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Motivation

Ausgangssituation

Konjunkturschwache
Geringe Rentabilitat der Unternehmen

Flr eine nachhaltige Transformation der Wirtschaft
braucht es hohe Investitionen
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Fragestellung

Wie kann man Anleger/innen dazu bringen, Unternehmen
Kapital fir Investitionen bereit zu stellen?

Idee: Two-Agent Economy -

—> Vermogende Privatpersonen (GroRRinvestor/innen)
in die Pflicht nehmen
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Zwei Gruppen von Anleger/innen

(1) Kleinsparer/innen: Privatpersonen, Haushalte,
Vereine usw.

(2) GroRBanleger/innen: Vermogende Privatpersonen

| GroRanleger/innen (10%)

/\Kleinsparer/innen (90%)

Abbildung 1: Anteil an der
Gesamtheit der Anleger/innen
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N

Kleinsparer/innen (%) Groflanleger/innen (%)

Abbildung 2: Anteil am Gesamtvermaogen
(Grabka et al. 2020)
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Status Quo
Hohe Investitionen

L

Two-Agent Economy O

L

Nachhaltige Wirtschaftsentwicklung

Abbildung 3: Two-Agent Economy als Zwischenschritt
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2 Losungsstrategien

Fragestellung

Wie kann man eine Okonomie in eine Two-Agent Economy
transformieren?

Zwei Strategien

(1) Negativzinspolitik der Zentralbank
(2) Fiskalpolitik (Steuern und Subventionen)

Voraussetzung
Banknoten abschaffen (Rogoff 2016)
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(1) Negativzinspolitik
(Kenneth Rogoff, Larry Summers u.a.)

Der Leitzins der Zentralbank ist negativ

Leitzins < O

(ca. -3% bis -5% p.a.)

Flankierende MaRnhahme
e Staatlich gefordertes Sparen (Sparzulage)
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Beispiel 1

Kleinsparer/in
(Privatperson, Haushalt, Verein u.a.)

Zinssatz -3%
Sparzulage 4 %
Sparzinsen = .. %
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Beispiel 2

GroRBanleger/in
(Vermogende Privatpersonen)

Sichere Geldanlage 1 Mio €
(Tages-/Festgeldkonto, Staatsanleihen ...)

Zinssatz -3%
Geldvermoégen am Ende des Jahres: .. €

- Banknoten abschaffen
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Beispiel 3

Renditeerwartung der GroRanleger/innen
(Reale Anlagen: Aktien, Anteile einer GmbH, Immobilien ...)

Risikofreier Zinssatz (Libor, Euribor) -3%
Risikopramie 4 %
Erwartete Rendite = ... .. %

-> Investor/innen reduzieren Renditeerwartungen
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Beispiel 4
Bankkonditionen

Betrifft alle Wirtschaftsteilnehmer/innen:
Privatpersonen, Vereine, Unternehmen, Kommunen usw.

Risikofreier Zinssatz (Libor, Euribor) -3%
Risikopramie 4 %
Bankgebuhren 1%
Zinssatz fur Bankkredit = ... .. %
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Sichere Anlage
(-3%)

O

Bank

e

Eigenkapital (1%)

[ GrofSanleger/in J |

>

Fremdkapital
(2%)

—

—

Unternehmen

Abbildung 4: Unternehmensfinanzierung (Negativzinspolitik)
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(2) Fiskalpolitik (Steuern und Subventionen)

Der Leitzins der Zentralbank ist positiv

Leitzins >0

(ca. 1-3% p.a.)

Fiskalpolitische MaRBRnahmen

Spezielle Vermoégensteuer auf sichere Geldanlagen
(Freibetrag fir Kleinsparer/innen)

Zinsgunstige Forderkredite
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Spezielle Vermogensteuer auf risikofreie Anlagen

 Tages- und Festgeldkonten, Staatsanleihen ...

* Anstelle der bisherigen Kapitalertragsteuer

e Betrifft keine realen Anlagen (Aktien, Immobilien u.a.)
* Linearer Tarif (flat rate)

* Quellensteuer / Abgeltungssteuer

* Steuerfreibetrag

Beispiel 5

EU-weite Vermogensteuer von 3% und Jahr auf alle sicheren
Geldanlagen tber 100 000 €
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)

Nationale
Kapitalertragsteuern

L

Einheitliche, EU-weite

o)

o)

Vermogensteuer auf sichere Geldanlagen

Abbildung 5: Vermodgensteuer statt Ertragsteuer

19



Two-Agent Economy/Tagung Humane Okonomie/ Berlin 09.22

Beispiel 6

Renditeerwartung der GroRanleger/innen
(Reale Anlagen: Aktien, Anteile einer GmbH, ...)

Risikofreier Zinssatz (Libor, Euribor) 1%
Vermogensteuer auf sichere Geldanlagen 3 %
Risikopramie 4 %
Erwartete Rendite = (1% —3% )+ 4% = .. %

-> Investor/innen reduzieren Renditeerwartungen
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Vermogen- | |

steuer (3%)

Sichere Anlage | |
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F> Bank
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Zuschuss

Forderkredit

i
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i

—

Unternehmen

Abbildung 6: Unternehmensfinanzierung (Fiskalpolitik)
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3 Ausblick

Zwei Losungsstrategien

Negative Leitzinsen (- 3% bis - 5% p.a.)
e Sparzulage fur Kleinsparer/innen

Positive Leitzinsen (1-3% p.a.)
* Spezielle Vermogensteuer auf sichere Geldanlagen
e Zinsgunstige Forderkredite

Voraussetzung

Banknoten abschaffen
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Ergebnis: Two-Agent Economy

* positive Zinsen fiur Kleinsparer/innen
(1-3% p.a.)

* negative Zinsen (nach Steuern) fir GroRRanleger/innen
(- 3% bis-5% p.a.)
Benefit

* GroBanleger/innen stellen Unternehmen glinstig
Kapital zur Verfiigung

 Unternehmen kdénnen nachhaltige Low-Profit-
Investitionen durchfihren
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Diskussion

* Sind gunstige Finanzierungsbedingungen fur die
Realwirtschaft sozialokonomisch opportun?

e |Ist es legitim, GrofRanleger/innen in die Pflicht nehmen,
damit diese den Unternehmen glinstig Kapital zur
Verfugung stellen?

 Werden Kleinsparer/innen hinreichend entlastet?

* |[st die Digitalisierung des Zahlungsverkehrs mit einer
humanistischen Gesellschaft vereinbar?
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