stehen ebenfalls in einer positiven
Beziehung. Zudem konnten, unter Kontrolle der Variable Einkommen, auch Effekte
von Vermogen auf die verschiedenen Dimensionen subjektiven Wohlbefindens
(Lebensqualitit, Lebenszufriedenheit und Depression) gefunden werden.

Vermogenssituation alterer Haushalte in Europa

Fiir den abschlieBenden deskriptiven Uberblick iiber die Verteilung von Vermé-
gen in Europa nutze ich die Daten des ,,Survey of Health, Ageing and Retirement
in Europe“ (SHARE); einer reprisentativen Befragung der Bevilkerung im Alter
von 50 Jahren und alter. SHARE ermoglicht eine detaillierte und international
vergleichende Analyse der Vermégenssituation alterer Personen in Europa. Diese
Personengruppe, die entweder bereits in den Ruhestand eingetreten ist oder sich
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mehr oder weniger kurz davor befindet, ist eine besonders interessante Untersu-
chungspopulation, da man in dieser Gruppe das Ergebnis des Prozesses der Ak-
kumulation von Vermégen tiber den Lebenslauf hinweg ablesen kann. Fiir meine
Analysen arbeite ich mit der zweiten SHARE-Welle, die in den Jahren 2006/07
durchgefiithrt wurde. Mein Datensatz enthalt 22.721 Haushalte. Tabelle 1 gibt einen
Uberblick itber die Samplegréfien in den einzelnen Landern.

Tabelle1 Datensatz-Ubersicht

Land Total Prozent
AT - Osterreich 987 4,34%
DE - Deutschland 1.698 7,47%
SE - Schweden 1.970 8,67%
NL - Niederlande 1.846 8,12%
ES - Spanien 1.414 6,22%
IT - Italien 1.888 8,31%
FR - Frankreich 2.060 9,07%
DK - Danemark 1.759 7,74%
GR - Griechenland 2.172 9,56%
CH - Schweiz 1.076 4,74%
BE - Belgien 2.137 9,41%
CZ - Tschechische Republik 1.943 8,55%
PL - Polen 1.771 7,79%
Total 22.721 100,00%

Quelle: SHARE Welle 2, Release 2.5.0. Eigene Berechnungen.

In dem nun folgenden explorativen Uberblick konzentriere ich mich auf eine verglei-
chende Darstellung der Einkommens- und der Vermogensverteilung. Dabei gehe ich
zum einen der Frage nach, wie Vermdégen in Europa verteilt ist, und zum anderen,
aus welchen Komponenten sich Verméogen in den einzelnen europdischen Landern
zusammensetzt. Die zentralen Variablen in meinen Analysen sind Netto-Verméogen
(=Finanzvermdogen plus Sachvermégen minus Schulden zum Befragungszeitpunkt)
und Netto-Aquivalenzeinkommen (im Jahr vor der Befragung). Simtliche Ver-
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mogenswerte wurden auf Haushaltsebene erhoben. In den deskriptiven Analysen
habe ich entsprechend der Empfehlungen des SHARE-Teams Gewichte® verwendet.

Aus Tabelle 2 kénnen verschiedene Verteilungsmafe der Einkommens- respektive
Vermogensverteilung entnommen werden. Alle ausgegebenen Einkommens- und
Vermogenswerte sind kaufkraftadjustiert (Basis: Deutschland 2005). Uber das
hochste Jahres-Einkommen (Median) verfiigen Haushalte in der Schweiz (€23.800)
und den Niederlanden (€20.800), itber das geringste Einkommen die Haushalte in
Polen (€5.300) und der Tschechischen Republik (€9.010). Uber das hochste Vermogen
(Median) hingegen verfiigen die Haushalte in Belgien (€244.400) und Frankreich
(€233.6000), iiber das niedrigste, analog zum Einkommen, die Haushalte in Polen
(€37.200) und der Tschechischen Republik (€77.200). In Spalte drei gebe ich zudem
die Vermogensrate (VR) aus, die sich aus dem Median-Nettovermogen geteilt durch
das Median-Nettoeinkommen ergibt. Aus dieser Rate ldsst sich ablesen, dass die
Haushalte in Spanien tiber mehr als 22 mal so viel Nettovermogen wie Nettoein-
kommen (VR=22,30) verfiigen und damit das hochste Verméogen in Relation zu
ihrem Einkommen aufweisen. Ebenfalls hohe Vermégensraten finden sich in Italien
(VR=15,50) und Belgien (VR=15,30). Die niedrigste Vermdogensrate ist in Schweden
zu finden (VR=6,00), gefolgt von Polen (VR=7,00) und Deutschland (VR=7,60). Die
Einkommensungleichheit (Gini, ) bewegt sich zwischen Gini=31,80 in Schweden
und Gini=49,90 in Spanien. Die Vermégensungleichheit (Gini, ) liegt deutlich tiber
der Einkommensungleichheit und bewegt sich zwischen Gini=54,00 in Osterreich
und Gini=75,50 in Polen. In der letzten Spalte habe ich die Differenz zwischen
Gini,, und Gini, . (8Gini) ausgegeben. Es wird erkennbar, dass die Unterschiede
zwischen der Einkommens- und Verméogensungleichheit besonders grof3 sind in
Schweden (8Gini=35,70). Es folgen Polen (8Gini=32,60), Danemark (§G ini=30,30)
und die Schweiz (8Gini=30,20). Die geringsten Unterschiede zwischen der Ungleich-
heit im Einkommen und Vermégen finden sich in Belgien (§Gini=8,90), Spanien
(6Gini=9,10) und Griechenland (6Gini=11,70).

8 Bei diesen Gewichten handelt es sich um kalibrierte Querschnittsgewichte zur Kom-
pensation von Unit-Nonresponse und Stichprobenausfallen. Fiir ndhere Informationen
sieche Mannheim Research Institute for the Economics of Aging (2010).
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Tabelle 2
Land
AT
DE
SE
NL
ES
IT
FR
DK
GR
CH
BE
CZ
PL
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Verteilungsmafe fiir Netto-Einkommen (INC) und Netto-Vermogen (NW)

INC

‘med

17.000
17.900
19.500
20.800
10.000
12.600
19.600
18.700
10.600
23.800
16.000
9.100
5.300

Nw

med

133.400
135.100
129.600
180.800
222.600
195.400
233.600
165.600
135.500
216.100
244.400
77.200
37.200

VR
7.90
7.60
6.70
8.70
22.30
15.50
11.90
8.90
12.80
9.10
15.30
8.50
7.00

Gini INC  Gini NW

32.00
41.00
31.80
42.00
49.90
40.10
42.80
32.30
43.20
39.00
41.80
32.60
42.90

56.00
62.80
67.50
69.20
59.00
55.90
60.60
62.60
54.90
69.20
50.70
54.20
75.50

8Gini
24.00
21.80
35.70
27.20
9.10
15.80
17.80
30.30
11.70
30.20
8.90
21.60
32.60

Quelle: SHARE Welle 2, Release 2.5.0. Eigene Berechnungen. Daten gewichtet.

Informationen zum statistischen Zusammenhang zwischen Vermégen und Ein-
kommen gibt Abbildung 1, aus der die Korrelation der beiden Gréflen innerhalb
der verschiedenen Linder entnommen werden kann. Die stirkste Korrelation zwi-
schen Einkommen und Vermégen ist in Osterreich (p = 0,37) zu finden. Ebenfalls
eine verhiltnisméflig hohe Korrelation (p > 0,30) findet sich in Schweden, Italien,
Danemark und Deutschland. Sehr schwach ist die Korrelation hingegen in Spanien

und Polen (p = 0,06).
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Abb.1 Korrelation (rho) zwischen Vermdgen und Einkommen

Quelle: SHARE Welle 2, Release 2.5.0. Daten gewichtet. Eigene Berechnungen.

Weitere Informationen zum Zusammenhang zwischen Einkommens- und Ver-
maogensverteilung finden sich in Tabelle 3, aus welcher entnommen werden kann,
wie viel Prozent der Haushalte des jeweiligen Einkommensquartils sich in welchem
Vermogensquartil befinden.’ Tabelle 3 zeigt beispielsweise, dass sich 39 % aller
Haushalte, die sich im untersten Einkommensquartil befinden, auch im untersten
Vermdogensquartil befinden. Uber 60 % dieser ,.einkommensarmen“ Haushalte
sind hingegen nicht ,vermégensarm® (ich fasse hier, unabhingig von offiziellen
Armutsdefinitionen, jeweils das 1. Quartil als einkommens- bzw. vermdgensarm
auf). Mehr als ein Viertel (27 %) der einkommensarmen Haushalte befindet sich
im 2. Vermégensquartil, 21 % der einkommensarmen Haushalte befinden sich
im 3. Vermogensquartil und 12 % der einkommensarmen Haushalte gehéren gar
zum obersten Vermogensquartil. Das 4. Einkommensquartil, welches ich hier als
einkommensreich bezeichne, istin 44 % aller Falle auch vermogensreich. Immerhin
12% der einkommensreichen Haushalte gehéren hingegen zu den vermégensar-
men Haushalten. Insgesamt zeigt sich auch hier ein eher schwacher bis mittlerer
Zusammenhang zwischen Einkommen und Vermégen.

9 Einkommens- und Vermégensquartile wurden landerspezifisch bestimmt.
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Tabelle 3 Einkommens- und Vermogensquartile tiber alle Lander (Zeilenprozente)

Vermogensquartil — 1. 2. 3. 4. Gesamt
Einkommensquartil |

L. 39% 27% 21% 13% 100%
2. 30% 30% 24% 16% 100%
3, 19% 26% 29% 26% 100%
4. 12% 18% 26% 44% 100%

Quelle: SHARE Welle 2, Release 2.5.0. Eigene Berechnungen.

Abbildung 2 liefert schliefllich nahere Informationen zur Zusammensetzung des
Vermaogens in den einzelnen Landern.!” Dieses habe ich zerlegt in Finanzverma-
gen'!, Realvermogen (ohne Wohneigentum)!?, Wohneigentumsvermogen' und
Schulden™. Tns Auge fillt zunichst, dass Wohneigentumsvermégen (und damit
eher illiquides Vermdgen) in allen untersuchten Landern die quantitativ wichtigste
Vermogenskomponente darstellt. Dies ist im besonderen Mafe der Fall in den sii-
deuropiischen Staaten Spanien (76 %) und Italien (70 %), aber auch in den beiden
osteuropdischen Lindern Polen (74 %) und der Tschechischen Republik (73 %). In
Schweden macht Wohneigentum lediglich 45% des gesamten Nettovermdgens aus.
Das Vermogensportfolio besteht hier im Vergleich zu anderen Lindern starker aus
Finanzvermdgen (d. h. eher einfach zu liquidierendem Vermogen; 22 %). Dies gilt
ebenso fiir Ddnemark (28 %), Belgien (27 %) und die Schweiz (22 %). Realvermo-
gen exklusive Wohneigentum ist besonders bedeutsam in Griechenland (39 %). In
vergleichsweise hohem Ausmaf iiber Schulden finanziertist das Vermdgen in der

10 Ich habe bei dieser Analyse einen Haushalt (aus Deutschland) ausgeschlossen, da dieser
ein negatives Bruttovermdgen aufwies.

11 Netto-Finanzvermdgen umfasst: Geld auf Bankkonten, Unternehmens- und Staatsan-
leihen, Aktien und Beteiligungen, Investmentfonds, private Altersvorsorge, Bausparer,
Lebensversicherung.

12 Netto-Sachvermdgen umfasst: Haus- und Grundeigentum (exklusive Wohneigentum),
Anteile an eigener Firma, Kraftfahrzeuge.

13 Netto-Wohneigentum entspricht dem subjektiv geschétzten Verkaufswert der selbst
genutzten Immobilie zum Befragungszeitpunkt.

14 Schulden beinhalten Hypotheken und Kredite auf Wohneigentum, Schulden auf Autos
oder andere Fahrzeuge, tiberfillige Kreditkarten- oder Kundenkartenrechnungen,
Kredite (bei einer Bank, einer Bausparkasse oder einem anderen Geldinstitut), Schulden
bei Verwandten oder Freunden, (6ffentliche) Kredite zur Finanzierung des Studiums
(z.B. BAFGG) sowie iiberfillige Rechnungen (Telefon, Strom, Heizung, Miete).
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Schweiz (17 %), Danemark (13 %), den Niederlanden (12 %) und Schweden (11 %).
Ein hohes Ausmaf$ an Schulden ist insbesondere in der dlteren Bevilkerung zwar
einerseits problematisch zu bewerten, andererseits kann es aber auch ein Indikator
flir einen gut funktionierenden Kapitalmarkt sein.

10¢
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Abb.2 Zusammensetzung des Netto-Vermogens

Quelle: SHARE Welle 2, Release 2.5.0. Eigene Berechnungen.

Zu der hier durchgefiihrten deskriptiven Analyse der Einkommens- und Vermé-
gensverteilung in Europa lasst sich nun Folgendes festhalten. Die hochste Vermo-
gensrate findet sich in den beiden stideuropiischen Staaten Spanien und Italien,
in denen die altere Bevilkerung tiber ein Median-Vermégen verfiigt, welches 22
respektive 15mal ihrem Median-Jahreseinkommen entspricht.”® Zugleich findet sich

15 Zubeachten gilt, dass sich in allen Landern jeweils circa die Hélfte der Untersuchungs-
population bereits in Rente befindet und in erster Linie lediglich Transfereinkommen
bezieht. Landerunterschiede in der Vermégensrate konnen daher auch auf Linderun-
terscheide in der Hohe der Transfereinkommen (Renteneinkommen) zurtickfithrbar
sein. Deshalb haben wir die Kennzahlen in Tabelle 2 erneut bestimmt fiir den Teil der
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in diesen Landern ein verhiltnismaflig geringes Mafl an Vermdogensungleichheit
sowie ebenso eine geringe Diskrepanz zwischen Einkommens- und Vermégens-
ungleichheit. Das heifSt, in den SHARE-Daten sind es die Lainder mit den héchsten
Vermogenswerten, relativ zu ihrem Einkommen, welche das niedrigste Mafl an
Vermogensungleichheit aufweisen. Die niedrigsten Vermdégensraten finden sich
in Schweden, Polen und Deutschland. Zugleich findet sich in diesen Lindern, was
sich zumindest fiir Schweden und Polen recht deutlich abzeichnet, das hochste
Maf3 an Vermogensungleichheit, sowie eine hohe Diskrepanz zwischen dem Aus-
mafd der Ungleichheitim Einkommen und Vermégen. Entsprechend sind also die
Liander mit dem geringsten Vermdgen relativzum Einkommen diejenigen mit der
hochsten Vermogensungleichheit. Es deutet sich iber die untersuchten Lander ein
Zusammenhang zwischen einem hohen Vermdégensbestand und einem niedrigen
Maf3 an Vermogensungleichheit an. Ein méoglicher Erklarungsfaktor hinter diesem
Zusammenhang konnten Landerunterschiede im staatlichen Rentenvermégen sein,
welches in der Definition von SHARE, wie auch in den meisten anderen Surveys,
nicht zum hier analysierten Nettovermogen gezahlt wird, sondern, insofern es
sich um regelmif3ig geleistete Rentenzahlungen seitens des Staates handelt, zum
Einkommen gezihlt wird. Anspriiche an das 6ffentliche Rentensystem werden
hingegen gar nicht beriicksichtigt. Fiir Deutschland, ein Land, in dem das &ffent-
liche Rentenvermogen quantitativ sehr bedeutsam ist, konnten Frick und Grabka
(2010) indes zeigen, dass, wenn man individuelle Anspriiche an die staatlichen
Pensionskassen zum (hier analysierten) Netto-Privat-Verm&gen hinzurechnet, sich
einerseits das mittlere Vermogen der Haushalte deutlich erhoht und andererseits
sich das Niveau der Vermogensungleichheit in Deutschland (Gini-Koeffizient) um
ein Viertel reduziert.

Wohneigentum macht quantitativ gesehen in allen untersuchten Lindern den
Grofiteil des Vermogens aus. In den vermdégensreichen sitdeuropaischen Landern
Spanien und Italien, die ein geringes Mafl an Vermdogensungleichheit aufweisen,
aber auch in Polen und der Tschechischen Republik, die eher zu den vermégens-
armen’ Lindern gehdren (wobei Polen zudem das Land mit dem hochsten Mafl an
Vermogensungleichheit ist), ist der Anteil von Wohneigentum am Gesamtvermégen
am hochsten. In den nordeuropiischen Staaten trigt das Finanzvermdogen, aber
auch Schulden einen im Vergleich zu den anderen Lindern recht hohen Anteil
zum Gesamtvermaogen bei. Es gestaltet sich schwierig, hier eindeutige Muster und
Zusammenhinge zu erkennen.

Bevolkerung, der sich noch nicht in Rente befindet (wobei es hier wiederum zu beachten
gilt, dass Haushalte mit hoherem Vermédgen dazu geneigt sein konnen, eher in Rentezu
gehen). Es zeigen sich jedoch keine nennenswerten Unterschiede in der Positionierung
der Lander in Bezug auf die in Tabelle 2 abgebildeten Kenngroflen.



Vermogen in Europa 69

Der Zusammenhang zwischen Einkommen und Vermogen bewegt sich in
Einklang mit der bisherigen Forschung auf einem sehr niedrigen (Spanien, Polen)
bis mittlerem Niveau (Osterreich, Schweden, Italien, Dianemark, Deutschland).
Entsprechend geht in den einzelnen Lindern Einkommensreichtum nicht unbedingt
mit Vermogensreichtum einher und vice versa. Alles in allem unterstiitzen die
Ergebnisse die Annahme, dass Einkommen und Vermdégen, wie in der Einleitung
argumentiert, zwei unterschiedliche Dimensionen von Reichtum bzw. finanziellem
Wohlstand darstellen, die fiir ein umfassendes Verstindnis von sozio-okonomischem
Status wie auch von sozialer Ungleichheit beide beriicksichtigt werden sollten.
Offen bleibt, wie es sich erkldren lisst, dass in einigen Landern das Ausmafd von
Einkommens- und Vermogensungleichheit sehr ahnlich ist (z. B. Spanien, Belgi-
en), wihrend es in anderen Lindern (z. B. Schweden, Danemark) stark divergiert.

Zukiinftiger Forschungsbedarf

Es gibt zahlreiche empirische Studien, welche Vermégensverteilungen und Vermé-
gensungleichheiten beschreiben sowie Determinanten von Vermogensunterschieden
analysieren. Hingegen ist eine geringere Anzahl von Analysen zu den Ursachen
und Folgen von Vermogensungleichheiten zuganglich. Forschungsbedarf gibt es
beispielsweise hinsichtlich der langfristigen Folgen, was sich mit dem Bedarf der
weiteren Erforschung von Ursachen von Vermégensungleichheiten tiberschnei-
det. In beiden Fillen sollte der Prozess der Vermogensakkumulation aus einer
Lebensverlaufsperspektive betrachtet werden. Die Akkumulation von Vermégen
ist ein typisches Beispiel fiir einen Prozess der Kumulation von Vorteilen. Bislang
ist unklar, inwiefern Lebenszykluseffekte und intergenerationale Transfers iiber
das gesamte Leben hinweg die Vermogensakkumulation beeinflussen und ob mit
der tiber den Lebenslauf wachsenden intragenerationalen Verméogensungleichheit
auch die daraus resultierenden Folgen kumulieren. Eine interessante, noch offene
Frage ist auch, ob infolge zunehmender Verméogensungleichheit die gesundheitliche
Ungleichheit innerhalb einer Generation zunimmt. Wirken sich Vermogensun-
terschiede erst in dlteren Jahren (unterschiedliche Sterblichkeit, Unterschiede in
der Gesundheit) oder bereits in sehr jungen Jahren (bessere Bildungschancen fiir
Kinder aus vermégenden Familien) auf andere Dimensionen sozialer Ungleichheit
aus? Hat geerbtes Vermogen einen anderen Effekt aufbeispielsweise das subjektive
Wohlbefinden als selbst erarbeitetes Vermogen? Hinsichtlich der Ursachen von
Vermogensunterschieden und -ungleichheiten stellt sich nach wie vor die Frage,
wie sich das Verhiltnis von Lebenszykluseffekten zu intergenerationalen Transfers
gestaltet und welche Landerunterschiede es hier gibt. Gibt es Lander, die es zum
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Beispiel durch ihr Steuersystem erschweren, Lebenszyklus-Vermogen aufzubauen?
Welche Folgen hat dies fiir das Ausmaf der Vermdgensungleichheit in diesem Land
und wie entwickelt sich diese in der Generationenfolge? Welche Lebenszykluseffekte
sind verantwortlich fiir die Akkumulation von Vermdgen? Hat der Erwerbsverlauf
einen Effekt auf den Vermogensbildungsprozess oder spielt hier soziale Herkunft
die entscheidende Rolle? Wie stark ist der Prozess der Verméogensakkumulation,
beeinflusst durch familidre Ereignisse wie z.B. eine Scheidung? Welche Lander-
unterschiede gibt es hier?

All diese Fragen sind bisher kaum oder wenn, dann meist mit Querschnittsdaten
bearbeitet worden. Kausale Schlussfolgerungen tiber Prozesse der Vermégensbil-
dung sind damit nur eingeschrankt méglich. Durch die zunehmende Verfiigbarkeit
von Lingsschnittdaten mit Retrospektiverginzungen wird es moglich, sich den
oben genannten Fragen zu nahern und Prozesse anstelle von Momentaufnahmen
zu untersuchen. Hierin sehe ich das Potential und die Aufgabe der zukiinftigen
Vermogensforschung.
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