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Griechenland entdeckt
die Wirde des Schuldners

Haben die Retter sich im Retten geirrt? Ja,
das haben sie. Die Vorschrift ,No bail-
out!” - kein Herauspauken von tiberschul-
deten Mitgliedern der Europdischen Wah-
rungsunion - hat ihren Sinn. Zu wissen,
dass die Mitglieder der Wahrungsunion nicht finanziell zu Hil-
fe eilen werden, wenn ein Land durch undisziplinierte Politik
in Not gerit, dies zu wissen und auf keine Ausnahme setzen zu
diirfen, gibt den Finanzministern das Riickgrat fiir eine Politik
des soliden Haushaltsausgleichs. Im Fall Griechenland hat man
die Regel des No bail-out! nicht nur missachtet, man hat sie in
den Wind des stiirmischen Rettens gestellt, und man hat ge-
duldet, dass sie vom Winde verweht wurde.

Nun ist den Griechen das Hereinwinken von Rettungsgeld
zur Gewohnheit geworden. Dabei scheinen sie sich selbst nicht
mehr im Klaren dariiber zu sein, wohin sie ihre Staatsfinanzen
haben verkommen lassen. Die deutsche Bundeskanzlerin, die
selbst kraftig beim Herauspauken dabei war und die die bishe-
rige Erfolglosigkeit der Rettungsbemiihungen hat einsehen
miissen, hat nun angeregt, weitere Hilfen fiir Griechenland mit
der Entsendung eines ,Sparkommissars® zu verbinden.

Das empfinden die Griechen als Verletzung der Wiirde ihres
Staates, ihrer Regierung, ihrer Finanzpolitik und ihrer Recht-
schaffenheit in allen Belangen der Gemeinschaftlichkeit einer
Wiahrungsunion. Sie haben wissen lassen, auch der in Not ge-
ratene Schuldner diirfe auf Respekt bestehen.

Nun gilt zwar Hilfe bei einem unvorhersehbaren Katastro-
phenfall als Begriindung zur Ausnahme vom No-bail-out-Gebot.
Von der Ausnahme bis zur Ablehnung eines auch beratenden
und unterstiitzenden Sparkommissars fiihrt aber allenfalls ein
eher kurvenreicher Weg, den nur die erziirnten Griechen zu
suchen scheinen. Sie haben sich wohl wirklich in die Wéh-
rungsunion verirrt.

Hans D. Barbier
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Einzelhandelsumsatz
Ende Januar hat das Statisti-
sche Bundesamt die Umsatz-
zahlen 2011 fiir den Einzel-
handel veroffentlicht. Den
Hoffnungen des Einzelhandels
zur Kauffreude an Weihnach-
ten zum Trotz haben sich die
Erwartungen der Handler nur
maBig erflllt. Dabei war der
Ausblick doch so Erfolg ver-
sprechend: Der Handelsver-
band Deutschland (HDE) hatte
fur das Weihnachtsgeschaft im
November und Dezember ein
Wachstum von 1,5 Prozent im
Vergleich zum Vorjahr prog-
nostiziert. Fir das gesamte
Jahr 2011 hatte der HDE ein
Umsatzplus von zwei Prozent
erwartet.

Jetzt heiBt es aus Wiesba-
den: ,Die Einzelhandelsunter-
nehmen in Deutschland setz-
ten im Dezember 2011 nach
vorlaufigen Ergebnissen des
Statistischen Bundesamtes no-
minal 0,5 Prozent mehr und re-
al 0,9 Prozent weniger um als
im Dezember 2010.“ Insgesamt
wurden 2011 im Einzelhandel
0,9 Prozent mehr Waren als im
Jahr 2010 verkauft.
http://goo.gl/gwlqA

Arbeitslosigkeit global

Weltweit waren 2011 nach An-
gaben der Internationalen Ar-
beitsorganisation (ILO) rund
200 Millionen Menschen ar-
beitslos, knapp 75 Millionen
davon junge Erwachsene im Al-
ter zwischen 15 und 24 Jahren.
Die Zahl der Menschen ohne
Arbeit sei im vergangenen Jahr

unverandert gegeniiber dem
Vorjahr geblieben. Allerdings
waren laut ILO knapp 27 Milli-
onen Menschen mehr arbeits-
los als 2007, dem Jahr vor Aus-
bruch der weltweiten Finanz-
krise.

Deutschland steht im ILO-
Vergleich gut da: Es gehore zu
den wenigen Landern, in denen
die Arbeitslosigkeit unter den
Vorkrisenstand gefallen sei. Ei-
ne schwache Einkommensent-
wicklung seit der Wiederverei-
nigung habe die Wettbewerbs-
fahigkeit deutscher Exporte er-
hoht, zugleich aber auch zu ei-
ner schwachen Binnennachfra-
ge gefiihrt.

Zu den Arbeitslosen addiert
die ILO rund 900 Millionen
Menschen - vor allem in den
Entwicklungslandern -, die
2011 mit einem taglichen Ein-
kommen von weniger als zwei
US-Dollar trotz Arbeit unter der
Armutsgrenze lebten. Die kiinf-
tigen Herausforderungen sind
enorm: Den ILO-Berechnungen
zufolge missen in den kom-
menden zehn Jahren etwa 400
Millionen Neuzugédnge in den
globalen Arbeitsmarkt inte-
griert werden.
http://goo.gl/PsQXd

Energiewende

Anfang Januar wurde im
Bundesministerium fir Wirt-
schaft und  Technologie
(BMWi) intensiv erortert, wie
der Strom von den Windradern
in der Nordsee - den Offshore-
Windparks - zu den Kunden
im Stiden der Bundesrepublik
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kommt. Bundesminister Rosler
hatte eingeladen und disku-
tierte mit Vertretern des Bun-
desumweltministeriums, der
Bundesnetzagentur, des Bun-
desamts fiir Seeschifffahrt und
Hydrographie, der Kiistenlan-
der, den Spitzen der Offshore-
Branche (Netzbetreiber, Betrei-
ber von Offshore-Windparks
und Zulieferindustrie) und
Vertretern der Versicherungs-
branche die aktuelle Situation
bei der Anbindung ans Netz.
Schnell waren sich alle einig,
und der Minister brachte es
auf den Punkt: Die Erschlie-
Bung der ,verfligharen Off-
shore-Potenziale“ werde nur
gelingen, ,wenn eine effiziente
und rechtzeitige Anbindung
der Offshore-Windparks ge-
wiahrleistet werden kann®.

Damit die Energiewende zii-
gig in Gang gesetzt werden
kann, tagte zudem die vom
BMWi initiierte Arbeitsgruppe
sBeschleunigung der Netzan-
bindung von Offshore-Wind-
parks®. Die Arbeitsgruppe wird
von der Stiftung Offshore-
Windenergie geleitet und hat
das Ziel, Hindernisse fiir eine
fristgerechte Netzanbindung
von Offshore-Windparks zu be-
seitigen.

Da das gebiindelte Experten-
wissen schon vor Ort im Minis-
terium versammelt war, durfte
die oben genannte Teilnehmer-
schar erneut ausfiihrlich tagen.
Bei diesem ersten Treffen der
Offshore-Experten wurden so-
gleich organisatorische und in-
haltliche Details geklart, so-
dass die neue Arbeitsgruppe
ihre Arbeit rasch aufnehmen
kann.

Dann geht’s ja sicher bald
los mit der Energiewende.
http://goo.gl/P6Goc

Sie kommt, sie kommt nicht, sie kommt ...

Seit Kurzem gilt sie wieder einmal als Wundermittel gegen Finanzkrisen aller Art: die Finanz-
transaktionssteuer. Deutsche und franzosische Politiker hatten sich vor rund zehn Jahren schon
einmal positiv zur Einfiihrung dieser Steuer geduBert. Demniachst will zumindest Frankreich aus
den Plénen Realitit werden lassen. Auch Bundeskanzlerin Merkel ist nicht abgeneigt.

In Deutschland befiirworten
fast alle politischen Parteien -
mit Ausnahme der FDP - die
Einfiihrung einer Finanztrans-
kationssteuer (FTSt). Basis fiir
die aktuelle Debatte ist der
Vorschlag der EU-Kommission
fiir eine Richtlinie des Europa-
ischen Rates. Die Kommission
hat die Richtlinie im Septem-
ber 2011 zur Diskussion an die
EU-Mitglieder geleitet.

EU-Richtlinie als
Diskussionsgrundlage

Im Richtlinienvorschlag wer-
den drei Ziele genannt: Der Fi-
nanzsektor soll an den Krisen-
kosten ,angemessen beteiligt”
werden, weil die offentlichen
Haushalte durch die Banken-
rettung stark belastet wurden.
Des Weiteren sollen ,nicht for-
derliche Transaktionen® - ge-
meint ist Spekulation - unter-
bunden und dadurch die Mark-
te stabilisiert werden. SchlieB-
lich sollen unkoordinierte
SteuermaBnahmen unterblei-
ben, ein einheitlicher europai-
scher Ansatz ist geplant.

Die EU-Kommission schlagt
vor, eine Steuer von 0,1 Pro-
zent auf alle Aktien- und An-
leihetransaktionen in den 27
EU-Mitgliedstaaten einzufiih-
ren. Auf den Handel mit Deri-
vaten - Termingeschifte, de-
ren Preis oder Wert von kiinfti-
gen Kursen oder Preisen ande-
rer Gliter, Wertpapiere, Zinsen,
Indices etc. abhangt - soll eine
Steuer von 0,01 Prozent erho-
ben werden.

Privatpersonen, die einen
Kredit oder eine Hypothek auf-
nehmen, sollen von der FTSt
ausgenommen werden. Das soll
auch fir Emissionen von Anlei-
hen und Wahrungen der Fall
sein, um Unternehmen und Re-
gierungen die Kapitalbeschaf-
fung nicht zu erschweren.

Die Abgabe soll ab 2014 in
Kraft treten. Allerdings wider-
sprechen GroBbritannien und
Schweden der geplanten Steu-
er, weshalb Frankreich nun zu-
ndchst den Alleingang proben
will.

Tobin-Steuer in
neuem Gewand
Urspriinglich hatte der ameri-
kanische Okonom James Tobin
in den 1970er Jahren vorge-
schlagen, kurzfristige grenz-
iberschreitende  Devisenge-
schéfte mit einer Steuer zu be-
lasten, um instabilen Entwick-
lungen entgegenzuwirken. Die
nach dem Okonomen benann-
te Tobin-Steuer sollte ,Sand ins
Getriebe der Spekulation®
streuen. Tobin erhoffte sich da-
von eine gewisse Wechselkurs-
Stabilitat, nachdem das System
fester Wechselkurse 1973 zu-
sammengebrochen war und
weitgehend durch flexible
Wechselkurse ersetzt wurde.
Er pladierte damals flir eine
Abgabe von einem Prozent.
Rund vierzig Jahre spéater
sollen nicht mehr nur der
internationale Devisenhandel,
sondern beinahe alle Finanz-
geschifte besteuert werden.

Die FTSt funktioniert dann im
Prinzip wie eine Umsatzsteuer
auf Finanzgeschafte von Ban-
ken, Versicherungen, Fonds
und sonstigen Finanzinstitu-
tionen. Wie bei ,normalen®
Produkten und Dienstleistun-
gen - vom Einkauf im Super-
markt tber Bus- und Bahn-
fahrten bis hin zum Diskothe-
kenbesuch - soll der Staat
kiinftig auch den Verkauf von
Finanzprodukten mit einer
Steuer belegen.

Koordinierte
SteuermaBnahmen?
Grundsatzlich stellt sich die
Frage, ob die FTSt national
oder international eingefiihrt
werden soll. Eine nationale
Steuer wiirde bewirken, dass
einzelne Staaten vom GroBteil
des Steueraufkommens profi-
tieren. So hat beispielsweise
die Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ) fest-
gestellt, dass Devisentransak-
tionen vor allem an sechs Or-
ten stattfinden: In Europa wird
in London und Ziirich mit
Wiahrungen gehandelt, New
York sowie Tokio, Singapur
und Hongkong sind die tbri-
gen Handelsorte. An diesen
sechs fithrenden Finanzplat-
zen fanden der BIZ zufolge
2007 rund drei Viertel aller
Transaktionen statt. Eine na-
tionale FTSt wiirde also den
Staaten, in denen die jeweili-
gen Finanzplitze ansdssig
sind, den GroBteil der Steuern
einbringen.



Das aber nur voriiberge-
hend: In der Folge droht dann
die Abwanderung der besteu-
erten Finanzhéandler an steuer-
freie Handelsplatze. Einige
Lander haben in der Vergan-
genheit den Alleingang mit
Steuern auf Finanzgeschifte
gewagt, beispielsweise Schwe-
den in den Jahren 1984 bis
1991. Das fiihrte zu einem
drastischen Riickgang aller
Borsengeschifte sowie zur Ka-
pitalflucht.  Aufgrund der
schwedischen  Erfahrungen
scheint fraglich, ob das poli-
tisch Gewlinschte Wirklichkeit
wird. Experten raten jedenfalls
davon ab, eine solche Steuer
im Alleingang einzufiihren.

Bei einer landertiibergreifen-
den oder sogar europa- oder
weltweit eingefiihrten FTSt
miissten sich die beteiligten
Staaten lber die Verteilung
des Steueraufkommens eini-
gen. Die EU-Kommission hat
da eigene Vorstellungen: Sie
will das eingesammelte Steuer-
geld fiir ihren Haushalt verein-
nahmen - der nachste Ver-
such, der EU die eigene Steuer-
hoheit zu verschaffen? Alter-
nativ konnte das Steuerauf-
kommen dann nach einem zu
vereinbarenden Schliissel auf-
geteilt werden. Damit ist vollig
offen, auf welche Weise die
Steuer in der Praxis effektiv er-
hoben oder im nicht-europai-
schen Ausland vollstreckt wer-
den kann. Das oft angefiihrte
Prinzip der Besteuerung nach
Ansassigkeit des Anlegers hat
Liicken, weil es letztlich auf In-
formationen tiber tatsachliche
Finanzgeschifte in aller Welt
ankommt. Dazu fehlen aber ge-
eignete Instrumente und Insti-
tutionen. Wer sammelt all die
unzadhligen Daten tber die Fi-
nanztransaktionen? Wer erhalt

die Finanzhoheit tiber das ein-
gesammelte Geld? Dafiir waren
internationale Abkommen un-
abdingbar. Erfahrungen - zum
Beispiel mit internationalen
Steuerabkommen - belegen,
dass sich solche Einigungen
jahrelang hinziehen. Die Be-
steuerung von Transaktionen
auBerhalb der EU diirfte daher
Wunschdenken bleiben - vom
Uberwachungs- und Kontroll-
aufwand ganz zu schweigen.

Finanzmarktakteure am
Staatshaushalt beteiligen
Banken und andere Finanz-
institutionen wirden mit der
Steuer an den Kosten der Krise
beteiligt, so die Vorstellung. Jo-
sé Manuel Barroso, Prasident
der EU-Kommission, verweist
beispielsweise darauf, dass die
EU-Staaten seit Beginn der Fi-
nanzkrise 4,6 Billionen Euro
vor allem als Garantien fiir den
Finanzsektor zur Verfligung
gestellt hatten. ,Es ist an der
Zeit, dass der Finanzsektor ei-
nen Beitrag leistet.“ Den Schat-
zungen der EU-Richtlinie zu-
folge wiirde eine europaweit
eingeflihrte FTSt immerhin 57
Milliarden Euro pro Jahr er-
bringen.

Doch es gibt Warnungen:
Den vorhergesagten Steuerein-
nahmen fehlt eine verldssliche
Basis. Den Berechnungen bis-
heriger Vorschliage liegt das
Volumen der in der Vergan-
genheit getdtigten Finanz-
transaktionen zugrunde. Vor
allem professionelle Investo-
ren konnten die Steuer aber
umgehen, indem sie ihre Han-
delsplatze verlagern. Daher
greift die FTSt nur dann, wenn
sie weltweit eingefiihrt wiirde.

Doch auch dann ist nicht al-
les bestens: Die entstehenden
Steuerbelastungen fiir die Fi-

LWir beschlieBen etwas, stellen das dann in den Raum und warten einige Zeit ab,
was passiert. Wenn es dann kein groBes Geschrei gibt, weil die meisten gar nicht begreifen,
was da beschlossen wird, dann machen wir weiter - Schritt fiir Schritt, bis es kein Zuriick mehr gibt.“

Jean-Claude Juncker, Ministerprasident von Luxemburg und Vorsitzender der Euro-Gruppe

nanzinstitutionen lassen sich
iber entsprechend gednderte
Gebtihren an die Anleger
weitergeben. Hohere Zinsen
fur Kreditnehmer sowie niedri-
gere Renditen fiir Sparer und
Anleger waren die Folge.

Spekulation einddmmen,
Krisen verhindern

Das dritte Ziel: Mit der Steuer
soll zudem die Spekulation
eingeddammt werden. Das soll
besonders den Handel mit
komplexen und schwer durch-
schaubaren Finanzprodukten
bremsen, die die Finanzwelt
2008 ins Trudeln geraten lie-
Ben.

Die FTSt, so die Hoffnung,
wiirde besonders solche Fi-
nanzgeschafte treffen, deren
Gewinnmargen bei sehr kurz-
fristiger und spekulativer An-
lage zwar gering, durch haufi-
ge Kéaufe und Verkaufe aber
Iohnend sind. Dank einer FTSt
konnte die Haufigkeit der An-
und Verkaufe reduziert wer-
den, die auf Basis elektroni-
scher, mathematisch abgeleite-
ter Hochgeschwindigkeitssys-
teme getatigt werden. Die Ren-
diten wiirden dann wegen der
Steuer zu gering und der Han-
del damit unattraktiv.

Doch waren schnelle Trans-
aktionen und deren Haufigkeit
iberhaupt der unmittelbare
Grund fir die Finanzmarktkri-
se? Gefahren und Risiken des
sogenannten Hochfrequenz-
handels liegen in der Qualitét,
Stabilitdt und Zuverlassigkeit
der zugrunde liegenden Be-
rechnungen und Computersys-
teme. Langsamer agierende Fi-
nanzmarkte sind nicht weni-
ger anfallig fir Kursspriinge
und -stiirze, wenn fehlerbehaf-
tete Systeme ursachlich fir
Verwerfungen sind.

Die Finanztransaktionssteu-
er stabilisiert die Markte also
nicht zwangslaufig, moglicher-
weise wirkt sie sogar destabili-
sierend: Die Marktteilnehmer
konnten ihre Transaktionen
wegen zu geringer Gewinnmar-
ge zunachst zurlckhalten,
dann aber umso massiver und
mit groBeren Betrdgen aktiv
werden. Extreme Kursschwan-
kungen - und damit die Kri-
sengefahr - wiirden dann sogar
erhoht. Summa summarum:
Dass die Einfiihrung der FTSt
Spekulationen nachhaltig er-
schwert oder verhindert, wird
von Experten eher verneint.

Theorie gut,
Praxis zweifelhaft
Das grundsatzliche Problem,
namlich wie unterscheidet
man ,gute“ von ,bosen®, sinn-
volle von sinnlosen Finanzge-
schaften, lasst sich mit dem in
der EU-Richtlinie Vorgeschla-
genen nicht losen. Unzdhlige
Finanztransaktionen dienen
beispielsweise der Kurssiche-
rung: Kreditgeber sichern da-
mit Zinsrisiken, exportabhan-
gige Unternehmen Wechsel-
kursrisiken ab. Preissiche-
rungsgeschafte sollen Roh-
stoffpreise fiir kommende Zei-
traume berechenbarer ma-
chen, langfristige Sparplane
die Vorsorge sichern. Durch ei-
ne Steuer wiirden solche Absi-
cherungen kiinftig teurer.
Bisher existiert kein tber-
zeugendes Beispiel fir eine er-
folgreiche FTSt. Aus aktueller
Sicht tberwiegen der volks-
wirtschaftliche Schaden und
die ordnungspolitischen Unzu-
langlichkeiten eindeutig den
zu erwartenden Nutzen einer
Finanztransaktionssteuer.
Andreas Schirmer
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ITEYTE Dic Soziale Marktwirtschaft im Februar 2012
Ludwig Erhard hat mit der Sozialen Marktwirtschaft eine Wirtschafts- und Gesellschaftsordnung reali-
siert, in der jeder die Chance hat, seine Lebensumsténde in eigener Verantwortung zu gestalten. Wie es
um die Soziale Marktwirtschaft heute steht, 1dsst sich nicht mit wenigen Worten sagen. Die Ludwig-Erhard-
Stiftung mochte dennoch eine komprimierte Beurteilung vornehmen. Sie beleuchtet Monat fiir Monat ei-
nen besonderen Aspekt der Grundziele, die sich aus dem Leitbild der Sozialen Marktwirtschaft ergeben:
Vollbeschaftigung, Geldwertstabilitdt und Eigenverantwortung.

Vollbeschaftigung (P
Die Zahl arbeitsloser Men-
schen in Deutschland ist im Ja-
nuar 2012 wieder Uber die
Marke von drei Millionen ge-
stiegen. Die Zunahme fiel aber
geringer aus als flr den Janu-
ar Ublich. Bei der Bundesagen-
tur fiir Arbeit (BA) waren offi-
ziell knapp 3,1 Millionen Er-
werbslose registriert. Das wa-
ren zwar 302 000 Arbeitslose
mehr als im Dezember, aber
immerhin 264 000 weniger als
vor einem Jahr.

Auch die Unterbeschafti-
gung hat von Dezember 2011
auf Januar 2012 zugenommen,

Arbeitslose
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Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit
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ist im Vorjahresvergleich aber
ebenfalls riickldufig. Im Januar
wurden von der BA 4,1 Millio-
nen Menschen als unterbe-
schaftigt gezahlt. Das sind
489 000 weniger als vor einem
Jahr. Zur Unterbeschaftigung
zdahlen auch Personen, die bei-
spielsweise an einer BA-Fort-
bildung teilnehmen oder er-
krankt sind. Die Unterbeschaf-
tigung vermittelt besser als die
offizielle Zahl, wie viele Men-
schen ohne Arbeit sind.

Eigenverantwortung @
Die vergleichsweise glinstige
Konjunkturlage des Jahres 2011
hat sich positiv auf die Zahl der
insolventen Unternehmen aus-
gewirkt. Mit 30 200 unterneh-
merischen Insolvenzverfahren
wurde der Vorjahreswert
(32060 Fille) um knapp sechs
Prozent unterschritten.

Die angemeldeten Forderun-
gen von privaten und gewerb-
lichen Glaubigern erreichen fiir
2011 rund 16,7 Milliarden Euro
(Vorjahr: 22,9 Milliarden Euro).
Der Insolvenzschaden fiir die
offentliche Hand - zum Beispiel
durch Verfahrenskosten, das In-
solvenzgeld der Bundesagentur
fiir Arbeit und Ahnliches - wird
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fiir 2011 schatzungsweise 6,6
Milliarden Euro betragen. Im
Vorjahr wurde noch eine Scha-
denssumme von 9,2 Milliarden
Euro ermittelt. Erfahrungsge-
maB werden viele Glaubiger
den GroBteil ihrer Forderungen
abschreiben miissen.

Geldwertstabilitit (=)
Das Statistische Bundesamt hat
fiir 2011 eine Teuerung von 2,3
Prozent gegeniiber 2010 er-
rechnet. Die Jahres-Teuerung
lag damit deutlich hoher als in
den beiden Vorjahren: 2010
wurden 1,1 Prozent ermittelt,

2009 wurde die Teuerung mit
0,4 Prozent festgestellt. Eine ho-
here Inflation als im Jahres-
durchschnitt 2011 gab es mit
2,6 Prozent zuletzt 2008. Die
Européische Zentralbank sieht
die Preisstabilitit bis zu einer
Inflationsrate ,nahe, aber unter
zwei Prozent” gewahrt.

Seit Jahren zeigen die Statis-
tiken, dass vor allem die Ener-
giepreise uberproportional stei-
gen. Mitverursacher fir die
Preisanstiege bei Strom, Kraft-
stoff und Heizenergie ist auch
die Politik, Stichwort Energie-
wende.

Jahres-Teuerung

Preisanstieg zum Vorjahr,
in Prozent
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