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Die Zeitenwende muss
solide finanziert werden

Solidaritatszuschlag 2.0: generati-

onengerechte Finanzierung

Es ist keine Ubertreibung festzustellen, dass wir uns aktuell mit
den groRten Herausforderungen seit dem Ende des 2. Weltkrie-
ges konfrontiert sehen. Die gewohnte Sicherheitsarchitektur in
Europa liegt in Trimmern.

Wohin man schaut, tiirmt sich Investitionsbedarf auf

Der russische Uberfall auf die Ukraine akzentuiert die Dringlich-
keit der ohnehin Uberfalligen Energiewende weiter. Der Investi-
tionsbedarf ist enorm, um uns mdglichst schnell von der Abhan-
gigkeit von russischer Energie, vor allem Gas, zu befreien.

Der Handlungsdruck und die Finanzierungslucke durften noch
zunehmen, wenn die EU letztlich, entgegen der (Noch-) Wider-
stande Berlins, einen Einfuhrstopp flr russische Energie be-
schliel®en sollte. Die Stimmen hierfir werden immer lauter und
vielfaltiger. Oder wenn Putin den Hahn von sich aus abdreht.

Hinzu kommen massive Ausgaben zugunsten der Landesvertei-
digung. Die transitorischen Kosten der Klimapolitik fallen zusatz-
lich an.

Wie tief die durch die Verscharfung der Sanktionen erzeugte
Wirtschaftskrise wirde, Iasst sich serids kaum sagen. Energie-
intensive Branchen wie Chemie und Schwerindustrie wiirden be-
sonders hart getroffen. Kurzarbeit und Firmenpleiten wirden
dann nicht ausbleiben. Staatliche Stitzungsausgaben wirden
weiter steigen.

Wie sollte die Wirtschaftspolitik darauf reagieren?

Sicherlich kénnten wir alle notwendigen Ausgaben allein durch
eine zusatzliche Neuverschuldung stemmen. Der Bund ist
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solvent und kann sich zu extrem niedrigen Zinsen verschulden.
Nachfolgende Generationen wirden die Kosten tragen.

Aber: Unseren Kindern und Enkeln hinterlassen wir bereits ein
finanziell prekares offentliches Gesundheits- und Pflegesystem
und ein Rentensystem auf ténernen Fifden, von den Klimarisi-
ken ganz zu schweigen. Sie nun auch noch fir die politischen
Versaumnisse unserer Generation zahlen zu lassen, ist aus dem
Blickwinkel der Generationengerechtigkeit schwer zu vertreten,
von einer Unvereinbarkeit mit der im Grundgesetz verankerten
Schuldenbremse einmal ganz abgesehen.

Besondere Situationen erfordern besondere MaBnahmen

Das letzte Mal, dass sich Deutschland solchen Herkulesaufga-
ben gegenubersah, war die Deutsche Vereinigung. Damals ent-
schied man sich fir ein ,Sonderopfer” in Form des Solidaritats-
zuschlags. Die Einfuhrung des ,Soli“ wurde 1991 Ubrigens auch
mit einer ,Mehrbelastung (...) aus dem Konflikt am Golf* und ei-
ner ,Unterstltzung der Lander in Mittel-, Ost- und Sideuropa“
begrindet. Der Soli sollte die Finanzierung der einmaligen Her-
ausforderung, aber auch der damit einhergehenden enormen
Chance, auf solide und sozial ausgewogene Flilke stellen.

Was damals richtig war, ist heute nicht falsch!

Wenn die derzeitige Situation keine temporaren (!) Steuererh6-
hungen rechtfertigt, wann denn sonst? Die Abbildung zeigt, dass
die Steuerquote in Deutschland im internationalen Vergleich
noch sehr moderat ist. Die Politik muss den Burgerinnen und
Blrgern erklaren, dass diese gewaltigen Ausgaben nicht allein
aus den laufenden Einnahmen allein gedeckt werden kdnnen.
Die Zeitenwende gibt es nicht zum Nulltarif.
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Disclaimer:
Diese Publikation richtet sich ausschlieflich an Empfanger in der EU, Schweiz und in Liechtenstein.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beab-
sichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 22, 60314 Frankfurt
am Main und Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117
Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht (iberpriifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Gibernehmen kén-
nen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbesténde in diesen Produkten. Diese Publika-
tion ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot
oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Flr weitere zeitnahere Informationen Gber konkrete Anlage-
mdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren An-
lageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen die-
ser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen frilheren Wertentwicklungen, Simulatio-
nen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus,
dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fur den Kunden des
Zuwendungsempfangers zu verbessern.
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