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K.W.F.-Reihe: Der Weg in Armut und
selbstverschuldete Knechtschaft (4/6)

04.12.2006 | Mag. Gregor Hochreiter

In den letzten Jahren verstarkten die staatlichen Finanzierungsagenturen (in Deutschland die "Deutsche
Finanzagentur", in Osterreich die "Osterreichische Bundesfinanzierungsagentur") inre Bemiihungen um die
Ersparnisse der Burger. Leere Staatskassen sind Motivation genug, den Birgern die verstarkte Anlage in
Staatsanleihen schmackhaft zu machen. Werbekampagnen heben daher die hohe Bonitét staatlicher
Schuldtitel als wichtigen Wettbewerbsvorteil hervor. Exemplarisch dieses Beispiel auf bundesschatz.at:

"Wenn Sie Bundesschatze erwerben, vertrauen Sie Ihr Geld direkt der Republik Osterreich an und haben
damit die optimale Sicherheit fur lhre Geldanlage gewahlt. Die Republik Osterreich geniel3t die international
bestmdgliche Bonitat, was sich in ihrem AAA-Rating ausdrickt."

SchlieBlich gelten Staatsanleihen gemeinhin als duRerst sicheres Anlageinstrument. Im Abtausch fir die
Sicherheit einer Staatsanleihe winkt dann auch nur eine niedrige Verzinsung, wahrend Aktien mit einem
hohen Gewinnpotential bei gleichzeitig hohem Risiko locken. Die Kreditwurdigkeit der meisten westlichen
Industriestaaten schéatzen die internationalen Ratingagenturen noch immer mit der héchsten Einstufung -
AAA von Standard and Poor’s bzw. Aaa von Moody’s - ein. Warnungen hinsichtlich der Bonitat betreffen den
Zeitraum ab 2020 bis 2035, so sie von den Ratingagenturen Giberhaupt identifiziert werden.

Die hohe Bonitat wird mit der Konkursunfahigkeit des Staates erklart. Doch der 6konomische Schein triigt.
Aber nicht nur dieser. Staatsanleihen gefahrden nicht nur den Wohlstand einer Gesellschaft, sondern fithren
zu einer schleichenden Entmiindigung der Bevolkerung. Wie gezeigt werden wird, eignen sie sich daher
nicht als nachhaltiges, sicheres und Werte vermehrendes Veranlagungsinstrument.

Was sind Staatsanleihen?

Staatsanleihen, in Deutschland auch Bundesanleihen, sind verzinste Wertpapiere, die von der 6ffentlichen
Hand (Staat, Lander, Gemeinde) und anderen Kdrperschaften ausgegeben werden. Je nach
Veranlagungsdauer unterscheidet man zwischen Finanzierungsschétzen (1-2 Jahre Laufzeit),
Bundesobligationen (5 Jahre Laufzeit) und Bundesanleihen (10-30 Jahre Laufzeit), in den USA zwischen
T-Bill (Treasury-Bill; unter 1 Jahr Laufzeit), Treasury Note (1-10 Jahre Lz.) und Bond (+ 10 Jahre Lz.). Die
Staatsanleihen erfahren keine Deckung durch Hinterlegung von Glitern oder anderen Sachwerten, sondern
allein durch das Versprechen der Regierung, die Tilgung der Anleihe, sowie die anfallenden Zinszahlungen
aus Steuermitteln bestreiten zu kdnnen. Dieser Sachverhalt wird manchmal mit Ruckgriff auf Schlagworte
wie "Wirtschaftskraft", "zukinftiges Wirtschaftswachstum" verschleiert. Daher riihrt auch die fatale
Vorstellung, ein Staat wéare nicht konkursfahig, denn schlie3lich kénne die Regierung dank ihres
Steuermonopols immer auf die Einkommen und Vermdgen der Birger zurtickgreifen.

Warum Staatsanleihen den Wohlstand reduzieren

Der Wohlstand einer Gesellschaft hangt direkt vom Kapitalstock pro Kopf ab. Nettozuflliisse an Ersparnissen
erhdhen den Kapitalstock, Nettoabflisse reduzieren den Wohlstand. Damit Staatsanleihen zur Erh6hung des
Kapitalstocks beitragen, mif3ten sie investiert und nicht konsumiert werden. Im Unterschied zum Konsum
zeichnen sich Investition dadurch aus, daf3 die Bedurfnisse des Individuums nicht direkt befriedigt werden,
sondern die verfligbaren Ersparnisse als Mittel eingesetzt werden, beispielsweise durch die Herstellung
eines zusatzlichen Traktors, der Inbetriebnahme einer neuen Abfillfabrik oder dem Bau einer weiteren
Autobahn. Diese sogenannten Kapitalguter erleichtern und steigern in weiterer Folge die Produktion der
Konsumgtiter.

Aus diesem Grund ist das Gros der staatlichen Ausgaben, wie der grol3e Brocken Sozialtransfers, als
Konsumausgabe zu werten und wirken folglich im groRen und ganzen wohlstandsmindernd. (Okonomisch
prazis hangen die 6konomische Auswirkungen von der Verwendung der Sozialtransfers durch die
Empfanger ab. Der burokratische Aufwand ist hingegen jedenfalls als Konsum zu verbuchen.) Wie sieht es
mit den sogenannten staatlichen Investitionen aus, die beispielsweise in Bildung und Infrastruktur flieBen?
Insbesondere vor dem Hintergrund der im deutschen Grundgesetz verankerten Verpflichtung, daR? die
Nettokreditaufnahme nicht die Schuldenaufnahme Uberschreiten darf. (Diese formaljuristische Hiirde wurde
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in den letzten Jahren ohne grof3en Widerstand gebrochen.)

Um sich aus 6konomischer Perspektive als Investition zu qualifizieren, mif3ten staatliche Investitionen die
betriebswirtschaftlichen Kriterien der Investitionsrechnung gewinnbringend erfillen. Das heif3t, der Investor
muRte aus den zukunftigen Einnahmen die laufenden Kosten, als auch die Kapitalkosten zumindest decken
kénnen. Genau diesem betriebswirtschaftlichen Anspruch stellen sich staatliche Investitionen von vornherein
allerdings nicht. Aus vielfaltigen, meist wohlklingenden, Grinden wird die Verfolgung weiterreichenderer
Ziele eingefordert. Dabei hantieren die verantwortlichen Politiker, Okonomen und Meinungsbildner mit
Begriffen wie "sozial" oder "volkswirtschaftlich sinnvoll". Eine profitorientierte Mittelverwendung wird als eine
dem Staat nicht wirdige Investitionsstrategie angesehen. Er misse sich noch um andere, Uber das blof3
unternehmerische hinausgehende, Dinge kimmern.

Befreit man diese politischen Stehsétze von ihrer, den wahren Kern verhillenden, Ablenkungsrhetorik, sieht
eine realistische Bewertung ganzlich anders aus. Staatliche Mittel werden nahezu ausnahmslos nach
politischen Kriterien verteilt, d.h. zur Sicherung des Machterhalts und/oder zur Machterweiterung. Weil damit
ein unmittelbarer Zweck verfolgen wird, d.h. die Befriedigung der eigenen Klientel, mussen die als Investition
titulierten Ausgaben realistischerweise dem Konsum zugeordnet werden. Ein Politiker, der den Bau einer
Autobahn beschlie3t, verfolgt damit nicht den Zweck, morgen mit den Mauteinnahmen einen Gewinn zu
lukrieren, sondern heute die Wahl zu gewinnen. Weil aber der heutige Konsum nur auf Kosten morgigen
Konsums ausgeweitet werden kann, schmilzt mit dem Erwerb jeder Staatsanleihe der zukinftige Wohlstand
ein klein wenig dahin.

Die vorgegaukelte Sicherheit

Gewdhnliche Investitionen bezahlen die fir die (Geld-)leihe félligen Zinsen aus dem dank der Investition
hdheren Ertrag. Diese Quelle fallt fir Staatsanleihen aus den oben genannten Griinden weg. Daher missen
die Zinsen aus den laufenden Einnahmen gedeckt werden. Diese kénnen - bei gleichbleibender
Steuerbelastung und unveranderter Ausgabenstruktur - nur durch das Auflegen zusatzlicher Staatsanleihen
gewonnen werden. Neue Staatsanleihen bezahlen die Zinsen der alten Verpflichtungen.

Im Grunde handelt es sich in diesem Falle schlicht und einfach um ein staatlich legitimiertes Pyramidenspiel,
das den Keim des Bankrotts von Anfang an in sich tragt. Zugegeben, der Staat kann sich nahezu grenzenlos
an den Einnahmen seiner Biurger bedienen und damit den Staatsbankrott hinauszégern. Doch wie bei jedem
anderen Pyramidenspiel verschlimmert dieses Hinausschieben des Zusammenbruchs die Folgen des
unausweichlichen Kollapses. Daher wére es grundfalsch, den Staat als nicht bankrottfahig anzusehen.

Die Art und Weise eines Staatsbankrottes erfolgt in den meisten Fallen subtiler als ein
Unternehmensbankrott, die wirtschaftlichen Folgen fir die Schuldner sind jedoch die gleichen. Ein
Unternehmensbankrott dul3ert sich in der Einstellung des Betriebes und letzten Endes in der Léschung aus
dem Firmenbuch. DaR konkursreife Staaten von der Landkarte verschwinden und bankrotte Regierungen in
die Wiste verstol3en werden, kommt zwar hin und wieder vor. Im Normalfall zeichnen sich staatliche
Strukturen allerdings selbst im Krisenfall durch Kontinuitéat aus, was mafigeblich zur lllusion der staatlichen
Konkursunfahigkeit beitragt.

Die staatliche Entschuldung verlauft zunachst schleichend Uber die Inflation, zum Ende hin in einer
Hyperinflation. Da Staatsanleihen nur nominell gesichert sind, kann sich der Staat seiner realen
Verpflichtungen durch das Drucken von immer mehr Geld entledigen. Der Dumme ist der Glaubiger, d.h.
jeder, der direkt oder indirekt Staatsanleihen halt, da fur den Glaubiger einzig und allein der reale Wert
seiner Forderung von Bedeutung ist. Wenn durch die Entwertung des Geldes die Kaufkraft der Forderung
sinkt, dann entschuldet sich der Schuldner auf Kosten des Glaubigers. Ein einfaches Beispiel soll diesen
Prozefl3 verdeutlichen:

Glaubiger
Real Morninelt
Zeitpunkt t (kauf der Anleihe) 100 (entspricht einem T4 100
Zpt+1 (Rickzahlung) ohne 110 (entspricht einem T4 plus 10 (inkl. Zingen)
Ausweitung der Geldmenge einer 0%
Zpt+1 (Rickzahlung) mit 50 (entspricht einem D%D- 10 (inkl. Zingen)
Ausweitung der Geldmenge Player)

Ohne Geldmengenausweitung erhalt der Glaubiger zum Zeitpunkt der Riickzahlung real die ihm zustehende
Kompensation fur den temporaren Konsumverzicht in der Hohe von 10 Geldeinheiten, die dem realen
Gegenwert einer DVD entsprechen. Unter einer Geldmengenausweitung erreicht die nominelle Riickzahlung
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noch immer die vertraglich vereinbarte Héhe, d.h. Nennwert plus Zinssatz, der reale Wert der Riickzahlung
sank jedoch betrachtlich. Anstatt eines TV-Geréts plus einer DVD erhélt der Glaubiger nur noch Geld im
Gegenwert eines DVD-Players.

Fur den Schuldner sehen die Zahlungsstrome wie folgt aus:

Schuldner

Heal Morninel!
Leitpunkt t (Ausgabe der 100 {entspricht einem TW) 100
Anleihe)
Lp t+1 (Tilgung) ohne 110 {entspricht einem T4 plus 110 (inkl. Zinsen)
Ausweitung der Geldmenge einer O
Lp t+1 (Tilgung) mit Ausweitung A0 (entspricht einem OV D- 110 (inkl. Zinsen)
der Geldmenge Player)

Im Grunde genommen lieh sich der Schuldner zum Zeitpunkt t einen Fernseher und retournierte Jahre
spater nur mehr einen DVD-Player. Da der Schuldvertrag jedoch auf nomineller Basis geschlossen wurde,
scheint es, als ob der Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen nachgekommen wére. Tatsachlich handelt
es sich aber um eine einseitige (Teil-)Entschuldung, der der Glaubiger niemals zustimmen wiirde, wenn er
Uber den wahren Sachverhalt genauestens Bescheid wiif3te. Da die Ausweitung der Geldmenge die
Zahlungsunféhigkeit des Staates geschickt verschleiert, ist sie bei Politikern seit jeher sehr beliebt.

Allerdings "funktioniert" diese Entschuldung nur solange die Bevélkerung Uber den wahren Kaufkraftverlust
bewusst hinters Licht gefuhrt werden kann, ansonsten wirde jeder Glaubiger eine Pramie in Hohe der realen
Geldentwertung einfordern und die hinterriicks bewerkstelligte Entschuldung wére an ihr Ende angelangt. Mit
der Konzentration auf die "Inflationsrate”, deren Veroffentlichung allmonatlich in den Informationssendungen
zelebriert wird, gelingt dies immer noch sehr gut. Selbst die in letzter Zeit wieder aufgelegten
"inflationsindexierten Anleihen" bieten deshalb gegen diese Bereicherung des Schuldners keinen
ausreichenden Schutz. (Siehe "Die triigerische Sicherheit einer inflationsindexierten Anleihe™)

Anleitung zur Selbstentmiindigung

Eine freie Gesellschaft ist ein Wert an sich. Jegliche, die personliche Freiheit unterminierende Handlung
sollte daher aus prinzipiellen Uberlegungen vermieden werden, insbesondere dann, wenn kurzfristig Profite
locken. So wie im Falle der Staatsanleihe. Andernfalls droht die Aushohlung der fur eine freie Gesellschaft
unumganglichen Wertebasis. So wie im Falle der Staatsanleihe.

Der Pyramidenspielcharakter einer ungedeckten Staatsanleihe und der 6konomische Heilsanspruch der
Politiker fihren geradewegs in den konfiskatorischen Hochsteuerstaat. Mit jeder neuen Emission von
Staatsanleihen verliert der Burger ein Stiickchen seiner individuellen Freiheit, schlie3lich kdnnen die Zinsen
nicht aus der héheren Produktivitat bezahlt werden. Um so schlimmer, dal3 viele Menschen diese Dynamik
aus mangelndem Wissen mit ihren Investitionsentscheidungen unterstiitzen und sich so Schritt fir Schritt
selbst versklaven.

Anleitung zur Selbstbefreiung

Dennoch besteht kein Grund, dem freiheitsfeindlichen Treiben tatenlos zuzusehen. So wie mit jedem Ankauf
von Staatsanleihen der Weg in die Knechtschaft beschritten wird, kann durch einen bewuf3ten Verzicht auf
diese "Sparform” eine Kehrtwendung vollzogen werden. Die Zahlungsfahigkeit des Staates wird derart
unterminiert und damit das Pyramidenspiel gestoppt. Die Vorstellung der staatlichen Zahlungsunfahigkeit
mag auf den ersten Blick erschreckend wirken. Wie die bisherigen Ausfihrungen gezeigt haben, ist der
offenen oder verdeckten Zahlungsunféhigkeit nur mehr eine Frage des "Wann" nicht des "Ob".

Jener Tag bringt nur die Realitéat ans Licht. Wir kdnnen entweder davor die Augen verschlieRen und damit
die Situation noch weiter verschlimmern, oder mutigen Schrittes diese Korrektur méglichst schnell Giber uns
ergehen lassen. Keinesfalls ist es verantwortlich, den Status Quo durch die N&hrung der ihm zugrunde
liegenden lllusionen kinstlich am Leben zu halten. Mit der Fortsetzung des Status Quo tut man niemanden
etwas Gutes, allen voran nicht den Schwachsten und Armsten einer Gesellschaft. Daran &ndert auch nichts,
dal die groRe Masse an Glaubigern mit wertlosen Geldscheinen abgespeist werden wird.
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Doch wo stecken heute tUberall Staatsanleihen drin? Staatsanleihen kdnnen direkt oder indirekt gehalten
werden:

 Direkt:[/b] Kauf von Staatsanleihen (z.B. Uber www.bundesschatz.at, Deutsche Finanzagentur) oder
einschlagige Rentenfonds.

e Indirekt: Lebensversicherungen, staatlich geférderte Vorsorgeprodukte wie die Riester-Rente in
Deutschland oder in Osterreich die "Pramienbeguinstigten Zukunftsvorsorge" (siehe: Vom Regen in die
Traufe - die prdmienbeginstigte Zukunftsvorsorge).

Direkt gehaltene Positionen kdnnen meist ohne grof3e Verluste abgebaut und in freiheits-kompatible
Anlageformen umgeschichtet werden. Bei indirekt gehaltenen Positionen ist der Ausstieg haufig relativ teuer,
so missen bei der staatlichen geforderten Altersvorsorge eventuell Pramien riickgezahlt und die bisherigen
Ertréage versteuert werden. Dieser Mehraufwand mag sich kurzfristig schmerzlich zu Buche schlagen,
allerdings gibt es keine Alternative um aus der, sich mit immer schnellerer Geschwindigkeit drehenden,
freiheits- und wohlstandsvernichtenden Abwartsspirale auszusteigen. Mit jedem Tag, der vergeht, steigen
die Kosten nur noch weiter.

Fazit

Das Versprechen der absolut sicheren Anlageform, wie es die Staatsanleihen heute noch kommunizieren,
entpuppt sich bei nédherem Hinsehen als illusiondares Scheinversprechen. Absolute Sicherheit kann es
niemals geben. Benjamin Franklins Warnung "Wer grundlegende Freiheiten aufgibt, um vortbergehend ein
wenig Sicherheit zu gewinnen, verdient weder Freiheit noch Sicherheit" verliert in Bezug auf Staatsanleihen
nichts von ihrer Gultigkeit. Es liegt an jedem Einzelnen, seine Ersparnisse fur die schopferische Schaffung
von nachhaltigen Werten einzusetzen, selbst auf das Risiko hinaus, mit der einen oder anderen
Investitionsentscheidung Schiffbruch zu erleiden.

Unabhéngig von allen 6konomischen Uberlegungen offenbart die Behauptung, der Staat wére nicht
konkursfahig und daher seien Staatsanleihen ein todsicheres Investment, die freiheitsfeindliche Logik einer
derartigen Anleihe. Ubersetzt bedeutet dies ja nichts anderes, als daR der Staat zur Tilgung seiner
Schulden, ein Anrecht auf das gesamte Vermodgen seiner Birger und damit auch auf die Person selbst habe.
Mit einer freien Gesellschaft sind Staatsanleihen daher beim besten Willen nicht kompatibel.

In eigener Sache: Sie mochten die Expertise von liberty.li nutzen und Ihr Wissen weiter vertiefen? Unser
Spezialseminar "Wirtschaftskrise" kdnnte genau das Richtige fir Sie sein. Sichern Sie sich noch heute lhren
Platz!

© Gregor Hochreiter

www.homo-agens.com, www.liberty.li, Den Autor kénnen sie unter gh@liberty.li erreichen.

» zurick zum Teil 1: lllusionen und die kommende Wirtschaftskrise

» zurick zum Teil 2: Was ist eigentlich Geld

» zurlick zum Teil 3: Amerikas groRe Depression - Die wahren Griinde fiir den Crash von 1929

» weiter zum Teil 5: Keine Angst vorm Angstsparen oder Was im Kleinen richtig ist, kann im GroRRen nicht
falsch

» weiter zum Teil 6: Zur Unterscheidung von Scheinwachstum und nachhaltigem Wachstum

Disclaimer: Dieser Artikel dient der Darstellung 6konomischer Sachverhalte und ist keinesfalls als
Anlageberatung oder Kaufempfehlung zu verstehen. Jedes Investment, z.B. in Anleihen, Aktien,
Edelmetallen und Optionen, ist mit Risiken behaftet. Zurtickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen
geben keine Anhaltspunkte fir die zukinftige Entwicklung des Investments. Jegliche Haftungsanspriiche
gegen den Autor, liberty.li und die homo agens Itd. sind grundséatzlich ausgeschlossen.
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