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Vermdgensungleichheit:

Nicht die Hohe ist das Problem,
sondern ihre Ursache

Ausgangslage

Vermdgensungleichheit ist nicht
automatisch ein wirtschafts- oder gesell-
schaftspolitisches Problem. Die Soziale
Marktwirtschaft verspricht keine gleichen
Ergebnisse, sondern gleiche Chancen,
Wettbewerb und die Méglichkeit, durch
Arbeit, Sparen und unternehmerisches
Risiko Vermdégen aufzubauen. Entscheidend
ist deshalb nicht allein, wie ungleich Ver-
madgen verteilt sind, sondern wodurch diese
Unterschiede entstehen und ob Aufstieg
weiterhin moglich ist.

Gini-Koeffizienten
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Deutschland weist eine hohe Vermdgens-
ungleichheit auf, sie hat in den vergangenen
Jahren aber nicht weiter zugenommen.
Nach der Vermdgensbefragung der
Bundesbank lag der Gini-Koeffizient des
Haushaltsnettovermdgens 2023 bei 0,724;
2010/11 hatte er noch 0,758 betragen. Auch
langerfristige Untersuchungen zeigen:
Nach einem Anstieg bis zur Finanzkrise
hat sich die Vermdgenskonzentration seit
den 2010er Jahren weitgehend stabili-
siert beziehungsweise leicht verringert
(Deutsche Bundesbank, 2025; Sachver-
standigenrat, 2025; Albers, Bartels und
Schularick, 2024).
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Entwicklung der Vermdgensungleichheit in Deutschland anhand verschiedener Haushaltserhebungen.
Dargestellt sind Gini-Koeffizienten der privaten Nettovermdgen: Je héher der Wert, desto ungleicher ist das Vermdgen verteilt.

Gleichzeitig ist Verm&gen nicht nur an der
Spitze gewachsen. Zwischen Anfang 2011
und dem dritten Quartal 2025 stieg das
reale durchschnittliche Nettovermdgen der
unteren Halfte der Haushalte um rund 50
Prozent, das reale Medianvermdgen um
knapp 60 Prozent. Ein Teil der gemessenen
Ungleichheit entsteht zudem durch den
Lebenszyklus, weil Vermdgen typischer-
weise Uber das Erwerbsleben aufgebaut
und im Alter teilweise wieder aufgezehrt
wird (vbw, 2026).

Auch die institutionellen Besonder-
heiten Deutschlands verzerren einfache
internationale Vergleiche. Gesetzliche
Rentenanspriiche werden in klassischen
Vermodgensstatistiken nicht berick-
sichtigt. Werden sie einbezogen, sinkt der
Vermobgens-Gini fur 2023 nach Bundes-
bank-Berechnungen von 0,72 auf 0,58;
zugleich steigt der Vermdgensanteil der
unteren Halfte deutlich. Hinzu kommt die
geringe Verbreitung von Wohneigentum:
Mit rund 42 Prozent liegt Deutschland im
europaischen Vergleich besonders niedrig.
Gerade fur Haushalte in der unteren und
mittleren Vermdgenshélfte ist Wohn-
eigentum jedoch ein zentraler Weg zum
Vermogensaufbau (Sachverstandigenrat,
2025; vbw, 2026).

Auch hohe Vermdégen sind differenziert zu
betrachten. Ein erheblicher Teil besteht aus
Betriebsvermdégen und ist damit in Unter-
nehmen, Maschinen, Gebaude, Forschung
und Beschaftigung gebunden. Problema-
tisch wird Vermégenskonzentration deshalb
nicht allein durch ihre H6he, sondern dort,
wo Vermdgen durch Privilegien, politische
Néhe, abgeschottete Markte oder andere
6konomische Renten abgesichert wird.

Die zentrale Herausforderung fir Deutsch-
land liegt daher weniger in einer weiteren
Umverteilung bestehender Vermdgen

als in zu schwacher Vermd&gensbildung

und sinkenden Aufstiegschancen. Gute

Vermdgenspolitik muss mehr Menschen
ermdoglichen, aus eigenem Einkommen
Vermdgen aufzubauen, Wohneigentum und
Produktivkapital zu erwerben, Unter-
nehmen zu griinden und durch Bildung und
Wettbewerb aufzusteigen. Nicht gleiche
Vermogen sind das Ziel, sondern bessere
Chancen, selbst Vermd&gen zu bilden.

Die Initiative Neue Soziale
Marktwirtschaft (INSM)

fordert:

+ Vermdégensungleichheit sachlich ein-
ordnen und Kapitalbildung stéarken

+ Arbeitseinkommen spirbar entlasten
und Grenzbelastungen senken

« Langfristigen privaten Vermdgensauf-
bau erleichtern

- Burokratie abbauen, Grindungen
ermdoglichen und Wettbewerb sichern

- Bildung konsequent auf Aufstieg aus-
richten

- Keine neue Vermdgensteuer einflihren



Vermdégensungleichheit
sachlich einordnen und Kap-

italbildung starken

Vermogen ist mehr als privater Besitz.
Volkswirtschaftlich ist es Kapital: Es finan-
ziert Investitionen, ermdglicht Griindungen,
schafft Sicherheit fir Haushalte und erhéht
die Bereitschaft, Risiken einzugehen.
Gerade eine alternde Gesellschaft braucht
mehr private Kapitalbildung, nicht weniger.
Besonders deutlich wird das beim Betriebs-
vermdgen. Es steckt oft nicht auf Konten,
sondern in Anlagen, Gebauden, Forschung,

Beschaftigung und Unternehmensfort-
fUhrung. Wer Kapitalbildung erschwert,
trifft deshalb nicht nur Vermégensinhaber,
sondern Investitionen, Produktivitat und
Zukunftsfahigkeit. Wie stark das gerade fur
hohe Vermdgen qilt, zeigt die Vermdgens-
zusammensetzung: Bei den vermdgendsten
ein Prozent entfallen rund 48 Prozent des
Bruttovermdgens auf Betriebsvermdgen,
bei den obersten 0,1 Prozent sogar rund 68
Prozent. Ein erheblicher Teil der statistisch
sehr hohen Privatvermdgen ist damit
unmittelbar in Unternehmen gebunden
(vbw, 2026).

Vermdgenszusammensetzung des Bruttovermégens in den um hohe Abbildung 2
Vermogen erganzten Befragungsdaten, im Jahr 2023
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Internationale Evidenz zeigt zugleich,

dass sehr hohe Verm&genskonzentration
wirtschaftliche Dynamik belasten kann.
Steenbrink und Skali finden in einem Panel
von 165 Landern fur den Zeitraum 1995 bis
2019, dass eine Standardabweichung mehr
Vermogensungleichheit mit 0,34 Prozent-
punkten niedrigerem jahrlichem Wachstum
verbunden ist. Der Befund ist relevant,
verlangt aber methodische Vorsicht:

4

Top 5% Top1% Top 0,5 % Top 01%

Vermdbgensdaten unterscheiden sich inter-
national stark in ihrer Qualitat, Kausalitat
ist schwer eindeutig zu bestimmen, und
Wachstumseffekte hangen wesentlich
davon ab, wodurch Vermdégen entsteht und
welche Institutionen wirken (Steenbrink und
Skali, 2026).

Genau an dieser Stelle liegt der ordnungs-
politische Kern. Bagchi und Svejnar zeigen,

dass vor allem politisch verbundenes
Milliardarsvermdgen negativ mit Wachstum
zusammenhangt, wahrend politisch unver-
bundenes Vermdgen keinen signifikanten
Effekt zeigt (Bagchi und Svejnar, 2015).
Islam und McGillivray kommen zudem

zu dem Ergebnis, dass gute Governance
den negativen Zusammenhang zwischen
Vermdgensungleichheit und Wachstum
abschwachen kann (Islam und McGillivray,
2020).

Die Schlussfolgerung kann daher nicht lau-
ten, Kapitalbildung pauschal zu schwéachen.
Sie muss lauten: Zugang zu Eigentum ver-
breitern, produktive Investitionen starken

und unfaire Vermdgensquellen austrocknen.

Dazu gehoren politische Nahe, Privilegien,
abgeschottete Méarkte und kiinstliche
Marktzugangsbeschrankungen.

Arbeitseinkommen spiirbar

entlasten und Grenzbelas-
tungen senken

Wer Vermbgen aufbauen soll, braucht

zuerst Spielrdume aus eigenem Einkommen.

Genau daran fehlt es in Deutschland. Nied-
rige und mittlere Einkommen werden frih
durch Steuern und Sozialabgaben belastet;
bei hbheren qualifizierten Einkommen
steigen die Grenzbelastungen zusétzlich
stark an. Das schwacht Arbeitsanreize,
private Vorsorge und den Einstieg in den
Vermobgensaufbau.

Die von der Bundesregierung angekindigte
Einkommensteuerreform ist deshalb véllig
unzureichend. Ein Netto-Entlastungsvolu-
men von rund 7 Milliarden Euro pro Jahr ist
angesichts der hohen Steuer- und Abga-
benlast kein echter Reformschritt. Es bleibt
sogar hinter den Steuersatzanpassungen
zur Abmilderung der kalten Progression
aus friheren Jahren zuriick (Beznoska und
Hentze, 2026).

Wenn eine berufstatige Familie mit zwei

Kindern und 60.000 Euro zu versteuerndem
Einkommen in voller Wirkung um etwas
mehr als 600 Euro im Jahr entlastet wird,
bedeutet das rund 50 Euro im Monat. Das
verandert die strukturelle Belastung von
Arbeit kaum.

Falsch ist zudem, die Entlastung tber
hdhere Spitzensteuersatze gegenzufinan-
zieren. Wer den oberen Grenzsteuersatz
auf 47 Prozent anhebt, sendet das falsche
Signal an Fachkréfte, Selbststandige,
Unternehmer und Leistungstréger. Eine
Steuerreform, die Arbeit attraktiver machen
soll, darf Leistungsanreize nicht an anderer
Stelle wieder schwachen.

Deutschland braucht deshalb eine deutlich
ambitioniertere Einkommensteuerreform:
hdherer Grundfreibetrag, flacherer

Tarif, weniger Mittelstandsbauch und ein
Spitzensteuersatz, der erst bei deutlich
héheren Einkommen greift. Zusétzlich
muss der Ausgleich der kalten Progression
dauerhaft, regelgebunden und zeitnah im
Tarif verankert werden. Reine Inflationsaus-
gleiche durfen nicht von neuen politischen
Entscheidungen abhangen und nicht zu
realen Steuererhdhungen fihren.

Mehr Netto vom Brutto ist Sozial- und
Wachstumspolitik zugleich. Gerade
Haushalte ohne gréBere Erbschaften bauen
Vermdgen zuerst Uber Erwerbseinkommen
auf. Aufstiegspolitik muss deshalb bei
Arbeit beginnen und zwar spirbar, nicht nur
symbolisch.

Langfristigen privaten Ver-

mogensaufbau erleichtern

Aktien, Fonds und andere Beteiligungsfor-
men geben breiten Bevolkerungsschichten
Zugang zum Produktivkapital. Sie verbinden
private Vorsorge mit der Finanzierung von
Unternehmen. Wer langfristig spart und
investiert, sollte deshalb nicht behandelt
werden wie jemand, der kurzfristig spekuliert.
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Kursgewinne aus Kapitalanlagen sollten
nach langer Haltedauer steuerfrei gestellt
werden, etwa - vergleichbar mit Immobi-
lien - nach zehn Jahren. Dividenden und
kurzfristige VerauBerungsgewinne blieben
steuerpflichtig; belohnt wirde der lang-
fristige Vermdgensaufbau.

Eine solche Regel starkt Aktienkultur,
Altersvorsorge und Planungssicherheit.
Erganzend sollten der Sparerpauschbetrag
regelmaBig angepasst und das Steuer-
recht fur private Kapitalanlage vereinfacht
werden. Wer Uber Jahre Vermdgen bilden
will, braucht verlassliche und verstand-
liche Regeln statt steuerlicher Hiirden.
Politischen Diskussionen um maégliche
Mehrbelastungen, in Form einer Anhebung
der Abgeltungsteuer oder der Erhebung
von Sozialbeitrdgen auf Kapitalertrage, ist
aus diesem Grund entschieden entgegen-
zutreten.

Auch der Erwerb von selbst genutztem
Wohneigentum sollte erleichtert werden.
Statt neuer Zuschussprogramme gilt

es vor allem, Erwerbsnebenkosten und
regulatorische Hirden zu senken. Beim
erstmaligen Erwerb einer selbst genutzten
Immobilie sollte die Grunderwerbsteuer
entfallen. Gleichzeitig miissen Bauvor-
schriften vereinfacht und kostentreibende
Standards reduziert werden. Auch die
gesetzlich festgelegten Notargebiihren
sollten insbesondere bei standardisierten

Immobilientransaktionen auf den Priifstand.

So wird Wohneigentum durch geringere
Erwerbsnebenkosten und weniger Regulie-
rung leichter erreichbar.

Blirokratie abbauen, Griind-

ungen erméglichen und
Wettbewerb sichern

Aufstieg entsteht, wenn Menschen Ideen
umsetzen, Unternehmen griinden und
Eigentum aufbauen kénnen. Burokratie ist
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dabei mehr als ein Kostenfaktor; sie wirkt
wie eine unsichtbare Aufstiegsbarriere.
GroBe Unternehmen kénnen zusétzliche
Vorgaben oft Uber eigene Rechts-, Steuer-
und Compliance-Abteilungen abfedern.
Kleine Unternehmen, Griinder und
Selbststandige kdnnen das meist nicht. Fir
sie bedeuten neue Nachweis—, Dokumen-
tations- und Berichtspflichten weniger Zeit
fir Kunden, Innovation und Wachstum.

Die vom Koalitionsausschuss angekiindig-
ten Schritte zum Burokratiertickbau setzen
an den richtigen Stellen an. Besonders
wichtig sind ein Berichtsentlastungsgesetz
mit Beweislastumkehr, eine Berichtspflich-
ten-Bremse fir neue Gesetze, der Abbau
von mindestens jeder vierten Dokumen-
tationspflicht binnen zwdéIf Monaten und
die Genehmigungsfiktion als Regelfall im
Verwaltungsverfahren. Auch die ange-
kindigte Nutzung von Digitalisierung zur
Personaleinsparung in der Verwaltung ist
ordnungspolitisch richtig: Digitalisierung
darf nicht nur neue Portale schaffen,
sondern muss Verfahren, Zustandigkeiten
und Personalbedarf tatsachlich reduzieren.

Burokratieabbau ist deshalb mehr als
Standortpolitik. Er ist auch Aufstiegspoli-
tik. Weniger Berichtspflichten, schnellere
Genehmigungen und einfachere Ver-
fahren senken Markteintrittsbarrieren,
erleichtern Griindungen und verhindern,
dass etablierte Anbieter durch Regu-
lierungsvorspriinge geschutzt werden.
Ordnungspolitische Vermdgenspolitik setzt
daher dort an, wo Vermd&gen nicht durch
Leistung, sondern durch Abschottung
entsteht: bei Monopolen, tbermaBiger
Regulierung, politischen Privilegien,
branchenspezifischen Subventionen und
Marktzutrittshirden.

Es geht nicht darum, erfolgreiche Unter-
nehmen klein zu halten. Es geht darum,
Markte offen zu halten. Neue Unternehmen
mussen entstehen kénnen, etablierte

Unternehmen miissen herausgefordert
werden, und Verm&gen muss sich immer
wieder neu im Wettbewerb bewéahren.

Bildung konsequent auf Auf-

stieg ausrichten

Wenn Herkunft starker Gber Einkommen und
Bildungsabschliisse entscheidet, verliert

die Soziale Marktwirtschaft ein zentrales
Aufstiegsversprechen. Genau hier zeigt sich
Handlungsbedarf: Baarck, Bode und Peichl
zeigen fur die Geburtsjahrgange 1968 bis

1987, dass der Zusammenhang zwischen
dem Einkommen der Eltern und dem spate-
ren Einkommen der Kinder deutlich starker
geworden ist. Auch absolut ist Aufstieg
seltener geworden: Der Anteil der Kinder,
die spater mehr verdienen als ihre Eltern

im gleichen Alter, sank fiir die Geburtsjahr-
géange 1962 bis 1988 von 81 auf 59 Prozent.
Besonders stark betroffen war die Mitte der
Einkommensverteilung (Baarck, Bode und
Peichl, 2025; Bénke, Harnack-Eber und
Liithen, 2024).

Einkommensmobilitat und Bildungsgradient im Zeitverlauf Abbildung 3
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Hohere Werte des Rank-Rank-Koeffizienten bedeuten geringere Einkommensmobilitét. Der Bildungsgradient misst zuséatzliche
Bildungsjahre je zusatzlichem Perzentil des elterlichen Einkommensrangs.

Bildungspolitik muss deshalb gezielter

auf Chancengerechtigkeit und mess-

bare Ergebnisse ausgerichtet werden.
Schulen und Kitas mit schwierigen sozialen
Ausgangsbedingungen sollten nach einem
Sozialindex zusatzliche Ressourcen,
Personal und Sprachférderung erhalten. Das
Startchancenprogramm sollte entsprechend
ausgerichtet, regelmaBig evaluiert und deut-
lich ausgeweitet werden. Bislang erreicht

es rund 10 Prozent aller Schilerinnen und
Schiler, aber nur rund 22 Prozent der leis-

tungsschwachen Schiilerinnen und Schiler
in Mathematik. Eine Vervierfachung kdnnte
mehr als zwei Drittel dieser Zielgruppe
erreichen (Anger, Betz und Plinnecke, 2025).

Aufstiegspolitik muss zudem friher
beginnen. Dazu gehoéren verbindliche
Sprachstandserhebungen vor der Ein-
schulung, gezielte Sprachférderung und
eine Ausweitung des Startchancenansatzes
auf Kitas. Schulen brauchen zugleich
verbindliche Lernstandserhebungen,
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mehr Autonomie und ein systematisches
Bildungsmonitoring.

Ebenso wichtig sind leistungsféahige MINT-
und Digitalbildung sowie eine bessere
Berufsorientierung. Informatik sollte
verbindlicher Bestandteil schulischer Bildung
sein, Schulen brauchen professionelle
IT-Unterstiitzung und Jugendliche frihzeitig
Informationen Gber Ausbildungswege,
Berufe und Arbeitsmarktchancen. Ent-
scheidend ist nicht mehr Geld allein, sondern
dass Férderung dort ankommt, wo sie den
groéBten Unterschied fir Aufstiegschancen
macht.

Keine neue Vermoégensteuer

einfiihren

Eine Vermd&gensteuer ware der falsche
Weg. Sie setzt am Bestand an und nicht an
den Ursachen problematischer Ungleich-
heit. Sie trennt nur unzureichend zwischen
produktivem Betriebsvermégen und
konsumtivem Privatvermdgen. Gleichzeitig
drohen hoher Bewertungsaufwand, neue
Burokratie und Investitionshemmnisse.

Ordnungspolitisch wiirde der Staat Kapi-
talbildung nachtraglich bestrafen, obwohl
genau diese Kapitalbildung fir Investi-
tionen, Innovation und Altersvorsorge
gebraucht wird. Eine Vermdgensteuer 16st
weder das Bildungs- noch das Aufstiegs-
problem. Sie schafft keine besseren
Schulen, keine héheren Nettoerwerbsein-
kommen und keinen leichteren Zugang zu
Eigentum.

Auch international hat die allgemeine
Vermdodgensteuer deutlich an Bedeutung
verloren. Wahrend 1990 noch zwdlf
OECD-Staaten eine wiederkehrende Net-
tovermdgensteuer erhoben, sind es heute
nur noch vier. Schweden schaffte seine
Vermobgensteuer 2007 ab; zuvor hatten
unter anderem Osterreich 1994, Dinemark
1997 sowie Finnland und Luxemburg 2006
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ihre Vermogensteuern abgeschafft. Die
OECD nennt als haufige Griinde Effi-
zienz- und Verwaltungsprobleme, geringe
Einnahmen und eine begrenzte Umvertei-
lungswirkung. Besonders die regelmaBige
Bewertung von Vermbgenswerten sowie
Liquiditatsprobleme bei wenig liquiden
Vermdgen erschweren die praktische
Umsetzung (OECD, 2018; OECD, 2024).

Wer Vermdgensbildung starken will, sollte
Kapital nicht bestrafen, sondern mehr
Menschen den Weg in Eigentum, Kapital-
markt und Unternehmertum 6ffnen.

Die Vermdgensungleichheit in Deutschland
hat seit der Finanzkrise nicht zugenom-
men; verschiedene Messansatze deuten
zuletzt sogar eher auf eine ricklaufige
Vermd&genskonzentration hin. Vermdgens-
ungleichheit ist auch nicht automatisch ein
Problem. Problematisch wird sie dort, wo
Vermd&gen immer starker vom Elternhaus
abhangt, Aufstieg seltener gelingt und
bestehende Vermd&gen durch Privilegien
statt durch Wettbewerb abgesichert
werden.

Die Antwort darauf ist nicht mehr Umver-
teilung, mehr Steuerlast und mehr Staat.
Die richtige Antwort lautet: mehr Aufstieg,
mehr Wettbewerb, bessere Bildung,
splrbar mehr Netto vom Brutto, weniger
Burokratie und bessere Méglichkeiten zum
Vermdgensaufbau. Kleine Entlastungen bei
gleichzeitiger Erh6hung oberer Grenz-
steuersatze reichen dafir nicht aus.

Eine Soziale Marktwirtschaft muss keine
gleichen Vermdgen garantieren. Sie muss
aber sicherstellen, dass Vermdgen immer
wieder neu entstehen kann.
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