Die Endphase des Euro hat begonnen
Die Konflikte unter den Euro-Rettern eskalieren, der Euro-Crash ist unvermeidbar.
Von Hermann Patzak

Die Bruchstellen des Euro

Im Laufe der Euro-Krise wurden die Forderungen der Politiker, deren L&nder zahlungs-
unféhig wurden, immer malloser. Sie werden unterstitzt von einer Euro-Burokratie, die
ihr Existenzrecht durch die Krise bestatigt sieht, und den fantischen Euro-Dogmatikern,
die in Deutschland alle malRgebenden Parteien dominieren. Ihre Anspriche legitimierten
sie und die professionellen Retter urspriinglich damit, dass die anderen Euro-L&nder, ins-
besondere Deutschland, die groRen Profiteure des Euro waren, weil sie ihre Exporte we-
gen des Euro steigern konnten. Jetzt haben sie ein neues Argument gefunden: Sie sehen
das ,,Projekt Europa“ in Gefahr. Aber dieses Projekt haben die dogmatischen Euro-
Protagonisten selbst erst vor wenigen Jahrzehnten erfunden. Es war ein Experiment. Es
sollte alle Européer reicher und Europa in der Welt starker machen. Es ist gescheitert.
Wenn dieses Experiment scheitert, dann scheitert nicht Europa, wie sie frech behaupten,
sondern sie selbst und ihre Idee sind gescheitert.

Wenden wir uns der aktuellen Entwicklung der Euro-Krise zu: Griechenland hat die mit
den Rettungskrediten verbundenen Zusagen bis heute nicht erfillt. Die Gelder aus den
Hilfskrediten gehen wieder einmal zur Neige. Es ist muRig zu fragen, ob die Griechen
nicht kénnen oder nicht wollen. Die dogmatisierten Euro-Retter hatten sich der Illusion
hingegeben, dass man mit Krediten die griechische Wirtschaft eurotauglich, d.h. wettbe-
werbsfahig machen konne. Nach Griechenland mussten Irland und Portugal gerettet wer-
den. Jetzt waren es Spaniens Banken, die das eigene Land nicht mehr vor der Insolvenz
zu bewahren vermochten. Der Staat selbst steht unmittelbar davor, die Rettung in An-
spruch nehmen zu massen. Italien stéhnt unter der Last der verordneten Reformen und
der hohen Zinsen. Jetzt droht auch Zypern und Slowenien die Zahlungsunféhigkeit.

Sie alle haben den Euro nicht verkraftet. Er war zu stark fur sie. Eigentlich wére er die
beste ErziehungsmalRnahme gewesen, um die siideuropaischen Volkswirtschaften wett-
bewerbsfahig zu machen. Die heimischen Unternehmungen hatten sich an die permanen-
ten (durch Inlandsinflation ausgeldste) Abwertungen gewdhnt, durch die sie ihre Wett-
bewerbsfahigkeit erhalten konnten. Der im Vergleich zur eigenen Wahrung relativ stabile
Euro verbilligte zwar die Importe, doch verteuerte er die Exporte. Fur alle die ,,abwer-
tungsverwohnten Volkswirtschaften hatte das Ansporn sein mussen, sich anzustrengen,
um die Wettbewerbsfahigkeit durch Rationalisierungen zu erhalten. Das hat nicht funkti-
oniert! Das gilt auch fir die franzdsische Volkswirtschaft, die jetzt ebenfalls in den Stru-
del der Krise hineingezogen wird. Die franzdsische Politik war die treibende Kraft, die
den deutschen Politikern den Euro aufnétigte. Die haben sich darauf eingelassen, angeb-
lich, um den Frieden in Europa zu sichern.

Heute ist eines klar. Mit einer eigenen Wahrung hétten sich die einzelnen Lander gar
nicht bis zur Zahlungsunféhigkeit verschulden kdnnen. Sie alle sind im EZB-Rat mit ei-
ner Stimme vertreten — so wie Deutschland — doch Deutschlands Eigenkapitalanteil an
der EZB und damit seine Haftung betrégt 27,1 Prozent! Das ist auch der Anteil der Deut-
schen an allen Rettungskrediten. Alle zahlungsunféhigen Euro-Léander und jene, die
flrchten mussen, tber kurz oder lang in diese Notlage zu kommen, drangen darauf, von



den Euro-Partnern und der EZB gerettet zu werden. Auf deren Kosten. Im EZB-Rat Uber-
stimmen sie regelméafiig den Vertreter der Deutschen Bundesbank!

Sie verdankten dem Euro in den Anfangsjahren Wachstumsraten und Einkommenssteige-
rungen, die weit Uber denen Deutschlands lagen. Sie dachten, das ginge immer so weiter.
Heute ist ihr grofites Anliegen deshalb die Euro-Rettung. Und sie haben die besten Kar-
ten, dies zu erreichen, denn Deutschland ist erpressbar. Seine Politiker — quer durch alle
Parteien — leiden an einem Trauma. Es ist das Euro-Dogma. Die Deutschen selbst wollten
den Euro nicht, deswegen haben die Politiker sie nicht befragt. Kanzlerin Merkel sagt
heute noch, dass dies auch gut so war. lhre Politiker haben ihnen eingeredet, dass sie die
grolRen Profiteure des Euro seien. Sie glauben es heute noch, obwohl das Gegenteil
stimmt.

Der Euro hat die Deutschen &rmer gemacht. Hatten sie die DM behalten, waren alle Im-
porte, insbesondere die teuren Rohstoffe heute rund um die Halfte billiger, sie brduchten
auch nur die Halfte exportieren, um die gleichen Erlose wie heute zu erzielen. In der
Rangliste der Pro-Kopfeinkommen sind sie deshalb seit Einflihrung des Euro weit nach
unten durchgereicht worden. lhre wertvollsten Produktionsunternehmen (Hochst AG,
Mannesmann AG) hat man ihnen zum Euro-Schndppchenpreis abgenommen, die 30
groliten Aktiengesellschaften (Dax 30) sind mit Uber 50 Prozent ebenfalls in auslandische
Hénde Ubergegangen. Ihre Medien machen den Deutschen weis, dass die Aufkdufe ein
Beweis fiir die Wettbewerbsfahigkeit ihrer Wirtschaft seien, doch die Gewinne schieben
die Aufkdufer ein. Und jetzt sollen sie von ihren Politikern auch noch darauf einge-
schworen werden, die Rettung der Wéhrung zu bezahlen, die ihnen diese schweren
volkswirtschaftlichen Schéden zugefiigt hat!? Missen sie erst absolut verarmen, damit
sie endlich merken, wie sehr man sie belogen und ausgenommen hat?

Erfolglose Rettungen und mehrdeutige Vertrage

Allen Euro-Rettungsbemiihungen seit Mai 2010 ist eines gemeinsam: Die ,,Halbwertszei-
ten® der Rettungsaktion sind immer kiirzer geworden. Im Falle der spanischen Banken-
rettung war sie jetzt sogar Null! Die Zinsen fiir zehnjahrige spanische Staatsanleihen
stiegen trotz der Rettungsvereinbarung weiter an und erreichten am 20.07.2012 ein All-
zeithoch (seit Einfuhrung des Euro) von 7,3 Prozent. Etwas weniger, aber mit gleichlau-
fender Entwicklung, steigen die italienischen Zinsen. Italien und Spanien sind die dritt-
und viertgrofite Volkswirtschaft der Euro-Union. Sie kdnnten mit den bisherigen Ret-
tungsschirmen (EFSF und ESM) gar nicht mehr gerettet werden. Das wissen die Euro-
Retter nur zu gut. In der sich zuspitzenden Situation hat nun Mario Draghi, der italieni-
sche EZB-Prasident, die ,,Notbremse* gezogen. Nachdem die Rettung der Spanischen
Banken wirkungslos verpufft war, verkiindete er am 26. Juli auf der Global Investment
Conference in London ,,Wir denken, der Euro ist irreversibel. Innerhalb unseres Man-
dats wird die EZB alles Erforderliche tun, um den Euro zu erhalten. Und glauben Sie mir,
es wird genug sein.“* Er sagte das ohne Wissen seiner Amtskollegen des EZB-
Direktoriums. Einen Tag danach nach bestatigten Frankreichs Prasident Hollande und
Kanzlerin Merkel, dass sie alles tun wirden, um die Eurozone zu schiitzen. Auch das ist
bemerkenswert, denn es hat kaum ein Versprechen gegeben, das diese Kanzlerin nicht in
klrzester Zeit gebrochen hétte.
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Die Finanzmadrkte reagierten sofort, die Zinsen fiir Staatsanleihen der von Insolvenz be-
drohten Euro-Staaten sanken, die Aktienkurse in Europa stiegen. Die Finanzprofis nutz-
ten den Wink des EZB-Prasidenten, um sofort auf sinkende Zinsen und steigende Ak-
tienkurse zu wetten. Thnen war klar, was jetzt geschehen wiirde. Die EZB wirde das tun,
was ihr eigentlich nach Artikel 123 des EU-Vertrages verboten ist: die direkte Staats-
finanzierung durch Aufkauf von Staatsanleihen. Damit hatte die EZB im Mai 2010
schon einmal begonnen, um den Staatsbankrott Griechenlands, Portugals und Irlands ab-
zuwenden. Doch Ende 2011 hatte sie die Stitzungskaufe wieder eingestellt. In der Sum-
me hatte sie marode Staatsanleihen im Betrag von 211,4 Mrd. Euro.” aufgekauft, deren
Marktwert heute viel niedriger ist. Siebenundzwanzig Prozent des Wertverlustes (Ab-
schreibungen) haben die Deutschen zu schultern. Wie viel das ist, verschweigt die EZB.
Offensichtlich will man ,,die deutschen Pferde nicht scheu machen*! Doch jetzt zur Ret-
tung Spaniens und Italiens werden die Aufkdufe ganz andere Dimensionen erreichen,
denn beider Schulden und Sozialprodukt ist mehrfach hoher, als das Griechenlands, Por-
tugals und Irlands zusammen.

Verschweigen, Halbwahrheiten veroffentlichen, Vertragstexte formulieren, die von den
Beteiligten nachher nach Belieben interpretiert werden, das sind die Markenzeichen der
Euro-Rettungspolitik von Anfang an. Das gilt insbesondere auch fir den jungsten Ret-
tungsakt, den ESM-Rettungsfonds. Diese vagen Formulierungen und die offenen Ver-
tragsbriche — z.B. der sog. Maastricht-Vertrage — haben die Gegensétze zwischen den
,,Europartnern® weiter anschwellen lassen. Auch die jiingsten Ankindigungen Draghi’s
haben diese Entwicklung beférdert.

Die Deutsche Regierung, die Deutsche Bundesbank und ihr Prasident, Jens Weidmann,
hatten immer wieder erklart, dass Aufkdufe von Staatsanleihen eine offene Staatsfinan-
zierung darstellen und damit verboten sind. Das gleiche gilt auch fiir eine Finanzierung
der Rettungsschirme (EFSF und ESM) durch die EZB. Genau das aber hat der Italiener
Draghi ganz offensichtlich hinter den Kulissen vorbereitet, bevor er mit seinem Vorha-
ben an die Offentlichkeit trat. Zwei Tage nach seiner Londoner Rede veroffentlichte die
Pariser Zeitung ,,Le Monde* ndmlich einen Artikel Giber seinen , konzertierten Plan“. Da-
nach sollen der Krisenfonds EFSF und sein Nachfolger ESM ab September spanische
und italienische Anleihen direkt von den Staaten kaufen, wahrend gleichzeitig die EZB
die bereits auf dem Markt befindlichen Alt-Anleihen aufkaufen wiirde®. Laut ,,Le Mon-
de* soll dieser Plan zwischen der EZB-Spitze und den Finanzministern in Paris,
Rom, Madrid und auch Berlin abgesprochen sein. Sollte dies zutreffen, dann hétte die
Deutsche Regierung den eigenen Bundesbankprasidenten auf diese Art und Weise ,,kalt
gestellt™, der mit seiner Behorde als letzte Instanz bisher die deutschen Interessen mit
Sachkunde verteidigt hat. Er ware nicht der erste Prasident, den diese Regierung erledigt
hatte.

Den Plan stellte Draghi am Donnerstag, den 02.08. dann offiziell vor. Danach werde die
EZB kiinftig Staatsanleihen von Euro-Staaten ankaufen, wenn diese beim Krisenfonds
EFSF oder dessen Nachfolger ESM einen Hilfsantrag stellten und die Bedingungen er-
flllten, die von den Rettungsfonds gestellt wiirden! Er begriindete die Notwendigkeit der
Aufkaufe damit, dass die Zinssatze fur die Staatsanleihen einiger Euro-Staaten so hoch
seien, weil es Angste tiber den Zusammenhalt der Euro-Zone gabe, und dies sei unakzep-
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tabel’. Eine merkwiirdige Logik! Denn wenn die hohen Zinsen die Ursache fiir die Angs-
te eines Euro-Zusammenbruchs waren, dann hétten eigentlich auch die Zinsen deutscher
Staatsanleihen in letzter Zeit ansteigen missen. Die hohen Zinsen signalisieren aber nur
das Risiko, einem Uberschuldeten Staat weitere Kredite zu gewéhren, weshalb die Euro-
Partner dieses Risiko ubernehmen und anstelle der Banken die Kredite gewahren sollen.

Der italienische EZB-Prasident hat in raffinierter Weise die Ursache der hohen Zinsen
mit den Folgen — dem Zusammenbruch der Euro-Zone — vertauscht und damit erreicht,
dass auch die Deutsche Regierung sich mit seinem Vorgehen stillschweigend einverstan-
den erklarte. Denn den Euro aufgeben, das wollen weder die Regierung noch die Opposi-
tionsparteien in Deutschland. Der Euro hat fir sie oberste Glaubensprioritat. Mario
Draghi hatte es somit geschafft, auch die Deutsche Regierung auf seine Seite zu ziehen!
In der Runde der 23 Mitglieder des EZB-Rates stimmte nur Jens Weidmann gegen die
geplanten Staatsanleihen-Aufkdufe der EZB, selbst Jens Asmussen (SPD-Mitglied), der
zweite Deutsche in der Runde, hatte sich von Draghi kddern lassen. Die Deutsche Regie-
rung lehnte jede Kommentierung ab, doch hinter deutschen Ministeriumstiiren zeigt man
sich aber ,,nicht unzufrieden*®, wie die FAZ berichtete.

Einmischung und verdeckte Interventionen von auf3en

Die schleichende Aufgabe aller Prinzipien als VVoraussetzung fir die Euro-Rettungen ist
nicht ohne Einfluss von auBRen geschehen! Solche Interventionen zur Wahrung der eige-
nen Interessen und Vorteile erfolgten zum wiederholten Male, insbesondere durch die
USA und England. Beide Staaten, in denen das internationale Finanzkapital seinen
Stammsitz hat, decken damit auf, dass sie von Anfang an ein massives Interesse an einer
européischen Wéhrungsunion hatten. Man muss es ganz deutlich sagen. Sie hatten ein
vitales Interesse an dem Verschwinden und Aufgehen der starken DM in einem
schwachen Euro, in dessen Territorium ihrer Finanzindustrie Tur und Tor ge6ffnet wur-
de, sich nach Belieben den vorhandenen Ressourcen bedienen zu kdnnen. Das ist dann
auch sofort nach Einfuhrung des Euro geschehen. Und wundersamer Weise will das bis
heute niemand in Deutschland gemerkt haben. Heute verteidigen beide Lander ihr Inte-
resse, das gewonnene Terrain nicht dadurch zu verlieren, dass der Euro wieder ver-
schwindet.

Naturlich haben auch die deutschen Medien das Interesse der USA und Englands am Eu-
ro registriert. Doch sie reduzieren dieses Interesse auf die angebliche Sorge, dass die
Bemiihungen beider Lander zur Uberwindung der eigenen Wirtschaftskrise durch sin-
kende Exporte in die Euro-Lander erschwert werden. Doch das ist nicht einmal die halbe
Wahrheit. Beide Staaten ermahnten insbesondere Deutschland, mehr zu tun, um die Eu-
ro-Krise zu beenden. Timothy Geithner, der US-Finanzminister, hatte dies im Herbst
2011 zum wiederholten Mal ganz offen getan, als er sich zur Konferenz der européi-
schen Finanzminister in Breslau selbst einlud. Er verlangte von den Euro-Landern ganz
konkret, den Krisenfonds EFSF zu ,,hebeln®, um mehr finanzielle Schlagkraft zu gewin-
nen. Die versuchten das dann auch, doch bekanntlich fanden sich weder die Chinesen,
noch irgendein Finanzkapitalist aus der westlichen Wertegemeinschaft bereit, das Risiko
des Hebelgeschéftes einzugehen.

*Vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 03.08.2012 Seite 1.
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Nachdem der EZB-Président am 26. Juli seinen Rettungsplan angekiindigt hatte, hielt es
der US-Finanzminister wieder fur angebracht, den Europdern einen Blitzbesuch abzustat-
ten. Zuerst besuchte er Finanzminister Schauble auf Sylt, der ihn angeblich dazu eingela-
den hatte. Am Tag danach traf er sich mit Mario Draghi, um die weitere VVorgehensweise
abzukl&ren. Das Ergebnis kennen wir: Es wurde der Kompromiss gefunden, zu dem auch
die Deutsche Regierung bereit war, alle bisherigen Grundsatze und Forderungen (wieder
einmal) ,,iiber Bord zu werfen*. Ob Herr Schéuble bei der Formulierung der Kompro-
missformel Pate stand, hat bisher niemand gefragt. Dass aber Herrn Geithners Reise-
Interventionen in Europa durchaus andere Zwecke als eigene konjunkturelle Sorgen ha-
ben, getrauen sich nun doch die ersten Medien zu berichten. Die Frankfurter Allgemeine
Zeitung z.B. nannte als vorrangiges Motiv der Geithner-Visite, ,,dass die Unsicherheit
uber Europa den amerikanischen Anlegern und den investierenden Unternehmen auf die
Gemiiter schldgt“.

Dreizehn Jahre nach Einflihrung des Euro wird also das Interesse des US-Kapitals an
dem in Deutschland erworbenen Produktivvermdgen erstmals ganz offen angesprochen.
Als man den Deutschen dieses Vermdgen mit Hilfe des Euro im grof3en Stil abnahm, sa-
hen die selben Journalisten darin noch einen erfreulichen Beweis fiir die Wettbewerbsfa-
higkeit deutscher Unternehmen!

Untaugliche Anleihen aus der Geschichte

Mit dem Fortgang und der Zuspitzung der Euro-Krise stieg die Wahrscheinlichkeit, dass
sie nur noch durch Inflation zu Gberwinden sei. Die Uberforderten Regierungen, das in-
ternationale Finanzkapital und die Fuhrungskrafte der Finanzindustrie sehen darin den
einfachsten Weg, die Schulden los zu werden. In der Geschichte ist dieser Weg von den
Staatenlenkern oft genug eingeschlagen wurde. Welche Nebenwirkungen sich daraus er-
geben, wird in den ,,Schwatzbuden® der groRen Medien nicht erwahnt.

Geldentwertungen im groRen Stil haben immer groRe Einkommens- und Vermdgensum-
verteilungen zur Folge. Im Gegensatz zu der Vorstellungswelt der herkémmlichen Sozia-
listen, erfolgen sie bei Inflationen aber nicht von oben nach unten, sondern umgekehrt!
Umso erstaunlicher ist es, dass der Weg der Inflationspolitik von den Parteien des linken
Parteienspektrums in Deutschland begruft wird. Die vermeintliche Euro-Rettung mittels
unbegrenzter Geldmengenvermehrung durch die EZB mag vielleicht geeignet sein, fiirs
erste den Zusammenbruch des Euro hinauszuschieben, verhindern kann sie ihn nicht: Die
sozialpolitischen Folgen der unkontrollierbaren Inflationierung werden sich in unkontrol-
lierbaren politischen Eruptionen entladen. Die Bilder von den Strallen Athens, Madrids
und Roms waren die ersten VVorboten dieser Entwicklung. Die Geldschwemme auf den
Finanzmarkten wird die realwirtschaftlichen Einbriche nicht aufhalten kénnen. Sie
wurden durch das verordnete Zwangssparen zum Zweck des Schuldenabbaus verstarkt.
Die Ansteckungsgefahr solcher Prozesse ist grol3. Schon gibt es erste Signale, dass auch
der letzte Stltzpfeiler in Europa — die deutsche Wirtschaft — in den Sog der Rezession
gezogen wird.

Wir werden Zeitzeugen der dummlichsten Beschaftigungs- und Wachstumspolitik der
jungeren Zeitgeschichte. Die Krise wurde in den USA als Finanzkrise (2007) losgetreten,
mutierte zur weltweiten Wirtschaftskrise und musste auch in Europa durch zusétzliche
Staatsausgaben (2008 Bankenrettung, Abwrackpramie) bek&mpft werden. Diese zusatzli-
chen Staatsausgaben mussten Uber zusatzliche Kredite finanziert werden. Das Problem
aber war, dass die westlichen Industriestaaten schon vorher einen bedeutenden Schulden-
stand angesammelt hatten, der ihnen jetzt zum Verhangnis wurde. Zins und Tilgung der
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Altschulden konnten durch die Steuereinnahmen eines gesunkenen Sozialproduktes nicht
mehr bezahlt werden. Insbesondere die Lénder der Eurozone wurden dadurch hart getrof-
fen, denn der Weg Uber eine Geldmengenvermehrung, die ihnen friiher Gber eine Inlands-
inflationierung und damit verbundener Abwertung einer eigenen Wéhrung maglich ge-
wesen war, war ihnen jetzt verbaut. Sie sal3en in der Euro-Falle! Der einzige Ausweg, der
sich in dieser Situation bot, schien den verantwortlichen Okonomen (auch den Profis
vom IWF) eine Senkung der Staatsausgaben und Steuererhéhungen. Doch die wiederum
fuhrten zu sinkenden Einkommen und damit sinkenden Steuereinnahmen, so dass die
Schulden weiter ansteigen mussten. Die Okonomie-Experten der Neuzeit machten den
gleichen Fehler wie die beratenden liberalen Okonomen in den 1930iger Jahren. Die hie-
Ren damals noch Nationalokonomen. Sie gaben dem Deutschen Reichskanzler Bruning
den Rat, die Arbeitslosigkeit durch Senkung der Staatsausgaben zu bekampfen. Die Oko-
nomen unserer Zeit haben aus der Geschichte offensichtlich nichts dazu gelernt, wie man
heute mit Verweis auf andere Geschehnisse so gerne zu sagen pflegt.

Da der Versuch, die Schulden durch Einsparungen und Steuererhéhungen abzubauen, die
Schulden und Arbeitslosigkeit nur weiter erhéht hat, ist die Not in den betroffenen Euro-
Landern nur noch groBBer geworden. Jetzt ist sogar das ,,Allerheiligste* aller européischen
Nachkriegspolitiker — der Euro — selbst existentiell bedroht. Und in dieser Not greifen die
Europa-ldeologen zu ihrem vermeintlich letzten Rettungsanker: der unbeschréankten
Vermehrung der Geldmenge durch die Europaische Zentralbank (EZB).

Nun konnten in der Wirtschaftsgeschichte bewanderte Leser argumentieren, dass dieses
Mittel sich in der Vergangenheit bewahrt habe, z.B. in den USA, als man mit dem ,,New
Deal* die Weltwirtschaftskrise erfolgreich bekdmpfte oder in Deutschland, als man nach
1933 auf diese Weise die Arbeitslosigkeit besiegte. Der Einwand stimmt zwar, aber die
Ausgangssituation in der damaligen Weltwirtschaftskrise war eine ganz andere. Damals
gab es leer stehende Fabriken und vor den Fabriktoren arbeitslose Arbeiter. Es bedurfte
nur eines ,, Transformationsriemens®, die Arbeiter in die Fabriken zu bringen. Und dieser
Transformationsriemen war Geld — auch wenn es aus dem Nichts geschaffen wurde und
durch nichts gedeckt war. Es war blankes Kreditgeld, ganz gleich, welche weitere Namen
man daflr verwendet, es erfullte damals die ihm zugedachte Funktion. Wenn die Arbeiter
erst einmal in den Fabriken waren, dann wirden sie die Produkte schon herstellen, die
von ihnen selbst gekauft und mit deren Erldse die Arbeiter und Materialien bezahlt und
am Ende auch die Kredite zuriickgezahlt werden konnten. Die Situation ist in der Euro-
Zone heute eine ganz andere!

Die zusétzliche Zentralbankgeldmenge dient heute erst einmal der Bankenrettung und der
Rickzahlung der bisherigen Schulden. Wenn dann noch Geld fiir die reale Produktion
von Gitern und Leistungen ubrig bleibt, dann mussten sich Unternehmen finden, die ihre
Produktion erhéhen und die wettbewerbsfahige Produkte im Inland (Eurozone) und
weltweit verkaufen kénnen. Und da haben wir das erste Problem. Diese Unternehmen
sind wegen des Euro nicht wettbewerbsfahig. In den zahlungsunfahigen Landern ist das
Angebot an Gitern und Leistungen zu teuer. Der Euro hat diesen Landern die Maglich-
keit gegeben, fir ihre Verhaltnisse (verglichen mit den Zeiten der eigenen Wéhrung)
gunstig im Ausland einzukaufen, aber verkaufen kénnen sie zum Euro-Preis zu wenig bis
gar nichts. Das ist die Euro-Falle, von der wir sprachen. Und die viel gepriesenen Re-
formen dauern viel zu lange — wenn sie Uberhaupt greifen kénnen, wegen mentaler Un-
terschiede und unterschiedlicher historischer Werdegénge in den verschiedenen Euro-
Landern. Doch noch einen wesentlichen Unterschied zu den historisch erfolgreichen Be-
schaftigungs- und Wachstumsvorbildern gibt es:
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Damals hatten Geldpolitik (Geldmengenvermehrung) und Fiskalpolitik (Steigerung der
Staatsausgaben) eine gemeinsame Zielrichtung. Sie waren beide expansiv. Auch das ist
heute ganz anders. Gemeinsam mit dem ESM-Vertrag wurde ja der sogenannte Fiskal-
pakt beschlossen, der die Staatsschulden bei Strafe auf bestimmte enge Grenzen
einschrankt. Das bedeutet bei einem Abbau des momentanen hohen Schuldenstandes
eine Kirzung der Staatsausgaben, was gleichbedeutend ist mit einer sinkenden Gesamt-
nachfrage in den Volkswirtschaften der EU-L&nder, die wiederum Einkommensminde-
rungen zur Folge hat. Griechen, Portugiesen und Spanier mussen diesen Prozess momen-
tan leidvoll erfahren. Auf der anderen Seite flihrt die Geldmengenvermehrung, wie wir
festgestellt haben, noch gar nicht sicher zu einer Produktionssteigerung, denn Vorausset-
zung ware ja, dass es Unternehmungen gibt, die zu wettbewerbsfahigen Kosten produzie-
ren kénnen. Das hat man in diesen L&ndern bisher nicht geschafft, obwohl die Kreditzin-
sen seit geraumer Zeit schon niedrigstes Niveau hatten. Warum sollten sie es schaffen,
wenn man ihnen das Geld jetzt in noch gréRerer Menge und noch billiger zusteckt? Wir
konnen ,,das Blatt wenden* wie wir wollen. Die Geldmengenvermehrung durch die EZB
wird die Produktion nicht anspringen lassen. Sie wird auf den Kapital-, Rohstoff- und
Immobilienmérkten Spekulationsblasen erzeugen, die sich am Ende auf alle Mérkte aus-
breiten und in eine allgemeine und nicht mehr kontrollierbare Inflation minden werden.

Die verdeckte Einkommens- und Vermdégensumverteilung

Damit kommen wir wieder zu den sozialen und politischen Verwerfungen, die jede Infla-
tion auslost. Volkswirtschaftlich gesehen ist jede Inflation eine gigantische Umvertei-
lungsmaschine. Alle Schuldner — ob Staat oder Private — profitieren, sie kénnen ihre
Schulden mit ,,leichter Hand* zurlickzahlen, je langer die Inflation anhalt. Private
Schuldner gehoren in aller Regel zu jenem Teil der Gesellschaft, der ohnehin (iber ein
groReres Vermdgen verfugt. Profiteure sind vor allem die Unternehmen, insbesondere die
Banken. Ihre Eigenkapitalquote liegt im Durchschnitt weit unter 10 Prozent, den Rest ih-
res Vermdgens finanzieren sie mit Fremdkapital. Die groRen Verlierer sind die vielen
kleinen Sparer, die Bezieher fester Einkommen (Angestellte, Arbeiter, Rentner und Pen-
sionére), aber auch alle Glaubiger (Kreditgeber). Ihre Forderungen bleiben nominal
gleich, der Zinssatz der Spareinlagen bleibt unter der Inflationsrate, das bedeutet, dass die
Betroffenen fiir ihr Geld immer weniger kaufen kénnen. In welche Richtung also ,,der
Zug der Inflation abgeht®, ist somit ganz klar. Jetzt ist noch das Niveau der Einkom-
mensverteilung zu berucksichtigen, bei dem die Inflation einsetzt.

Diese Einkommensverteilung ist in den einzelnen Volkswirtschaften sehr verschieden,
auch in den Volkswirtschaften der Euro-Lander. In den Mutterlandern des Kapitalismus,
in USA und England ist die soziale Ungleichverteilung besonders groR. Erstaunlich ist,
dass sich die Menschen damit einigermal3en abgefunden haben. Wenn die Politiker bei-
der L&nder den ihnen anvertrauten Menschen die Rosskur einer Inflation mit allen damit
verbundenen Folgen zumuten, weil sie sich aul3erstande sehen, ihre angehduften Staats-
schulden anderweitig abzutragen, dann ist das in einer Demokratie das Problem der je-
weiligen Gesellschaft. Die Regierenden mussen aber trotzdem die sozialen Spannungen
befurchten, die ein weiterer Anstieg der Ungleichverteilung infolge einer Inflation zur
Folge hitte. Insbesondere dann, wenn die ,,kleinen Leute erstens noch weniger vom ge-
samten Kuchen des Volkseinkommens bekommen, und zweitens dieses Gesamteinkom-
men (der Kuchen) gleichzeitig noch kleiner wiirde. Und das ist eine realistische Gefahr
fiir beide Lander, denen es bisher gelang, durch eine Steigerung der Staatsverschuldung
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die Rezession in Grenzen zu halten. Die Staatsverschuldung beider Lander ist betracht-
lich groRer ist als die durchschnittliche Staatsverschuldung in den Euro-L&ndern.

Die Interessen des Finanzkapitals und seiner Schutzmachte

Jede Inflation hat eine Abwertung der Wahrung zur Folge. Der US-Dollar und das engli-
sches Pfund wirden gegenuber dem Euro extrem abwerten, wenn die Euro-Lander nicht
mitmachten und ebenfalls abwerteten! Die Finanzmdachte USA und England, die den
Schwerpunkt ihrer Wirtschaftstruktur von der industriellen Produktion zur Finanzindust-
rie verlagert haben, wirden davon besonders getroffen. Bis zum Ausbruch der Krise sind
sie mit ihrem volkswirtschaftlichen Strukturwandel sehr gut gefahren. Ihr im Ausland in-
vestiertes Kapital stellte einen erheblichen Teil des gesamten Volkseinkommens. Beiden
Landern gelang es sogar, erhebliche Geldmengen aus anderen Volkswirtschaften durch
innovative Spekulationsgeschéfte anzulocken, man denke nur an das Fristentransformati-
onsgeschaft, die dann dafiir sorgten, dass die urspringliche Hausermarktkrise in den
USA in Windeseile die ganze Welt infizierte. Beiden VVolkswirtschaften droht im Falle
einer Abwertung die Umkehr der Kapitalflisse. Der US-Dollar kdnnte seine Stellung als
Welthandels- und Weltreservewahrung nicht mehr halten. Wer wollte denn Reserven in
einer Wéhrung anlegen, die standig an Wert einbdf3t oder wer wollte dann noch eine
Wahrung zum Zwecke der Kaufabwicklung vorhalten, wenn dieses Geld immer weniger
Wert ist. Und schlieBlich kdnnte Europa, insbesondere deutsches Kapital, in USA und
England die Produktionsstatten und sogar die Finanzindustrie selbst zu VVorzugspreisen
aufkaufen. Die beiden groten Finanzméchte der Welt drohten zum Eldorado fremder
Aufkaufer zu werden. Fir sie ware es von Vorteil, wenn man zumindest die Européer da-
zu bewegen konnte, auf den Inflationszug mit aufzuspringen. Und in der Euro-Union
stolen sie mit ihrer Vorstellung ,,offene Tiiren ein, haben doch die Gberschuldeten Euro-
Staaten die gleichen Interessen wie die Angelsachsen und Amerikaner. Sie wollen ihre
Schulden los werden.

Einkommens- und Vermdgensumverteilung in der Euro-Union

Im Unterschied zu den Finanzméchten USA und England, die Uber eine eigene souveréne
Wahrung verfligen, hatte die Inflation in den L&ndern der Euro-Union eine zusétzliche
Folge. Es bliebe nicht bei den Einkommens- und Vermdgensumverteilungen innerhalb
der sozialen Schichten eines Volkes. Die Euro-L&nder sind unterschiedlich hoch ver-
schuldet, weshalb es zusétzlich zu einer Umverteilung der Einkommen und Vermdogen
zwischen den Nationen k&me. Je hoher die Schulden eines Staates, desto mehr profitiert
er von der Inflation. Das gilt auch fiir die privaten Schuldner und vor allem fir die Ban-
ken dieser Lander. Es gilt auch fur die Banken aller anderen VVolkswirtschaften, die sich
in den Uberschuldeten Euro-L&ndern engagiert haben. Also auch fiir das britische und das
US-Finanzkapital. Auf der anderen Seite stehen die Euro-Staaten und ihre privaten Glau-
biger, die den tberschuldeten Staaten Kredite gewahrt haben. Egal, ob sie die Kredite vor
Ausbruch der Krise oder als Rettungskredite wahrend der Krise gewéhrt haben, sie sind
die ,.Inflationsverlierer”. Die Deutsche Regierung hat sich selbstlos an allen Rettungsak-
tionen beteiligt. Deutschland haftet mit 27.1 Prozent einer Gesamtsumme, Uber die sich
die Juristen streiten. Es werden Summen zwischen einem niedrigen dreistelligen Milliar-
denbetrag (Euro) und einem zweistelligen Billionenbetrag genannt. Wir wollen in diesem
Zusammenhang das Augenmerk auf einen Zusammenhang richten, den 6konomische
Laien erfahrungsgeman nur schwer nachvollziehen kdnnen:
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Die Deutschen sollen angeblich wegen ihrer Exportiberschiisse am meisten vom Euro
profitiert haben. Doch Fakt ist, dass sie wegen dieser Exportlberschiisse die mit Abstand
grofiten Sparer in der Euro-Union waren! In der Nationalokonomie nennt man das Pha-
nomen ,,Zwangssparen®, ein Sachverhalt, der jedem Studienanfanger im Fach ,,Volks-
wirtschaftliches Rechnungswesen* vermittelt wird. Fir den Konsumverzicht (auf die
exportierten Produkte) erhalten die exportierenden Volkwirtschaften Geldleistungen. Fir
Exporte in Euro-L&nder also Euros. Das Geld vertrauen die Deutschen (egal ob Unter-
nehmer oder Arbeitnehmer) ihren Banken an (Sparguthaben) oder zahlen es in Versiche-
rungen ein, in der Annahme (Hoffnung), sie werden es — anstandig verzinst — wieder be-
kommen, wenn sie es einmal brauchen. Wenn aber die Finanzinstitute ihrerseits dieses
Geld renditesteigernd im Ausland und zwar in den Euro-L&ndern angelegt haben, die
heute zahlungsunféhig sind, dann haben zundchst die Banken ein Problem und anschlie-
Rend die Sparer. lhre Ersparnisse sind nicht mehr wert, sondern weniger wert. Sie sind —
ob sie wollen oder nicht — Glaubiger und buRen einen Teil ihres Geldes ein. Daran &ndert
auch die Inflation nichts, sie vernebelt nur den Blick auf Ursache - Wirkungszusammen-
hange!

Das Endzeitszenario des Euro

Die deutschen Politiker haben ihr VVolk in Sachen Euro immer wieder belogen! Sei es mit
der Behauptung, die Deutschen profitierten vom Euro am allermeisten oder wenn sie die
Risiken und die Haftung aus der Euro-Rettung kleinredeten. Als Kanzlerin Merkel sagte,
dass es keine gesamtschuldnerische Haftung geben werde, solange sie lebe, hatte sie den
ESM-Vertrag schon unterschrieben, in dem gerade diese gesamtschuldnerische Haftung
ausdrucklich aufgefihrt ist. Jetzt unterstiitzte sie die geplanten Aufkéufe von Staatsanlei-
hen durch den italienischen EZB-Préasidenten, indem sie sagt, sie werde alles tun, um die
Eurozone zu schiitzen. Doch von der Sache her sind diese Aufkaufe nichts anderes als
die Vergemeinschaftung fremder Schulden. Obendrein hat dieser Aufkauf auch noch
die gleiche Wirkung wie Euro-Bonds, denn sie befreit die Uberschuldeten Euro-Lander
von der Notwendigkeit, ihre Wirtschaft wettbewerbsfahig zu machen. Man muss zuge-
ben, dass die Inflationierung die Umverteilung der Schulden (den Schuldentransfer) und
damit die Umverteilung der Einkommen und Vermdgen weit mehr als alle bisherigen
Rettungsaktionen verschleiern, aber die Kanzlerin und ihr Finanzminister haben genug
fachkompetente Berater, die diese Tatsache sehr wohl wissen. Und trotzdem heil3t die
Regierung den in den Euro-Vertragen ausdriicklich verbotenen Aufkauf von Staatsanlei-
hen jetzt gut. Sie wissen alle, dass sie damit ihrem Volk schweren Schaden zufiligen, des-
sen Wohl zu mehren sie geschworen haben.

Wenn die deutschen Politiker der Regierungs- und Oppositionsparteien nun parteitiber-
greifend meinen, dass der unbeschrénkte Aufkauf von Staatsanleihen das schaffen kénn-
te, was alle bisherigen Rettungsversuche nicht geschafft haben, dann tduschen sie sich
gewaltig. Die Produktivitatsunterschiede zwischen den Euro-L&ndern, die der Euro ver-
starkt und die Euro-Krise aufgedeckt hat, werden bleiben! Der Staatsanleihenaufkauf
wirkt wie eine Subventionierung, er wird die Unterschiede sogar noch weiter vergroRRern.
Gleichzeitig wird die Rezession insbesondere in den Krisenl&ndern Spanien und Italien
fortschreiten und auch die Lander erfassen, die in diesem Jahr noch ein geringes Wachs-
tum aufweisen. Samtliche Konjunktur- und Wachstumsindikatoren — auch fiir Deutsch-
land — zeigen dies bereits heute an. Die Arbeitslosigkeit und die soziale Verelendung
kann durch eine bloRe Aufbldhung der Geldmenge nicht beendet werden, weil sie keine
Steigerung der realen Guter- und Leistungsmenge bewirkt, da die Wirtschaft in den Euro-
Landern nicht wettbewerbsfahiger wird. Keine Volkwirtschaft und kein Unternehmen
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kann auf lange Sicht die Produktion erhéhen, wenn sie ihre Produkte nicht auch verkau-
fen kénnen. Am Ende wird die Inflationspolitik den Europdern die fiir die Entschuldung
notwendige Inflation bei gleichzeitiger Arbeitslosigkeit bescheren.

An dieser Konstellation ist noch jede Politik gescheitert. Die Deutschen wird das teuer zu
stehen kommen. Sie werden dann hoffentlich erkennen, wem sie das zu verdanken haben.

© www.hpatzak.de  09.08.2012
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dass sie alles tun wiirden, um die Eurozone zu schitzen

Die Ersparnisse, die deutsche Normalverdiener ihren Banken und Versicherungen anver-
traut und die diese in den Euro-Pleitestaaten angelegt haben, verlieren in der Inflation
genauso ihren Wert, wie die Kredite, die ihre Regierung (im Rahmen der Rettungsschir-
me) den Uberschuldeten Euro-Landern bisher gewahrt hat. Auch die Target-Kredite, die
der Deutsche Bundesbank zwangsweise aufgehalst werden und momentan schon doppelt
so hoch sind wie der Bundeshaushalt, werden auf diese Weise entschuldet. Wer in Infla-
tionszeiten Glaubiger ist, der verliert!

Auch die EZB, die jetzt wertlose Staatspapiere in Zahlung nehmen wird und daftr frisch
gedrucktes Geld tiber den Umweg Uber die Geschéftsbanken der tiberschuldeten L&nder
abgibt, gehort zu den Glaubigern und Verlierern. Doch auch sie ist nicht die letzte In-
stanz, denn auch ihre Verluste tragen am Ende die Eigentumer. Und das sind mit 27.1
Prozent Anteil die Deutschen. Die Umverteilung der Schulden auf die Menschen in den
Glaubiger-Staaten kann durch die Inflation noch perfekter durchgefiihrt werden als mit
den bisherigen Rettungsaktionen. Die Inflationierung scheint also ein hervorragendes In-
strument zur Entschuldung zu sein, weit besser als alle bisherigen Rettungsaktionen.
Doch sie hat ein Manko. Auch sie kann die Leistungsfahigkeit der unproduktiven Euro-
Volkswirtschaften nicht zu steigern.

die der Euro aufgedeckt und sogar noch gesteigert hat, bleiben. Im Gegenteil, sie werden
jetzt noch einmal gréRer, weil den nicht wettbewerbsfahigen Euro-L&ndern mit der Infla-
tionierung jeglicher Druck zur Effizienzsteigerung genommen wird.

Der Euro war wie ein konfektioniertes Kleidungsstick, das in einer GroRe gefertigt allen
ubergezogen wurde. Den einen war es zu eng, den anderen zu weit. Das Experiment ist
gescheitert. Zum Schaden aller Beteiligten, auch wenn die

Der Euro war wie ein uniformiertes Kleidungsstick, das allen passen sollte. Fir die einen
zu eng und flr die anderen zu weit.

Unter den Bedingungen der gemeinsamen Euro-Wahrung gibt es zu viele Lander, die da-
zu nicht in der Lage sind

Der amerikanische Finanzminister nimmt seinen Amtskollegen Schauble und EZB-Chef
Draghi in die Pflicht

Der Konflikt um Anleihekaufe der EZB spitzt sich zu

Der Sprengstoff des Rettungsschirms ESM steht im Kleingedruckten

kann und will weder mehr sparen noch mehr reformieren.
Finanzwirtschaftliche Zuspitzungen
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Der EZB-Chef hatte am Donnerstag in einer Rede in London gesagt: .. Wir denken, der
Euro ist irreversibel.“ Innerhalb ihres Mandats sei die EZB ..bereit, zu tun, was auch im-
mer erforderlich ist, um den Euro zu erhalten

Realwirtschaftliche Entwicklungen

wer sich de facto auf die Fahnen geschrieben hat, den Euro um jeden Preis zu retten, ent-
larvt sich, wenn er die deutsche Haftung auf 190 Milliarden Euro festschreibt

Hollande und Monti proklamieren die Euro-Rettung, Merkel willigt ein

Der ESM wird Staatsanleihen kaufen

Selbst das deutsche EZB-Direktoriumsmitglied Jens Asmussen6 stimmte nicht mit
Weidmann, versuchte aber zu vermitteln

Nach dem Brusseler Euro-Gipfel hatte Merkel behauptet, sie habe nicht nachgegeben

Am 19.07 billigte der Bundestag auch die Hilfen fir spanische Banken in Hohe von 100
Mrd. Euro.

Draghi: EZB wird alles tun, um den Euro zu erhalten

Merkel hat sich die Vorstellungen Hollandes zu eigen gemacht, beide Wollen alles tun,
um die Eurozone zu schiitzen*

Stoffsammlung:
.\Magebuch02\Tageschronik1101.doc#Tageschronik

Sie wollen den Euro behalten, sie wollen nicht wahr haben, dass ihre Wirtschaft am star-
ken Euro zerbrochen ist!

Die Gegensatze in der EU wachsen

6 SPD-Mann! Der Partei, nicht dem Volk verpflichtet!
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