sonntagszeitung.ch | 15. Juni 2014

Wirtschaft

41

Das ist der Anfang vom Ende des Kapitalismus

Negativzinsen wirden Innovationen und Investitionen verhindern, beflirchtet Wirtschaftsexperte Thomas Straubhaar

Was ihre Gegner nicht vermoch-
ten, schafft nun die Europiische
Zentralbank (EZB). Mit ihrer
Politik der Negativzinsen hat sie
das Elixier des kapitalistischen
Systems trockengelegt.

Ein positiver Zins ist - neben
dem Geld an sich - das Herz des
Kapitalismus, das Wachstum und
Fortschritt antreibt. Er sorgt
dafiir, dass zwei sich treffen, die
zusammengehoren. Der eine hat
Geld, aber keine neuen Ideen.
Die hat der andere, dem aber das
Geld fehlt, etwas Neues anzustos-
sen.

Also verspricht der Pfiffige
dem Mutigen eine Belohnung,
wenn der Reiche das Risiko ein-
geht, dem klugen Kopf einen
Kredit zu geben, damit Letzterer
seine guten Ideen umsetzen kann.
So kommt es zu Innovationen und
damit wirtschaftlichem Wachs-
tum.

Der positive Zins motiviert
Menschen dazu, heute zu verzich-
ten, um morgen mehr zu erhalten.
Das wiederum erlaubt anderen,
bereits jetzt in «Produktionsum-
wege» (Hilfsmittel, Maschinen,
Anlagen, Gerite, Fahrzeuge) zu
investieren, deren Ertrige erst
spater geerntet werden konnen.

Deshalbwird der Zins auch als
«Preis fiir die Zeit» bezeichnet. Er
ermoglicht, Konsum und Produk-
tion zwischen Gegenwart und
Zukunft zu tauschen.

Es ist ein Irrtum, dass tiefe
Zinsen gute Zinsen sind

Der Kapitalismus lebt, wenn nicht
vom Versprechen, so doch von der
Erwartung, dass die Zukunft im-
mer besser als die Vergangenheit
wird. Der positive Zinssatz
spiegelt das Tempo wider, mit
dem in immer leistungsfédhigere
«Produktionsumwege» investiert
wird, sodass die Menschen pro-
duktiver werden und die Wirt-
schaft wéchst.

Nach gidngiger Erkenntnis
sollte der Zinssatz tber der
Wachstumsrate liegen. Anders
formuliert bedeutet ein negativer
Zinssatz, dass die Wirtschaft
nicht wachsen, sondern schrump-
fen wird. Er reflektiert die Er-
wartung, dass den Menschen die
Ideen ausgehen, um mit weniger
Aufwand mehr Ertrag zu erwirt-
schaften.
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Hauptsitz der EZB in Frankfurt: Die Europaische Zentralbank stellt sich selbst ein Bein
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Wabhrlich keine optimistische Zu-
kunftsperspektive, sondern eine
Kapitulationserkldrung und eine
Absage an die Innovationskraft
der Menschheit.

Negative Zinsen geh6ren zum
Urgestein der Kapitalismusgeg-
ner. Sie machen die Kapitalbil-
dung unattraktiv. Negative Zin-
sen sind das Ende einer Wirt-
schaft, in der Glaubiger sparen,
um Schuldnern zur Vorfinanzie-
rung von Konsum und Investi-
tionen Geld gegen eine Ent-

schiddigung vortubergehend
zur Verfugung zu stellen.

Es ist und bleibt ein em-

pirisch leicht zu widerle-
gender Irrtum, dass tiefe
Zinsen gute Zinsen seien.
Negative Zinsen provozie-
ren eine Verschuldungs-
mentalitit, die zu wenig renta-
blen Rationalisierungsinves-

titionen und damit zu einer Kapi-
talverschwendung fihrt.

Kreditgeschafte sind keine
moralischen Verfehlungen. Sie
sind der unverzichtbare Antreiber
offener Gesellschaften und kapi-
talistischer Wirtschaftssysteme.
Sie sorgen auf Sparerseite fiir An-
reize, nicht alles heute zu konsu-
mieren, und auf Anlegerseite
dafiir, das Knappheitsgebot zu be-
achten und nur jene Projekte zu
realisieren, die sich langfristig
rechnen.

Wer heute auf Konsum ver-
zichtet, wird bei negativen Zinsen
fiir diesen Verzicht nicht in Form
einer Zinspramie belohnt. Im Ge-
genteil: Er wird bestraft. Wer fir
seine Ersparnisse einen negativen
Zins erhilt, wird sein Geld gar
nichterstaufdie Bank bringen. Er
wird das Geld zu Hause unter der
Matratze horten.
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Damit betrdgt die Rendite zwar
null. Dasistaber immer noch bes-
ser, als die Strafe negativer Zinsen
bezahlen zu miissen. Als Konse-
quenz wird das gehortete Bargeld
dem Wirtschaftskreislauf entzo-
gen, wasdie Konjunktur schwdcht.

Um das Horten von Bargeld zu
verhindern, muss der Staat - als
weiteren Schritt einer Interven-
tionsspirale — die zeitliche Gultig-
keit von Geldscheinen beschran-
ken. Noten wiirden ihren nomi-
nalen Wert dann nur innerhalb
einer bestimmten Frist behalten.
Danach werden sie entwertet.

In der Konsequenz wird so die
Funktion des Geldes als Wertauf-
bewahrungsmittel zerst6rt. Auch
das wiirde das Ende eines kapita-
listischen Wirtschaftssystems be-
deuten.

Negative Zinsen setzen bei der
Bekampfung der Symptome an.

Die Ursachen der Probleme - die
massiven strukturellen Anpas-
sungserfordernisse und die man-
gelnde Wettbewerbsfahigkeit ei-
niger Euro-Volkswirtschaften -
bleiben davon unbertihrt. Auch
hier gilt, dass man sich mit nega-
tiven Zinsen nur Zeit erkauft, die
- zumindest bis jetzt — relativ
schlecht genutzt worden ist, um
an die Wurzeln der Probleme zu
gehen.

Im Gegenteil: Bei negativen
Zinsen fliichten Geld und Kapital
aus Spareinlagen, Tageskonti und
festverzinslichen Anleihen in
Sachwerte. Dazu gehéren in ers-
ter Linie Aktien, Edelmetalle, an-
dere Rohstoffe und Immobilien.
Kein Wunder, dass der DAX die
10000er-Marke tiberschritten hat
und der SMI den héchsten Stand
seit 2007 erreicht hat.

Kreditversorgung und -markt
werden ausser Kraft gesetzt

Bei negativen Zinsen sind Bérsen-
kurse nicht mehr der Fiebermes-
ser der Realwirtschaft — wenn sie
es iberhaupt jemals waren. Die
Aktienkursentwicklung 16st sich
vielmehr véllig von den Verdnde-
rungen der realen Wirtschaft.
Was auf den Finanzmdirkten
lauft, hat nichts mehr mit dem
Alltag der Giiter- und Arbeits-
markte zu tun.

Die EZB hat mit ihrem Ein-
stieg in Negativzinsen und mit
einem speziellen Kreditpro-
gramm fiir Stideuropa das Kredit-
wesen praktisch verstaatlicht.
Kreditmarkt und Kreditversor-
gung, also Kern und Wesen des
Kapitalismus, werden ausser Kraft
gesetzt. Negative Zinsen zersto-
ren die Knappheitssignale der
realen Giiter-, Arbeits- und Inves-
titionsmdrkte.

Eine durch die EZB gelenkte
Staatswirtschaft kann durchaus
erfolgreich sein und bleiben. Viel-
leicht ist sie in schwierigen und
unsicheren Zeiten, in denen es das
Erbe eines fehlgeleiteten Casino-
Kapitalismus aufzuarbeiten gilt,
sogar die einzige wirklich ver-
ninftige Losung,

Das dndert aber nichts daran,
dass — man muss es so hart formu-
lieren — der Anfang einer dirigis-
tischen Staatspolitik betrieben
durch die Zentralbank das Ende
des Kapitalismus ist.
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Bitte nicht storen. Ausgestreckt auf einem komplett flachen Bett. Die luxuriés-weiche Matratze und der
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Willkommen in einer komfortableren Welt.

Fliegen Sie nach und tber Abu Dhabi ab dem 1. Juni 2014.
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