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Kommentar

Deutsche HasenftiRRigkeit am
Kapitalmarkt zahlt sich aus

von Gert G. Wagner *

Immer wieder wird erstaunt diskutiert, dass angesichts der Finanzkrise
die Stimmung in Deutschland noch vergleichsweise gut ist. Man kann
diesin Fernsehsendungen, in denen der ,kleine Mann von der StraRe” auftritt, erleben.
Und als handfester Stimmungsindikator zeigt der Konsum, der keineswegs einbricht,
dassdie Stimmung in der Tat nicht so schlecht sein kann. Liegt das an derimmer wieder
als unzureichend bemangelten 6konomischen Bildung der Deutschen? Oder ist die gute
Stimmung etwa verniinftig?

Vieles spricht fiir Letzteres. So ist Massenarbeitslosigkeit aufgrund der Finanzkrise und
des unglaublichen Konjunkturabschwungs bislang nicht eingetreten. Auch die massiv
ansteigende Kurzarbeit ist fiir die Betroffenen erst einmal bei weitem nicht so bedrohlich
wie der Verlust des Arbeitsplatzes. Von den Verlusten auf den Finanzmarkten splren
die meisten Menschen in Deutschland praktisch nichts, da sie neben ihren Spareinlagen
und eventuell vorhandenem Wohneigentum kein auf Finanzmarkten angelegtes Ver-
mdgen haben. Auch die meisten Rentner kénnen bislang beruhigt sein: Sie beziehen
umlagefinanzierte Renten, die von der Finanzmarktkrise nicht unmittelbar betroffen
sind. Und da die Riester-Vertrage, mit denen man seine Zukunft am Kapitalmarkt ab-
sichern soll, sich nach wie vor nur schleppend verkaufen (sodass Walter Riester nach
wie vor in unzahligen gut bezahlten Vortragen dafiir Werbung machen muss), miissen
die meisten Menschen mittleren Alters auch nicht befiirchten, dass ihr kiinftiges Alters-
einkommen von Verlusten geschmalert wird.

Insofern stimmt es, dass die derzeit gute Stimmung etwas mit ,finanzieller Unbil-
dung" zu tun hat. Aber genau andersherum als Okonomen sich das vorgestellt haben:
Weil die Menschen in Deutschland in Finanzdingen sehr konservativ sind, und daran
auch die auf Privatisierung fixierte rot-griine Bundesregierung nichts wirklich andern
konnte, haben jetzt viele zu Recht keine Angst vor der Finanzkrise. Zwar stimmen die
Prognosen der Finanzberater, dass die gesetzliche Rente langfristig kein besonders
gutes Geschéft ist durchaus, aber dafiir gibt es kurzfristig auch keine katastrophalen
Entwicklungen. Und wir leben nun einmal in der kurzen Frist. Wer jetzt in Rente geht
und auf eine kapitalgedeckte Rente angewiesen wére, wie das bei vielen Amerikanern
der Fall ist, dem ist nicht geholfen, wenn in 20 Jahren sein Vermégen wieder enorm
angewachsen sein sollte.

Ein bisschen Finanzkapital-Deckung der Altersvorsorge ist sicherlich verniinftig. Kapital
sollte nicht nur in Form der eigenen vier Wande gebildet werden. Aber zu einer ver-
nlinftigen Risikomischung gehért nicht nur ein gut gemixtes Anlage-Portfolio, sondern
vor allem auch ein groBer Anteil umlagefinanzierter Renten. Die Menschen haben
dies umgesetzt — gegen die Ratschldge neunmalkluger Berater und Modernisierer in
der Politik.

* Prof. Dr. Gert G. Wagner leitet die Langsschnittsstudie SOEP am DIW und ist derzeit Fellow am Max Weber Kolleg
in Erfurt.
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