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Einleitung

Wie die Begriffe Markavireschafrond Kapiralis-
mus, so werden auch die ihnen jeweils zuzu-
ordnenden Begriffe Gewinn und Zins in der
Theorie (und leider auch in der Praxis) hiufig
als vergleichbare Erscheinungen gesehen, oft
sogar miteinander verwechselt oder in einen
Topf geworfen. Manchmal werden Gewinn
und Zins auch gleichermafien als Instrumente
der Ausbeutung gedcutet und/oder als ver-
gleichbare Sumulanzen eines stindigen Wirt-
schaftswachstums. Daraus folgt die Vermu-
tung, dafl eine Uberwindung des Zinspro-
blems nicht zu einer Uberwindung des Wachs-
tumszwangs in unscrer Wirtschaft fithre, da
dann der Gewinn die Rolle des Wachstums-
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motors ibernehmen wiirde. Diese Ansicht gilt
es zu iiberpriifen. Denn falls sie zutrife, wire
ein wichtiges Argument der Geldreformer hin-
fillig, die mit einer Zinssenkung auch einen
Riickgang des Wachstumszwangs verbinden.
Doch bevor wir uns mit diesem speziellen
Aspekt befassen, sollen zuerst einmal die Be-
griffc Gewinn und Zins analysiert werden,
ebenso ihre Aus- und Wechselwirkungen in
der Praxis.

‘Was sind Gewinne?

Unter diesem Begriff werden hiufig alle Ein-
kommen aus Unternehmertitigkeit zusam-
mengefafit, also auch der Unternehmerlohn
und die Verzinsung des Eigenkapitals. In
Wirklichkeit jedoch ist der Cewinn allein jene
Restgrofle, die einem Unternehmen nach Ab-
zug aller Kosten (zuo denen auch die vorge-

nannten Unternehmerbeziige gehoren) von
den Einkiinften verbleibt. Ergibt sich kein sol-
cher UberschuR, liegt auch kein Gewinn vor.
Ist das Ergebnis negativ, das heifdt, waren die
gesamten Ausgaben grofler als die gesamten
Einnahmen, haben wir es mit einem Verlust zu
tun,

Der Gewinn ist also keine feste, im voraus erre-
chenbare Grofie, sondern ein variabler Rest-
posten, der sich erst am Monats- oder Jahres-
ende bzw. bei der Nachkalkulation einzelner
Objekte ergibt.

Selbstverstindlich wird der angestrebte Ge-
winn bereits in jede Vorauskalkulation mit auf-
genommen, Im Handwerk und Gewerbe wird
dieser Posten z.B. unter dem Begriff ,, Wagnis-
und Gewinnaufschlag der Kostensumime zu-
gerechnet. Bereits die Bezeichnung dieses Po-
stens 133t erkennen, daf} es sich dabei sowachl
um die Belohnung unternehmerischen Tuns
handelt, wie auch um einen Risikopuffer. Ver-
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gleichbar ist der Cewinn also in etwa mit einer
Erfolgsprimie, die einem leitenden Angestell-
ten bei guten Leistungsergebnissen verspro-
chen, bei schlechten Ergebnissen aber in Ab-
zug gebracht wird.

Was bestimmt die Hohe der Gewinne?

Gemessen wird der Gewinn als positive Diffe-
renz zwischen Einkommen und Ausgaben,
ausgedriickt in Prozent des Umsatzes. Ist eine
Ware oder Dienstleistung knapp bzw. kommt
es zu einer iiberhGhten Nachfrage, kann der
Gewinn — bestimmt durch Angebot und Nach-
frage — auch iiberhthte Ausmafle annehmen.
Da solche ,Knappheitsgewinne® jedoch zu ei-
ner Angebotsbelebung fithren, werden sie
durch den Wettbewerb im allgemeinen sehr
schnell herunterkonkurriert. Ein freier Markt
sorgt also dafiir, da die Gewinnbiume nie-
mals in den Himmel wachsen.

Dieses Herunterkonkurrieren der Gewinne
hat jedoch eine untere Grenze, nimlich jene,
bei der die Liguiditit und damit die Zahlungs-
und Handlungsfihigkeit der Unternehmen ge-
fahrdet ist. Das heifit, mittelfristig ist jedes Un-
ternehmen zur Erzielung eines bestimmten
durchschnittlichen Mindestgewinns gezwun-
gen, gleichgiiltig ob es sich um ein privates, ge-
nossenschaftliches oder staatliches Unterneh-
men handelt. Dieses Polster ist nicht nur erfor-
derlich, um immer wieder eintretende Flauten
oder Verluste zu tiberbriicken, sondern auch
als Riicklagenbildung fir Schuldentilgungen
oder eigenfinanzierte Investitionen.

Die Hohe dieses anzustrebenden, betricbsnot-
wendigen Mindestgewinns ist branchenmifig
sehr unterschiedlich. Bei Handwerkskalkula-
tionen wird er im allgemeinen mit vier Prozent
in Ansatz gebracht. Im Lebensmittelhandel
liegt er aufgrund des hohen Warenumschlags
bei etwa zwei Prozent. Bei Luxusgiitern kann
er wegen der geringeren Umschlagshiufigkeit
und des groferen Risikos zweistellige Werte
erforderlich machen, usw.. Entscheidend ist,
daf} sich diese branchenspezifisch erforderli-
chen Gewinnmargen im Wettbewerb einspie-
len und nicht nach eigenem Ermessen festge-
legt werden kénnen. Die oft zu horende An-
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nahme, daf Unternehmen ja beliebig hohe
Gewinne in ihre Preise einrechnen und damit
die Verbraucher ausbeuten kénnen, ist wirk-
lichkeitsfern. Auch die grofen Olkonzerne er-
hohen nicht nur ab und zu ihre Preise, sondern
werden — wie die Erfahrung lehrt — durch den
Markt auch immer wieder zu Preissenkungen
gezwungen. Selbst das michtige Ol-Kartell
der OPEC-Staaten hat auf Dauer gegen den
Markt nicht bestehen kénnen.

Was sind Zinsen?

Zinsen sind fiir jedes Unternehmen Kosten,
die zur Bedienung des bendtigten Kapitals
(sprich: Geld zur Finanzierung der getitigten
Investitionen) unausweichlich sind. Im Gegen-
satz zu den Gewinnen ist die Hohe dieser Ko-
sten vorgegeben und damit auch der Zwang zu
ibrer Erwirtschaftung, Am deutlichsten wird
dies bei Investitionen, die weitgehend mit
Fremdkapital finanziert werden. Da sich je-
doch die Anspriiche des Eigenkapitals an die-
ser Fremdkapitalverzinsung orientieren {wer
holt schon sein Geld von der Bank, wenn er bei
einer Investition nicht mindestens den Bank-
zins erwirtschaften kann?), gilt dieser Erwirt-
schaftungszwang genauso fiir die Eigenmittcl,
auch wenn dieser Posten in der Praxis hiufig
als Risikopuffer herhalten muf.

Wahrend der Gewinn in Prozenten des Umsat-
zes bzw. der Cesamteinnahmen gemessen
wird, wird der Zins in Prozenten des einge-
setzten Gesamtkapitals bestimmt. Das heift, cr
orientiert sich an der Summe aller fiir die wirt-
schaftliche Titigkeit erforderlichen Werte, also
aller Gebiude, Produktionsanlagen, Lagerbe-
stinde usw., einschlieflich des Bodens.

Natiirlich ist das eingesetzte Kapital (und da-
mit das Verhiltnis der Investitonen zu den
Einnahmen) je nach Produkt und Branche
héchst unterschiedlich. Das heifft, bei hohem
Kapitaleinsatz kdénnen die zu erwirtschaften-
den Zinsen um ein Vielfaches iiber den Ge-
winngrofien liegen, bei geringem Kapitalein-
satz darunter. Da aber das gesamte in der Bun-
desrepublik eingesetzte und damit zu verzin-
sende Sachkapital etwa drei- bis drejeinhalb-
mal grofRer ist als das Sozialprodukt, liegen die
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gesamten Zinskosten im Durchschnitt deutlich
iiber den Gewinnen. Hinzu kommt noch, da
die Cewinnsitze mit einer Durchschnittshdhe
von etwa vier Prozent nur bei der Hilfte der
durchschnittlichen Zinssitze in Hohe von etwa
acht Prozent liegen. Das heifdt, die Summe aller
Zinsbelastungen in unserer Volkswirtschaft ist
(zumindest bei der heute erreichten weitge-
henden Marktsittigung und den iiberpropor-
tional angestiegenen Geldvermdgen und
Schulden) insgesamt etwa sechs- bis siebenmal
héher anzusetzen als die Summe aller Gewinne.
Bei kapitalintensiven Unternehmungen, z.B. in
der Wohnungswirtschaft, ist der Unterschied
noch viel krasser. So wird z.B. bei allen Kosten-
mietbercchnungen der Gewinn mit zwei Pro-
zent der Ertragsgrofie angesetzt, wihrend die
Kapitalverzinsung bei 70 bis 80 Prozent liegt,
also 35- bis 40mal héher ist als der Cewinn-
anteil. Dabei muf} dieser geringe Cewinn von
zwei Prozent auch noch das Risiko des Vermie-
ters abdecken, ndmlich das ,Mietausfallwag-
nis“ bei Leerstandszeiten.

Vor allem aber — und das unterscheidet die
Zinsen in einem besonderen Mafle vom Ge-
winn — stcllen die Zinsen leistungslose Ein-
kommen dar, die von der Arbeit zum Besitz
hinflieflen, wihrend die Gewinne an unter-
nehmerische Leistungen gekoppelt sind.

Was bestimmt die Héhe der Zinsen?

Auch der Zins ist ein Preis, der — wie der Ge-
winn — letztlich den Marktkriften unterliegt.
Das heifét, er wird ebenfalls von Angebot und
Nachfrage bestimmt und damit vom Knapp-
heitsgrad des fiir Kredite angebotenen Geldes.
Daf der heutige Zins auflerdem zunchmend
durch inflationdre Kaufkraftverinderungen
und internationale Spckulationen beeinflufit
wird, soll hier aufler Betracht bleiben, Ent-
scheidend fiir unseren Vergleich ist der Tatbe-
stand, daf® Gewinne durch den Wettbewerb
gegen Null bzw. eine Mindestgréfie tendieren,
wihrend der Knappheitspreis Zins ab einer
bestimmten Untergrenze den Marktkriften
entzogen wird. Das heifdt, wihrend alle Lei-
stenden auch bei fallenden Gewinnen oder gar
Verlusten gezwungen bleiben, Arbeit und Cii-
ter anzubieten, konnen dic Besitzer iiber-
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schiissiger Geldbestinde das marktgerechte
weitere Absinken der Zinsen durch Geldzu-
riickhaltung verhindern. Da also Geld bislang
ein ,,scheues Reh” ist und sich vom Markt zu-
riickziehen kann, fillt der Zins heute niemals
gegen Null bzw. gegen eine marktgerechte
Mindestgrofle wie z.B. die Bankmarge. Viel-
mehr zeigt die Erfahrung, da8 in der Bundes-
republik das weitere Absinken des Kapital-
marktzinses bercits bei etwa sechs Prozent
durch Angebotsverknappung abgestoppt wird,
auch dann, wenn die Inflation — wie beispiels-
weise in den Jahren 1986/87 — um den Null-
punkt schwankt. Aufgrund dieses Tathestan-
des koonte der Realzins am Kapitalmarkt seit
1950 im langfristigen Durchschnitt knapp iiber
vier Prozent gehalten werden, bei einem No-
minalzins von sieben Prozent.

Gewinn und Zins im Umfeld aller
wirtschaftlichen Kosten

In der Darstellung 1 sind die wesentlichen Ko-
stenfaktoren, die den kalkulatorischen Preis
einer Produktion oder Leistung bestimmen,
schematisch aufgezeigt. Sie sind aufgeteilt in
solche Kosten, die bel Dritten als Einnahmen
zu Buche schlagen, und in solche, die als Ein-
kommen aus Unternehmertitigkeit anzuset-
zen sind.

Die im oberen Teil der Darstellung ausgewie-
senen Einkommen aus Unternehmertétigkeit
setzen sich aus dem Unternehmerlohn, der
Verzinsung des Eigenkapitals und dem Ge-
winn zusammen. Genaugenommen mifiten
die beiden ersten Posten aus sachlichen Griin-
den den gesamten Personal- bzw. Kapitalko-
sten zugerechnet werden. Da sie aber zu den
disponiblen Posten eines Unternehmens ge-
héren, sind sie, zusammen mit dem Gewinn,
separat ausgewiesen.

Falsch ist jedoch die meist noch gingige Pra-
xis, nur die Fremdkapitalkosten in den Wirt-
schaftlichkeits- bzw. Gewinnberechnungen
auszuweisen, die Eigenkapitalverzinsung und/
oder sogar den Unternehmerlohn jedoch dem
Cewinn zuzuschlagen. Diese Praxis ist nicht
nur unkorrekt, sie macht auch Ergebnisver-
gleiche zwischen verschuldeten und unver-
schuldeten Unternehmen unmdglich. Denn
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bei verschuldeten Unternehmen verringern
die an die Bank gezahlten Zinsen das Betriebs-
ergebnis, wihrend die Verzinsung des Eigen-
kapitals, wenn sie dem Gewinn zugeschlagen
wird, das Ergebnis erhoht. Als Folge davon be-
steht der hohere ,,Gewinn® eines unverschul-
deten Unternehmens méglicherweise nur aus
einer unzureichenden Eigenkapitalverzinsung
und/oder eines bereits gekiirzten Unterneh-
merlohns, wihrend das hochverschuldete Un-
ternehmen trotz geringer ausgewiesener Ge-
winnbetrige vielmals solider sein kann. Diese
fragwiirdige Handhabung der Gewinnermitt-
lung ist auch ein Grund dafir, daR Alternativ-
betriebe oft der Illusion von Gewinnen unter-

liegen, obwohl sich die Beteiligten in Wirklich-
keit selber ausbeuten.

Wer oder was bestimmt den
Unternehmerlohn?

Dafs sich die Hohe der Eigenkapitalverzinsung
an den S8itzen des Fremdkapitals orientiert
und der Gewinn ein offener Restposten ist,
wurde dargelegt. Der Unternehmerlohn als
dritter Posten des Unternehmereinkommens
ist dagegen eine kaum festzulegende Ver-
gleichsgrofie, denn er hingt von der subjekt-
ven Einschitzung des Unternehmers ab. Im
allgemeinen wird man dafiir, um sich nichts
vorzumachen, das vergleichbare Gehalt eincs

Darstellung 1:
Kalkulation und Betriebsergebnis —
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angestellten Managers ansetzen. Denn die
iiber die Managertitigkeit hinausgehenden
unternehmerischen Risiken und Leistungen
werden ja durch den schwankenden Gewinn
honoriert.

Welchen fragwiirdigen Einfluf} die sich seibst
zugebilligten Unternehmerlohne auf das Be-
triebsergebnis haben kdnnen, zeigt ein Bei-
spiel: Nehmen wir an, bei zwei ansonsten ver-
gleichbaren Betrieben wiirde der eine Unter-
nehmer sich mit seinen Entnahmen an einem
Managereinkommen orientieren, der andere
aber, auf groflem Fufle lebend, monatlich ei-
nen hoheren Betrag aus der Kasse nehmen.
Die Folge wiire, daff bei dem zweiten der Ge-
winn am Jahresende geringer als bei dem er-
sten ausfallen bzw. moglicherweise sogar ein
Verlust ausgewiesen wiirde, obwohl in Wirk-
lichkeit die gesamten Unternehmereinkom-
men in beiden Fillen gleich groff sind.

Damit wird noch einmal die Fragwiirdigkeit al-
ler Vergleiche zwischen dem fast starren Ko-
stenfaktor Zinsen und dem schwankenden
Restposten der Gewinne deutlich.

Ein weiterer wesentlicher Unterschied zwi-
schen Gewinnen und Zinsen ist, daff der Zins
immer Umverteilungen zu Lasten der Arbei-
tenden und zugunsten der Besitzenden be-
wirkt, wihrend der Gewinn vor allem zu Um-

verteilungen zwischen den Gewinnbeziehern
fuhrt.

Auch das soll ein Beispicl verdeutlichen: Stel-
len wir uns vor, drei Unternehmen wiirden auf
einem gesattigten Markt und unter vergleich-
baren Bedingungen die Nachfrage mit den
gleichen Produkten befriedigen. Unter diesen
Umstinden werden sich auch die Gewinne der
Unternchmen in dhnlicher Héhe bewegen.

Verbessert nun einer der drei Unternehmer
die Qualitit oder Gestaltung seiner Produkte
erheblich, wird die Nachfrage nach dessen
Produkten zunehmen. Aufgrund der erhéhten
Nachfrage ergibt sich fiir diesen Anbieter ein
zusitzlicher Knappheitsgewinn, dem zwangs-
laufig Verluste bzw. reduzierte Gewinne
bei seinen beiden Mitbewerbern gegeniiber-

Zeitschrift fiir Sozialokonomie 98/1993

stehen. Denn diese sind nun zu gewinn-
driickenden Preissenkungen gezwungen, um
mit ihren weniger attraktiven Produkten am
Markt zu bleiben,

Ziehen die beiden durch Qualitdts- bzw. Ge-
staltungsverbesserungen ihrer Produkte mit
dem ersten Unternehmer wieder gleich, spie-
len sich auch die Gewinne wieder auf einer
vergleichbaren Hohe ein. Sollte es jedoch als
Folge der Verbesserungen znsgesamt zu ciner
Mehrnachfrage nach diesen Produkten kom-
men, konnen alle drei Unternehmen voriiber-
gehend hohere Gewinne erwirtschaften, und
zwar so lange, bis durch eigene Produktions-
mengensteigerungen (oder den Einstieg wei-
terer Wettbewerber) die Ubernachfrage aus-
geglichen ist. Aufgrund der erhéhten Nachfra-
ge nach diesen Produkten kommt es jedoch
zwischenzeitlich oder auch lingerfristig zu
sinkenden Einkommen bei den Produzenten
anderer Giiter. Denn da jeder Haushalt sein
Einkommen nur einmal ausgeben kann, mufl
als Folge der Mehrnachfrage nach den Produk-
ten der drei Wettbewerber die Nachfrage nach
anderen Leistungen — und damit der dort er-
zielbaren Gewinn — zuriickgehen.

Die Schwankungen der Gewinne
und ihre Folgen

In der Darstellung 1 wurden die Kosten und
die eingesetzten Cewinnspannen der Einfach-
heit halber iiber einen Zeitraum von sechs Jah-
ren gleich hoch angesetzt. Zusitzlich zu die-
sem als Punktkette eingetragenen Unterneh-
mensziel sind die tatsichlichen Gesamtein-
nahmen in der Grafik als verspringende Bal-
kenlinie markiert.

Wie ersichtlich, decken sich diese erzielten
Gesamteinnahmen im ersten Beispieljahr mit
der Kalkulationsgréfle. Im zweiten Jahr liegt
das Ergebnis sogar dariiber, das heifdt, der Ge-
winn ist hoher als erwartet. Im dritten Jahr sin-
ken die Einnahmen jedoch unter die kalkulier-
ten Gesamtkosten. Damit entfillt nicht nur der
Gewinn, sondern es entsteht ein Verlust, der
bei sonst gleichbleibenden Kosten zwangsliu-
fig zur Verringerung der Eigenkapitalverzin-
sung und/oder des Unternehmerlohns fiihrt.
Im vierten Jahr ergibt sich wieder ein, wenn
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auch geringer, Gewinn. Im fiinften Jahr jedoch
kommt es zu einem Einkommenseinbruch, der
nicht nur alle Gewinnerwartungen, sondern
auch die gesamte Eigenkapitalverzinsung und
dariiberhinaus einen Teil des Unternehmer-
lohns aufzehrt. Da jedoch auch ein Unterneh-
mer nicht von der Luft leben kann, muf er ent-
weder versuchen, diese iibergrofien Verluste
durch Einsparungen bei den Betriebskosten
auszugleichen oder die entstandene Einkom-
mensliicke durch Kreditaufnahme zu schlie-
Ren. Da dieser Ausweg aber mit einer Erho-
hung der Fremdkapitalverzinsung verbunden
ist, kommt es damit zu einer Ausweitung der
Kosten, wodurch sich das Betriebsergebnis zu-
sdtzlich verschlechtert. Diese schuldenbeding-
te Kostenerhdhung kann relativ problemlos
sein, wenn sich das Betricbsergebnis, wie in
der Darstellung angenommen, im nachfolgen-
den Jahr wieder erholt. Ansonsten kénnen sol-
che Verlusteinbriiche, vor allem bei weiter stei-
gender Verschuldung, sehr schnell zur Zah-
lungsunfahigkeit fiihren.

Welche Einsparungsmoglichkeiten
hat ein Unternehmen?

Untersucht man, welche Einsparungsméglich-
keiten ein Unternehmen bei den verschiede-
nen Kosten hat, dann sind die Fremdkapital-
zinsen praktisch tabu. Sie lassen sich nur durch
Tilgungen reduzieren, wozu in solchen Situa-
tionen kein Unternehmen in der Lage ist. Es
verbleiben also — solange die Marktwirtschaft
durch die Macht des Geldes kapitalistisch ver-
falscht ist — nur Einsparungen bei den Materi-
al- und den Personalkosten. Da letztere dic fle-
xibelsten und hiufig auch die gréfiten sind,
wird in Fillen individueller oder allgemeiner
Gewinneinbriiche vor allem hier der Hebel an-
gesetzt. Das kann sowohl durch Entlassungen
geschehen als auch durch Lohnsenkungen,
ggfs. auch durch Verlingerungen der Maschi-
nenlaufzeiten bei gleichbletbenden Lohnko-
sten.

Mit diesen letztgenannten direkten oder indi-
rekten Lohnsenkungen werden z.B. in den
USA viele Betriebe vor der Schliefung be-
wahrt. Auch bei uns wird z.Zt. dieses Modell
zunehmend diskutiert bzw, bereits in einzel-
nen Fillen angewendet. Das heifit, die nicht
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abzusenkenden bzw. sogar steigenden ge-
winnaufzehrenden Zinsbelastungen, die man
nicht mehr iiber die Preise weitergeben kann,
werden zur Vermeidung der Betriebsschlie-
Rung durch sinkende Lohneinkommen finan-
ziert. Denn aus den Unternehmereinkommen
bzw. vorhandenen Riicklagen konnen die er-
hohten Kapitalkosten allenfalls voriiberge-
hend aufgefangen werden, kaum aber iiber
lingere Hochzinsphasen und Konjunkturein-
briiche. Auch dieser Tatbestand zeigt noch
einmal die Unvergleichbarkeit von Gewinn
und Zins.

Kommen Unternehmensverluste nur durch
Einkommensriickginge zustande?

Wie schon bei der Liickenschliefflung durch
Kreditaufnahme angedeutet, kénnen selbst-
verstindlich auch Kostenauftriebe bei gleich-
bleibenden Gesamteinnahmen zu Cewinnre-
duzierungen bzw. Verlusten fithren. Das ist
z.B. dann der Fall, wenn Zuliefer-Unterneh-
men durch lingerfristige Vertrige an bestimm-
te Lleferprelsc gebunden sind oder tbersittig-
te Mirkte eine Uberwilzung gestiegener Ko-
sten nicht mehr zulassen.

Solche gewinnschmilernden Kostenanstiege
konnen sowohl von der Material-, wie der Per-
sonal- oder der Kapitalseite ausgehen. Wih-
rend jedoch die Material- und Personalkosten
langfristig etwa im Gleichschritt mit der Wert-
schopfung zunehmen, steigen die Kapitalko-
sten aufgrund der Gberproportionalen Zunah-
me des Kapitaleinsatzes in den Unternehmen
und noch mehr durch Verschuldungen rascher
als die Wertschdpfung an. So nahm die Brutto-
wertschopfung der Produktionsunternehmen
von 1950 bis 1990 in Tagespreisen auf das 23fa-
che zu, dic Verschuldung jedoch auf das 51fa-
che.

Erheblich problematischer als dieser langfri-
stige iibermaflige Anstieg der Schuldensum-
men und damit auch der Fremdkapitalkosten
sind die Auswirkungen plétzlicher Zinssatzan-
stiege. Sie wirken sich nicht nur auf kurzfrisd-
ge Verschuldungen aus, sondern auch auf lin-
ger laufende, wenn sie mit variablen Zinssat-
zen vereinbart sind bzw. in Hochzinsphasen
umgeschuldet werden miissen. Bedenkt man,
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daf} sich die von den Unternehmen zu zahlen-
den Schuldenzinsen in den Zinsanstiegspha-
sen 1980-82 und 1988-92 jeweils fast verdop-
pelten, wird dic Gefahrlichkeit solcher explo-
siven Zinssatzanstiege fiir die gesamte Wirt~
schaft deutlich. Und diese Zinslasten und ihre
Steigerungen sind von der Summe her keine
Bagatellbetrige. So nahmen die Fremdkapital-
kosten der Produktionsunternchmen in den
letztgenannten vier Jahren beispielsweise von
131auf 252 Mrd DM zu. 8ie erreichten damit ei-
ne Grifle, die iiber den gesamten Lohnsteuer-
einnahmen des Staates lag und beim 2,3fachen
seiner Mehrwertsteuereinnahmen. Umgelegt
auf die rund 24 Millionen Beschiftigten im
Produktionsbereich, muflte 1992 also jeder
einen Zinslastanteil von 10500 DM erwirt-
schaften, wihrend es vier Jahre vorher .erst”
5500 DM waren. Auch dieser personenbezo-
gene Vergleich zeigt, in welchem Umfang die
Unternehmen bei solchen Zinslastanstiegen
entweder zu Einsparungen oder zu enormen
Leistungssteigerungen gezwungen sind.

Ein konkretes Beispiel moge dies noch verdeut-
lichen. Angenommen, die Ausgaben eines Un-
ternehmens verteilen sich zu gleichen Teilen
auf Material, Personal und Fremdkapital. Weiter
wird angenommen, daf} einc Inflation von drei
Prozent die Produktionskosten nach oben
treibt: Bei den Material- und Personalkosten
wiirde dieser Auftrieb mit jenen drei Prozent
Mehrkosten zu Buche schlagen. Die Kapitalko-
sten jedoch wiirden durch den inflationsbe-
dingten Anstieg der Zinssitze um drei Prozent-
punkte viel deutlicher in die Hohe gehen, bei
einem angenommencn Anstieg der zu zahlen-
den Zinsen von sechs auf neun Prozent z. B. um
50 Prozent! Das heifit, jener dreiprozentige in-
flationdre Preisanstieg wiirde die Gesamtko-
sten eines Unternchmens, bei dem die Kapital-
kosten bisher bei einem Drittel der Ausgaben
lagen, nicht um drei, sondern im Durchschnitt
um insgesamt 17,5 Prozent in die Hohe treiben.

Noch schwerwiegender sind die Folgen natur-
lich bei besonders kapitalintensiven Unter-
nehmen, wie z.B. Raffinerien, roboterbestiick-
ten Fertigungsanlagen u.4. Sind solche Unter-
nehmen hochverschuldet und stehen sie in
Konkurrenz zu gering- oder unverschuldeten,
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die nicht im gleichen Mafle zu Preiserhéhun-
gen gezwungen sind, geht es bei diesen Erho-
hungen der Fremdkapitalkosten nicht mehr al-
lein um die Frage des Gewinns, sondern auch
um die der Weiterexistenz. Nicht ohne Grund
schicfRen die Insolvenzen wie die Aufkiufe an-
geschlagener Firmen in jeder Hochzinsphase
in die H6he, wobeli es in den aufgekauften Be-
trieben meist zu erheblichen Teilstillegungen
und Entlassungen kommt. Zinssatzsteigerun-
gen und Hochzinsphasen fordern also die Konzen-
tration von Produktivkapital in immer weniger
Héinden und unterminieren die Geserze, die Wett-
bewerbsbeschrinkungen verkindern sollen.

Um die Auswirkungen eines dreiprozentigen
Zinssatzauftriebs noch griffiger zu machen, sei
an die Folgen fiir die Neubaumicten erinnert,
die nach einer leicht iiberpriifbaren Faustregel
mit jedem Zins-Prozentpunkt rund zehn bis
vierzehn Prozent in die Hohe gehen.

Welche konkreten Folgen hatten die
bisherigen Zinsanstiege fiir die
bundesdeutschen Unternehmen?

In welcher Deutlichkeit sich Zinssatzerhéhun-
gen im Durchschnitt aller Betriebe als Redu-
zierung der Unternchmereinkommen ab-
zeichnen, zeigt die Darstellung 2 fiir den Zeit-
raum 1970 bis 1992, fuflend auf den volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen des Statisti-
schen Bundesamtes. (s. Seite 10)

Im oberen Teil dieser Darstellung sind (neben
der prozentualen Entwicklung der Wertschop-
fung aller westdeutschen Unternehmen) die
Entwicklungen der zu tragenden Zinslasten
und der Einkommen aus Unternehmertitig-
keit wiedergegeben. Der untere Teil der Grafik
zeigt die Verdnderungen der Kapitalmarktzin-
sen, d. h. jener Zinsen, die man fiir lingerfristi-
ge Auslethungen erhilt und an denen sich im
allgemeinen die Unternehmer mit ihren Inve-
stitionsentscheidungen orientieren.

Mit diesem Anstieg der Zinssdtze steigt ver-
stindlicherweise jeweils auch die Kurve der
Zinsbelastungen der Unternehmen an. Wie
weiter aus der Grafik crsichdich, gehen diese
Belastungen bei sinkenden Zinsen jedoch
nicht wieder auf die Entwicklung der Wert-
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Darsteliung 2:
Zinsbelastung und Nettowertschépfung
der Produktionsuntemehmen
im Vergleich zu den Einkommen aus
Unternehmertétigkeit
Prozentuale Entwicklung 1970 bis 1992
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schopfung zuriick, so dafl es langfristig zu ei-
ner Scherendffnung zwischen Wertschopfung
und Zinsbelastung kommt. Diese Scherensft-
nung spiegelt die zunehmende Ver- bzw.
Uberschuldung des Unternehmenssektors wi-
der.! Als Folge diescr Au%emanderemw:ck]ung
wird der Vorteil fallender Zinssitze immer
mehr von der steigenden Verschuldung aufge-
zehrt.

Die unterhalb der Wertschipfungsentwick-
lung eingetragene Kurve der Unternehmer-
einkommen zeigt mit etwa einjéhriger Verzs-
gerung einen umgekehrten Verlauf. Das heifdt,
die stergenden Zinslasten flikren zu einem ent-
sprechenden Riickgang der Unternehmereinkom-
men, der beim letzten Zinsanstieg, bedinge
durch den Vereinigungsboom, erst 1991 ein-
setzte. Nach jedem Zinsgipfel erholen sich als
Folge der fallenden Zinssitze auch die Unter-
nehmereinkommen langsam wieder.

Diese Erholung war in dem langen Zinstal der
80er Jahre besonders anhaltend. Doch obwohl
es in diesen Jahren sogar zu cinem relativen
Riickgang der Zinslasten kam (was als Haupt-
ursache der konjunkturellen Erholung ange-
sehen werden kann), erreichten die steigen-
den Unternehmereinkommen, wie die Darstel-
lung erkennen ldfl¢, bis zum nichsten Zinsan-
stieg 1988/89 nicht wieder ihre urspriingliche
Deckung mit der Wertschépfung,.

Diese vergleichende Darstellung vermittelt
nicht nur die empfindliche Reaktion der Un-
ternchmenseinkiinfte auf die Schwankungen
der Zinssatze, Yor allem macht sie deutlich, in
welchem Umfang gerade die Unternehmerge-
winne in solchen Situationen dahinschmelzen
miissen. Daf} dabei hiufig auch die Eigenkapi-
talverzinsung und sogar der Unternehmerlohn
zu einem groflen Teil auf der Strecke bleiben,
ldRt die bereits erwihnte Zunahme der Fir-
menpleiten erahnen.

Was ist mit der Ausbeutung?

Wer fiir andere Menschen Leistungen erbringt
bzw. mit anderen Leistungen tausche, kann sic
nur ausbeuten, wenn er eine marktbeherr-
schende Position hat, also ¢in Monopol. In ei-
ner von Monopolen freien Marktwirtschaft
kann es also im Grunde niemals zu bedeutsa-
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men ausbeuterischen Verhiltnissen kommen.
Das trifft auch auf die leistungsgebundenen
Unternehmergewinne zu, da diese aufgrund
des Wettbewerbs allenfalls in Knappheitspha-
sen einmal iiber die betriebsnotwendigen
Durchschnittsgréflen hinausgehen kdnnen.

Anders ist das aber in der bisherigen kapitali-
stischen Marktwirtschaft aufgund der Zinsen.
Zinsen sind grundsitzlich kein Aquwa]ent far
eine Leistung, sondern ein von eigenen Lei-
stungen unabhingiges Einkommen aus Besitz.
Solange in einer ,jungen” Volkswirtschaft Ka-
pital als Folge ungeniigender Ersparnisbil-
dung knapp ist, sind positive Zinsen, vor allem
als Anregung zur Ersparnisbildung, sinnvoll
und marktgerecht. Fallen die Zinsen jedoch
nicht wie die Knappheitsgewinne mit der Sat-
tigung der Mirkte gegen Null bzw. kdnnen die
Besitzer von Geldiiberschiissen diese Sitti-
gung durch Geldzuriickhaltung verhindern,
fithrt der stindig positive Zins nicht nur zu ei-
ner marktwidrigen Dauerbelastung der Wirt-
schaft, sondern auch zu einer sozialwidrigen
Dauerumschichtung der Einkommen von der
Arbeit zum Besitz. Aufgrund des Zins- und
Zinseszinsmechanismus weiten sich bei den
bereits Besitzenden die FEinkommensiiber-
schiisse und damit die Méglichkeiten zur er-
neuten Kreditvergabe laufend aus. Damit
nimmt nicht nur die Belastung des Marktes mit
Zinsen zu. Auch die durch die Einkommens-
umverteilung bedingte soziale Zeitbombe
wird gefdhrlicher.

Die hier dargelegte Unterscheidung zwischen
leistungshezogenen und leistungslosen Un-
ternehmereinkiinften fehlte sowohl der klassi-
schen und neoklassischen als auch der marxi-
stischen Okonomie. Adam Smith und seine
Nachfolger betrachteten alle Bestandteile des
Gewinns als Leistungsentgelte und ignorier-
ten damit die Ausbeutung durch den Zins.
Kart Marx und viele seiner Nachfolger verur-
teilten dagegen hiufig die Unternehmerein-
kommen pauschal als ausbeuterischen Profit
bzw. Mchrwert und ubersahen die darin ent-
haltenen Leistungsanteile.”

Entsprechend der Zusammensetzung der Un-
ternehmenseinkiinfte aus leistungsbezogenen
und leistungslosen Anteilen spielen die Unter-
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nehmer in der kapitalistischen Marktwirtschaft
zwischen den Fronten des Geldkapitals und
der unselbstindigen Arbeit eine widerspriich-
liche Doppelrolle als Unternehmerkapitalisten:
— als Unternehmer erfiillen sie die unver-
zichtbare Aufgabe der Organisation des Pro-
duktionsprozesses und der Marktbedienung;
— als Besitzer von Eigenkapital sind sie eben-
so wie die Fremdkapitalgeber Kapitalisten und
beherrschen den Markt, indem sie den Zins fur
eigenes und fremdes Kapital aus der Arbeit
herausholen.

Sinkt der Zins nach einer Geldreform auf einen
nahe Null liegenden Gleichgewichtssatz ab,
verlieren die Unternehmer im Ubergang zu ei-
ner nachkapitalistischen Marktwirtschaft diese
Doppelrolle. Sie iiben dann nur noch ihre lei-
tenden Funktionen als Unternehmer aus und
stellen die Bedarfsdeckung nicht mehr hinter
die Kapitalverwertung zurtick. Das heiflt, mit
sinkendem Geld- und Sachkapitalzins verlieren
die Produktionsmittel ihren bisherigen Kapital-
charakter und werden sowohl in gemeinwirt-
schaftlichen, staatlichen oder genossenschaftli-
chen als auch in privaten Rechtsformen zu blo-
en Hilfsmitteln der Produktion.

Die Frage des Wachstumszwangs

Wenn das Einkommen eines Menschen fur alle
seine Ausgaben reicht, besteht fir thn kein An-
laRk zur Ausweitung seiner Leistung. Selbstver-
stindlich £an#n er seine Leistung, aus welchem
Grund auch immer, jederzeit steigern, aber er
muf§ es nicht tun. Wenn der selbe Mensch je-
doch verschuldet ist und seine Schulden ra-
scher als sein Einkommen zunehmen, dann
muff er seine Leistung stindig vergrofern,
wenn seine Einnahmen, nach Abzug der stei-
genden Zinsbelastung, noch fiir seinen Unter-
halt reichen sollen.

Genauso geht es jedem Unternehmen und je-
der Volkswirtschaft, wenn die Verschuldung —
wie bei uns der Fall — standig und sogar schnel-
ler zunimmt als die volkswirtschaftliche Lei-
stung. Und in den Sog des daraus resultieren-
den Zwangs zur Leistungssteigerung werden
schliefflich auch jene Unternchmen gerissen,
die nur gering oder gar nicht verschuldet sind.
Denn ohne diesen Mithalteversuch werden sie
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durch die aggressive Vorgehensweise der ver-
schuldeten Unternehmen vom Markt verdrangt.

Dieser Zwang zum Wachstum, der mit jeder
steigenden Verschuldung verbunden ist, geht
jedoch nicht von den Verpflichtungen zur
Riickzahlung der Kredite aus, sondern allein
von den laufend zu zahlenden Zinsen. Diese
stellen also eine an die Laufzeit der Kredite ge-
bundene Kostenschleppe dar, die sich auch
auf alle unverschuldeten Sachvermégen tiber-
trigt und — wie Silvio Gesell bereits Anfang
dieses Jahrhunderts schrieb — das gesamte
Volksvermogen ,alle zwanzig Jahre einmal iiber
die Zahltische der Kapitaleigner wandern® 1afit.
Und da alle diese Zinsen wiederum in cinem
immer grofleren Maf3e jenen zuflieflen, die be-
reits vorher Geldeinkommen iibrig hatten, er-
gibt sich gewissermaflen als Vorstufe des
Wachstumszwangs ein Zwang zu immer neuer
und héherer Verschuldung, Denn ohne die
standige kreditire Ruckfihrung dieser Uber-
schiisse kime es zu einer deflationaren Rezes-
sion. Das heifdt, den tendentiell absinkenden
Gewinnen, die sich mit der Sittigung zunehmend
gegensettic  herunterkonkurrieren, stehen in
unserer Volkswirtschaft tendentiell ansteigende
Schuldenzinsiasten gegeniiber. Diese steigenden
Schuldenzinslasten miissen die Arbeitsein-
kommen schmilern, wenn cs nicht gelingt, die
wirtschaftliche Leistung dauernd zu steigern.’

Die Unterscheidung zwischen Gewinnen und
Zinsen spiegelt sich auch in den Begriffen
Wirtschaftlichkeit und Rentabilitar wider:

Ein Betrieb ist bereits wirtschaftlich, wenn er
am Marke mittelfristig einen germgen Uber-
schuf} herausholt. Rentabel aherist ein Betrieb
nur dann, wenn er — zusitzlich zu diesem
Uberschufl — die stindige Zinsbedienung der
eingesetzten Kapitalmasse zu einem vorgege-
benen Satz gewihrleistet. Und da diesc Garan-
tie der regelmafligen Kapitalbedienung — zu-
mindest fur das Fremdkapital — die Vorausset-
zung fir jede Investition und damit jeden Ar-
beitsplatz ist, fithrt heute kein Weg an dieser
zunehmenden Kapitalbedienung vorbei.

Mit sinkenden Zinssitzen aber wiirde die iiber-
proportionale Zunahme der Schulden und
Zinsbelastungen, die ihre Ursache in den zins-
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bedingt tiberproportional wachsenden Geld-
vermégen bzw. Einkommenstiberschiissen bei
einer Minderheit haben, zuriickgehen. Damit
wiirde auch der von der Uberschuldung ausge-
hende Wachstumszwang abgebaut. Die Annah-
me, daf§ sinkende Zinsen zu noch mehr Wachs-
tum fiihren, kann darum nicht zucreffend sein.

Selbstverstindlich £ann es auch in einer zins-
entlasteten Wirtschaft noch zu Leistungsstei-
gerungen kommen, aber es muf keine dauern-
den Leistungssteigerun gen mehr geben. Denn
wihrend wir heute, ob wir wollen oder nicht,
versuchen missen, mit dem Uberwachstum der
Geldvermogen und Schulden leistungsmifig
mitzuhalten, wiirde Wachstum in einer zins-
entlasteten Wirtschaft nur noch von den Be-
diarfnissen der arbeitenden Menschen und ih-
rer Bereitschaft bestimmt, fiir deren Erfillung
selbst Arbeit zu leisten.

Im iibrigen wiirden sinkende Zinsen zwar mit
ciner zunehmenden Kaufkraft der Arbeitleisten-
den verbunden sein, aber nicht mit einer grgfe-
ren als heute. Denn im gleichen Mafle wie z.B.
bei sinkenden Zinsantetlen in den Mieten ein
Mieter mehr fiir andere Dinge ausgeben kann,
geht die Nachfragemoglichkeit des Vermieters
bzw. Geldgcbers zuriick. Wihrend jedoch der
Mieter bislang fiir die gréfieren Zinsanteile in
der Wohnungsmiete arbeiten mufte, kann er
jetzt, im Rahmen der ihm nun mehr verbleiben-
den Kaufkraft, seine Arbeitszeit reduzieren.

Fithren sinkende Kreditzinsen zu
noch gréfieren Verschuldungen
und Wachstumszwiingen?

Auch diese oft geduflerte Befirchtung ist un-
begriindet.

Einmal hingt die Groenordnung aller zu ge-
wihrenden Kredite — unabhingig von der Hé-
he der Zinsen — immer von der Ersparnisbil-
dung ab. Das heifdt, die kreditfinanzierte Nach-
frage kann aufgrund des gleichbleibenden
Kreditpotentials auch bei sinkenden Zinsen
nicht anwachsen. Mittel- und langfristig geht
dieses Kreditpotential sogar zuriick, da mit
den sinkenden Zinsen auch die .automad-
sche® Vermehrung der vorhandenen Geldver-
mogen bzw. Ersparnisse nachlift,
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Selbstverstindlich kénnen rein rechnerisch
anstelle der bisherigen Zinsbezieher nun die
Arbeitleistenden gleichhohe Riicklagen bil-
den. Aber das ist kein automatischer und sich
selbst beschleunigender Vorgang mehr, son-
dern nur eine Alternative zur ebenso mégli-
chen Verringerung der Arbeitszeit. Im Gibrigen
signalisiert ein gegen Null fallender Zins im-
mer eine Abnahme der Kreditnachfrage und
eine zunehmende Sittigung am Kapitalmarkt.

Die Annahme, daR bei niedrigen Zinsen die
Unternehmen stindig weiter expandieren, ist
ebenfalls realititsfern. Denn bei gesittigten
Mirkten ist jede weitere Investition ein Ver-
lustgeschift, abgesehen davon, dafl auch bei
Niedrigzinsen die Bankvermittlungskosten
und die Tilgungen aufzubringen sind.

Das heifdt, in einer Wirtschaft, in der die Zinsen
genau wie alle Preise den Marktkriften unter-
Liegen, kommt es nicht nur zu ihrem schliefli-
chen Absinken gegen Null. Es kommt auch zu
einem ganz natirlichen Riickgang der Erspar-
nisbildung im Gleichschritt mit der Sittigung
der Markte. Mit dem Riickgang der heute zins-
bedingten Uberentwicklung der Ersparnisse
geht aber auch der Verschuldungszwang und
damit der dauernde Zwang zum Wirtschafts-
wachstum zuriick, womit nicht nur die 6kolo-
gische Zeitbombe entschirft wird, sondern
auch die soziale.

Abschlieflende Zusammenfassung

Der Cewinn ist eine leistungsbezogene Primie
fur unternehmerisches Tun, die zur Marktbe-
dienung anregt.

Der Zins ist eine leistungslose Priamie fiir die
Uberlassung von Geld, die sich auf alle wirt-
schaftlich eingesetzten Sachgiiter ibertragt.

Der Gewinn ist ein Knappheitspreis, der sich
durch den vom ihm ausgeldsten Wettbewerb
gegen Null herunterkonkurriert,

Der Zins ist ein Knappheitspreis, dessen Ab-
sinken gegen Null durch Celdzuriickhaltung
verhindert werden kann.

Der Gewinn ist eine kalkulatorische, anf den
Umsatz bezogene Uberschufigrifie, deren
Umfang sich erst im Nachhinein ergibt.
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Der Zins ist eine feste, auf die Kapitalmasse
bezogene Grofle, deren Einhaltung im voraus
garantiert werden muf3.

Die Gewinne fihren — direkt oder indirekt —
vor allem zu Umverteilungen zwischen den
Unternehmenseinkommen.

Die Zinsen fihren zu einer staindigen Umver-
teilung von der Arbeit zum Besitz.

Die Summe aller Gewinne geht mit der Zunah-
me der Investitionen und Marktsittigungen
tendentiell zuriick.

Die Summe aller Zinser nimmt tendentiell im
Cleichschritt mit den Investitionen zu, bezo-
gen auf die Geldvermdgen und Schulden so-
gar exponentiell.

Beachtet man alle diese Unterschiede, dann
zeigt sich, da} der Gewinn weitgehend eine
marktgerechte und damit unproblematische
Grife ist. Der Zins ist dagegen ein Kostenfak-
tor, der sich den Marktkriften entziehen, die
Arbeitenden ausbeuten und zu immer grofie-
ren Leistungen zwingen kann.

Auch zeigt sich, daf der Cewinn bei sinkenden
Zinsen nicht deren problematische Funktio-
nen iibernehmen kann. Das i}t sich an einem
einfachen Beispiel aus der Wohnungswirt-
schaft nachvollziehen:

Fillt dort der Hypothekenzins auf zwei oder
drei Prozent, fallen auch die Neubaumieten
entsprechend ab. Spitestens bei ausreichen-
der Wohnraumversorgung, die aufgrund der
zwischenzeitlich hoheren Gewinne relativ
rasch eintreten wird, werden als Folge auch die
Vermieter bestehender Wohnungen nach und
nach zu Mietsenkungen gezwungen. Denn
kein Mieter wird auf Dauer bereit sein, die
bisherigen hohen Zinsanteile in den Mieten
weiter zu zahlen, wenn er sich mit Hilfe einer
zinsbilligen Hypothek selbst eine Eigentums-
wohnung kaufen kann.

Das heifdt, die Zinsen sind in ihren Wirkungen
mit Gewinnen nicht vergleichbar. Ihre unge-
rechtfertigten Privilegien und deren nachteili-
ge Folgen fiir Gesellschaft und Umwelt kon-
nen bei einer Absenkung der Zinssétze nicht
auf den Gewinn iibergehen. Vielmehr werden
in einer nachkapitalistischen, von Monopolen
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freien Marktwirtschaft die Ersparnisse nur
noch in Investitionen gelenkt, die von den
menschlichen Bediirfnissen ausgehen. Standi-
ges Wirtschaftswachstum, vor allem aber staat-
lich geforderte Grofiinvestitionen zur Hoch-
haltung der Zinsen und damit zur Aufrechter-
haltong des Wirtschaftskreislaufs, ist bei ei-
nem umlaufgesicherten Geld nicht mehr erfor-
derlich. Sieht man von der Bankmarge ab,
kann der Zinssatz schlieflich dynamisch um
die Null-Marke schwanken, womit eine wachs-
tumsfreie Wirtschaft ohne sozial unertrigliche
Folgen moglich wird. Ebenso wird die Einfih-
rung wirksamer Okosteuern erleichtert, die
heute nur in dem Umfang durchzusetzen sind,
in dem sie das Wirtschaftswachstum nicht ge-
fahrden. Und schliefflich brauchen sich die
Unternehmer nicht mehr nach dem Renzabili-
Litsprinzip zu richten, sondern nur noch nach
dem Wirtschafilichkeitsprinzip, welches gebie-
tet, mit menschlicher Arbeit und natiirlichen
Ressourcen sparsam umzugehen.

Anmerkungen

1 Die Uberentwicklung der volkswirtschaftlichen Verschuldung
wird auch erkennhar, wenn man sie mit den reproduzierbaren
Anlagevermdgen vergleicht, also jenen Sachwerten, mit denen
Kredite abgesichert werden. Diese Anlagevermégen sind zu
Netto-Wiederbeschaffungspreisen in der Bundesrepublik von
1950 bis 1990 auf das 38(ache angestiegen, nimlich von 185 auf
7042 Mrd. DM, wihrend die Gesamtverschuldung aul das 66-
fache zunahm, nimlich von 66 auf 4344 Mrd. DM. Als Folge
dieser Diskrepanzentwicklung lag der Verschuldungsgrad der
Anlagevermagen 1950 bei 36 Prozent, 1990 bei 62 Prozent. Mit
dieser zunehmenden Uberschuldung wichst die Konkursan-
falligkeit der Unternehmen, wie sich vor allem in Hochzins-
phasen abzeichnet.

2 Allerdings kann man im Band 3 des Havptwerks von Karl Marx,
.Das Kapital“, Kapitel 23, auch einige Satze entdecken, die den
Tatbestinden nahe kommen, obwohl noch nicht zwischen Un-
ternehmerlohn  und Unternehmensgewinn unterschieden
wird:
nAuch wenn er (der Unternehmer, HC) mit eigenem Kapital ar-
bcitet, spaltet sich sein Profit in Zins und Unternchmerge-
winn® — 5. 388/89

»Im Gegensatz zum Zins stellt sich ihm also sein Unternehmer-
gewinn dar als unabhiingig vom Kapi h

um, ¥ 1 aia
Resultat seiner Funktion als N1chte1gentum er,als Acbeiter.”
(Sperrung im Original) — 8. 393

Andererseits (richtiger: Somit, HC), bildet der Unternehmer-
gewinn keinen Gegensatz zur Lohnarbeit, sondern nur zum
Zins* 8, 392

3 Rechnet man die Zinsertrige der Banken, die selbstin der rela-
tiv gemifigten Hochzinsphase 1988 bis 1992 von rund 240 auf
440 Mrd. DM anstiegen, einmal anf die rund 29 Millionen west-
deutschen Erwerbstitigen um, dann mufte jeder Erwerbstiti-
ge 1988 im Durchschnitt rund 8 300 DM Zinsen erwirtschaften,
vier Jahre spiter jedoch 15 200 DM. Bezogen auf das verfiigha-
re Einkommen der ebenfalls rund 29 Millionen Haushalte, er-
gab das 1988 einen Anteil von knapp 18 Prozent, 1992 von
knapp 26 Prozent.
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