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LZwangswirtschaft”

Die Bundesregierung demonstriert,
wie man mit Schulden Geld ver-
dienen kann. Die Minuszinsen auf
deutsche Staatsanleihen haben
es im ersten Halbjahr ermaglicht,
dass der Bund nicht fiir die Neu-
verschuldung bezahlen musste,
sondern 1,5 Mrd. Euro von den
Geldgebern kassiert hat. Die ge-
samten Zinslasten haben sich in
diesem Zeitraum um 27,3 % auf
7 Mrd. verringert. Zuriickzufiihren
ist dieses absurde Geschehen auf
die hemmungslose Geldpolitik der
EZB. Feri Investment Research
kommentiert diese Entwicklung
so: ,Wenn jedes Problem, jede
Krise und jede Schwache der Re-
alwirtschaft stets durch ,moneta-
re Heilbader' der Notenbanken
behandelt wird, missen die Mark-
te zwangslaufig einen Endzustand
von fehlender Risikowahmehrmung
und irrationaler Ubertreibung an-
steuern.” Die massiven Eingriffe
der Motenbanken hielten die lllu-
sion einer Vollkasko-Welt weiter
aufrecht und sorgten fiir anhal-
tende finanzielle Aufbldhung und
monetare Verwésserung. Die Pro-
bleme wiirden dadurch nicht ge-
lést, sondern nur durch einen geld-
politischen Schlefer (iberdeckt. Fe-
ri prognostiziert: , DieserWeg per-
vertiert jedes marktwirtschaftliche
Finanzsystem. Er fiihrt letztlich in
eine geldpolitische Zwangswirt:
schaft mit schleichender Entwer-
tung von Papiergeld und anderen,
kaum kontrollierbaren Nebenwir-
kungen.”

Papiertiger

Die EU-Kommission entpuppt sich
immer mehr als zahnloser Tiger,
der zwar fiir die Kulisse knurrt aber
das BeiPen verlemt hat. Die Ein-

haltung und Uberwachung der
Stabilitatsregeln sind zur Farce ver-
kommen. Die zuvor lauthals ge-
forderte Bestrafung der Defizit-
stinder Spanien und Portugal ist
aus politischen Griinden unter den
Teppich'gekehrt worden. Das Aus-
bleiben eines Defizitverfahrens ge-
gen unser westliches Nachbarland
hat Jean-Claude Juncker mit der
ihm eigenen Lagik so begriindet:
Weil es Frankreich ist.” Damit ist
die Glaubwiirdigkeit des Stabili-
tatspaktes und der Kommission
ad absurdum gellihrt worden. Die
Realitaten sprechen fir sich: In 14
der derzeit 19 Euro-Lander liegt
die 6ffentliche Verschuldung tiber
dem Maastricht-Limit von 60 %.
Die in Artikel 125 fixierte Nicht-
beistands-Klausel steht nur noch
auf dem Papier. Das Verbot der
Staatsfinanzierung durch die EZB
wird standig unterlaufen. Ohne
die Nullzins-Politik der EZB wéren
[&ngst einige EU-Schuldenlander
in die Pleite gerauscht. Die ultra-
lockere Geldpolitik wird zu wei-
teren Finanzkrisen neuer Dimen-
sion filhren und auf Sicht die eu-
ropdische Idee irreparabel be-
schadigen.

Steuer-Gerechtigkeit

InVorwahlzeiten beginnt der\Wett-
kampf der Parteien um die Gunst
der Blirger. SPD, Griine und Linke
sind aus ritualisierten Griinden der
sozialen Gerechtigkeit gegen Steu-
ersenkungen, die allen Gruppie-
rungen gleichermaBen zugute-
kommen. Auf den linken Partei-
fligeln will man eine systemati-
sche Umverteilung von oben nach
unten. Dabei sollen nicht nur Er-
hohungen der Einkommens- und
Erbschaftssteuern helfen, sondem
auch die Wiedereinflihrung der
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Vermdgenssteuer, die laut Win-
fried Kretschmann , auf Kosten
unserer Familienbetriebe geht”.
Hilfreich ware ein Blick auf die Fak-
ten: Die Steuereinnahmen sind im
ersten Halbjahr um 5,6 % auf
knapp 317 Mrd. Euro gestiegen.
Und das Erbschaftssteuer-Auf-
kommen hat im genannten Zeit-
raum um Gber 20 % auf 3,95 Mrd.
Furo zugelegt. AuBerdem: Schon
heute zahlen die 10 % Spitzen-
verdiener mit einem Jahreshrutta
von (ber 80.293 Euro 54 % des
gesamten Einkommenssteuer-
aufkommens. Dagegen tragen die
50 % Steuerpflichtigen, die ma-
ximal 29.309 Euro p.a. verdienen,
nur 5,5 % zum Gesamtaufkom-
men bei.

Grofite Bedrohung”

Gleich zwei tragende Saulen der
deutschen Volkswirtschalt schei-
nen 2016 insWanken zu geraten.
Gemeint sind die Automobilin-
dustrie, die mit noch unabsehba-
ren Konsequenzen des Abgas-
Skandals zu kampfen hat und die
Banken, die plotzlich auf der Lis-
te der bedrohten Arten auftau-
chen. Vor allem die beiden deut-
schen GroBbanken sind in den Fo-
cus offentlicher Besorgnis geriickt.
Dazu hat der aus politischen Griin-
den abgesoftete EZB-Stresstest
beigetragen, der den Kursverfall
an den Borsen weiter beschleu-
nigt hat. Seit Ende 2015 ist der
Borsenwert der Deutschen Bank
von 31 auf aktuell 17 Mrd. Euro

abgestiirzt. Selbst flr Kenner der
Materie vbllig Uberraschend kam
das Testat des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF), das die
Deutsche Bank als , riskantestes
Kreditinstitut der Welt", also als
grofite Bedrohung des globalen
Finanzsystems eingestuft hat. Nicht
nur die strategischen Defizite bei
der Neuausrichtung und die Un-
terkapitalisierung bereiten er-
hebliche Sorgen, sondern vor al-
lem das extreme Engagement der
Bank bei Kreditausfallversiche-
rungen (CDS), die Warren Buffet
schon 2003 wegen ihrer fast be-
liebigen Hebeleffekte als ,finan-
zielle Massenvernichtungswat-
fen" bezeichnet hatte. Der nomi-
nale Bestand der auBerbdrslichen
Derivate hat bei der Deutschen
Bank unfassbare 49,6 Billionen
Euro erreicht, was mehr als dem
18-fachen des deutschen Brutto-
inlandsprodukts entspricht. Diese
Gréfenordnung verschlégt jedem
Okonom die Sprache, selbst wenn
das reale Risiko infolge von ge-
genseitigen Aufhebungseffekten
deutlich niedriger liegen dirfte.
Das weltweite Derivatvolumen
wird derzeit Ubrigens auf tiber 630
Billionen US-Dollar geschétzt. Der
Schweizer Fachinformationsdienst
LInside Paradeplatz” spricht in
dem Zusammenhang van einer
wachsenden Zeitbombe, deren
Zindschnur immer kiirzer werde.
Hachste Zeit, diesen brandge-
fahrlichen Wahnsinn endlich zu
stoppen.




