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,,Die Steuern miissen erhoht werden”

Der Berliner Vermogensverwalter Guido Lingnau fordert zur Losung der weltweiten Schuldenkrise hohere Steuern. Als Vorbild
dienen ihm Schweden und Finnland, die in den 90er-Jahren ahnliche Probleme hatten und sie durch hohere Steuern Iosten

€uro fondsxpress: Herr Lingnau, 2000 Punkte Verlust bein DAX in
kurzer Zeit. Wie schétzen sie den Crash ein - sind die Verluste
ibertrieben oder kommt tatsdchlich eine Rezession?

Guido Lingnau: Ob die Kursverluste tatsdchlich gerechtfertigt
sind, kann man wie immer erst im Nachhinein sagen. Im letzten
Jahr hatten wir einen dhnlichen August mit fal-
lenden Aktienkursen und steigenden Renten.
Im letzten Jahr verbesserten sich dann aber die
wirtschaftlichen Daten ab September vor allem
in den USA zunehmend und der Aufschwung
in den Schwellenldndern niherte sich seinem
Hohepunkt. Dadurch liefen die Aktien auf neue
Nachkrisenhochs, wahrend Anleihen starke
EinbuBen hinnehmen mussten. In diesem Jahr
ist wohl nicht die Angst vor einer Zahlungs-
unfiahigkeit der Grund fiir die Kursriickgange.
Die Angst, dass die Sparprogramme die Weltin
eine neue Rezession fiihren konnten, lebt vor
allem in den USA auf. Dort erinnert man sich
sehr schnell an die 30er-Jahre.

2: Gibt es einen Ausweg aus der Schuldenkrise?
Lingnau: Wenn man nur das Schuldenmachen als
Ursache der Schuldenkrise sieht, ist man auf
einem Auge blind. Die Schulden des Einen sind
gleichzeitig das Guthaben eines Anderen. Die
Schuldenproblematik hat damit mindestens zwei
Komponenten: Mangelnde Ausgaben- und Ein-
nahmendisziplin wie etwa kreditfinanzierte
Steuersenkungen der Regierungen in den letz-
ten 30 bis 40 Jahren und zuletzt ein demogra-
fisch bedingter Anstieg der Nettoersparnis der privaten Haushalte
flir Kredittilgung und private Altersvorsorge. In den USA haben die
Hausbesitzer in den letzten beiden Jahren ihre Kredite um mehr als
800 Milliarden Dollar zuriickgefiihrt. Diese 800 Milliarden Dollar
mussten durch Konsumverzicht aufgebracht werden, wodurch wie-
derum die Wirtschaft lahmt und der Staat bei weniger Steuerein-
nahmen Mehrausgaben hat. Ahnlich sieht es in anderen Staaten
aus. Japan hat wohl keine Chancen mehr, sich aus seiner Verschul-
dungsspirale zu befreien.

?2: Gibt es Beispiele, wie man das Problem 16sen kann?

Lingnau: Ja, Finnland und Schweden haben in den 90er-Jahren
ebenfalls eine schwere Bankenkrise erlebt, die &hnliche Ursachen
hatte wie die in Japan und den USA. Dort hat man hochste Prioritéit
auf Haushaltssanierung und Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft
gelegt. Die privaten Steuern wurden erhoht, Sozialleistungen ge-
kiirzt und Unternehmensteuern gesenkt. Ein kraftiger Anstieg der
Exporte war die Folge der besseren Wettbewerbsfahigkeit und dar-
aus folgte dann auch ein kréftiger und nachhaltiger Anstieg der
Inlandsnachfrage. Die soliden Staatsfinanzen brachten zunehmend
Vertrauen in die Leistungsfahigkeit und Nachhaltigkeit der staatli-
chen Sicherungssysteme, was das Angstsparen der Bevilkerung
einschrankte.

?: Was sollte die deutsche Regierung tun?

Lingnau: Fiir Deutschland gibt es einen relativ einfachen Weg aus
der Verschuldung, da die Wirtschaft schon recht wettbewerbsfahig
ist. Man miisste die hoheren Einkommen starker besteuern, da die
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Nettoersparnis bei hoheren Einkommen iiberproportional ansteigt.
Auch die Ausweitung der Beitragspflicht zur gesetzlichen Renten-
versicherung auf alle Einkommen - etwa durch eine Umwidmung
des Soli - konnte die Nettoersparnis der privaten Haushalte senken
und das Haushaltsdefizit in einen Uberschuss verwandeln.

2: Was sollte dann mit dem Geld geschehen?
Lingnau: Der Schuldenstand konnte abgebaut
werden und gleichzeitig konnte ein Teil in demo-
grafisch jungen Volkswirtschaften wie Brasilien,
Siuidafrika oder Indien investiert werden. Der
Staat konnte so die Kapitalfliisse besser steuern.
Die jetzt nicht beitragspflichtigen Biirger miiss-
ten ihre privaten Vorsorgevertriage (teilweise)
stilllegen und dafiir dann in die gesetzliche Ver-
sicherung einzahlen. Die Rente und der Beitrag
wiirden sich kaum dndern. Ein flexibler Uber-
gang in den Ruhestand wiirde den Neurentnern
die Wahl iiberlassen, ob er frither mit geringer
Rente oder spater mit hoherer Rente aus dem
Berufsleben aussteigt. Das Rentensystem wére
nachhaltiger als heute und der Staat wire saniert,
bis die Babyboomer ab 2030 in Rente gehen.

?2: Haben Sie auch eine Ratschlag fiir unsere
griechischen Freunde?

Lingnau: Fiir Griechenland gibt es wohl nur
einen Ausweg - wenn Deutschland nicht die
Zeche tibernehmen soll: Austritt aus dem Euro-
system und Neuanfang.

2: In den USA sieht es nicht viel besser aus.
Stehen sie auch vor dem Bankrott?

Lingnau: Die USA haben mit ihrer Weltreservewahrung ein zu-
sédtzliches Problem und eine zusitzliche Chance. Durch die An-
haufung von Wahrungsreserven vieler Staaten war die US-Wirt-
schaft tiber viele Jahre benachteiligt. Besonders China hat durch
Waiahrungsmanipulation seine Exporte subventioniert. Das Leid
der US-Industrie war und ist der Vorteil der US-Haushalte. Sie
konnten dadurch auf Dauer mehr konsumieren. Denn die stei-
gende Geldmenge verursacht eine hohere Inflation und nied-
rigere Zinsen und diese Geldentwertung musste und muss von
allen Dollar-Glaubigern gezahlt werden, wiahrend die neu ge-
druckten Dollars nur den USA zugutekommen.

?2: Also geht vom Geld drucken der USA eine groBe Gefahr aus?
Lingnau: Sicher. Solange das Weltwéhrungssystem auf dem Dol-
lar aufbaut, bleibt es bei dieser ungleichen Lastenverteilung. Da-
her ist es auch verstdandlich, dass die USA sich jetzt gegen die
Waiahrungsmanipulatoren mit einer immer starkeren Ausweitung
der Geldbestdnde wehren. Die weltweiten Ungleichgewichte neh-
men dadurch aber weiter zu und das Ende des derzeitigen Welt-
wahrungssystem néhert sich. Eine solide Haushaltspolitik und
eine durch Sparen wieder wettbewerbsfahigere Wirtschaft kann
die USA aus eigener Kraft kaum hinbekommen. Sie haben dhn-
lich wie die Griechen keine eigene Wahrung, der Dollar gehort
mehr oder weniger allen am Welthandel teilnehmenden Staaten.
Da der Staat trotzdem sparen muss, wére eine langerfristige und
stufenweise Anhebung der Steuern fiir hohere und mittlere Ein-
kommen wahrscheinlich am hilfreichsten. Jjk«



