Nachrichtenlupe: Der Tanz auf des Messers Schneide

Die Woche vom 28.06 — 02.07.2010 wird zeigen, welche Entwicklung die Weltwirt-
schaftskrise nehmen wird.

Von Hermann Patzak

Gar manche Bank in Griechenland und Spanien kénnte in arge Liquiditétsnot kommen.
Vor einem Jahr verlieh die EZB insgesamt 442 Mrd. Euro an die klammen Geschéfts-
banken Europas. Am Donnerstag miissen sie dieses Geld wieder zurlickzahlen. Auch die
Banken in Griechenland und Spanien miissen zuriickzahlen, aber die tGbrigen europai-
schen Geschéftsbanken lethen ihnen kein Geld mehr, weil sie um die Ruckzahlung firch-
ten missen. Im Bankenjargon hat sich fir diese Situation das Wort Misstrauen eingebur-
gert. Das besteht insbesondere gegentiber portugiesi schen, griechischen, spanischen und
irischen Banken. Die bekommen nur noch Kredite von der EZB!

Die Verbindlichkeiten der griechischen Banken gegentiber der EZB betragen heute 16
Prozent aller Verbindlichkeiten, vor zwei Jahren waren es noch weniger al's 4 Prozent™.
Einen Grofdteil der kurzfristigen EZB-Kredite haben die Banken in langfristigen Staats-
anleihen angelegt. Das war elgentlich ein gutes Geschéft, denn die Kosten der kurzfristi-
gen EZB-Kredite waren mit 1 Prozent wesentlich niedriger als die langfristigen Zinsen
aus den Staatsanleihen. Die Anleihen Deutschlands verzinsen sich momentan mit 2,2
Prozent, die Griechenlands mit 10 Prozent, die Spaniens mit 4,05 Prozent. Wenn sich al-
so eine Bank mit kurzfristigen Geldern zum Zinssatz 1 Prozent bei der EZB eindeckt und
damit z.B. spanische Anleihen kauft, die ihr eine Rendite von Uber 4 Prozent bringen,
dann erzielt sie bei diesem Geschéft elne Rendite von tber 300 Prozent.

Diese Finanzierung verstofdt zwar gegen die grundlegende und bewahrte ,, Goldenen Fi-
nanzierungsregel“ der Betriebswirtschaftslehre, die vorschreibt, dass langfristige Anlagen
nicht mit kurzfristigen Geldern finanziert werden durfen. Aber welcher Banker kiimmert
sich heute, in Zeiten der weltweiten Globalisierung, noch um die atbewahrten Finanzie-
rungsregeln, wenn die schnelle und hohe Rendite winkt? Die grof3en internationalen
Banken, die wie die Deutsche Bank z.B., Eigenkapitalrenditen von 25 Prozent und mehr
versprechen, gieren geradezu nach solchen Geschéften. Je hoher ihre Rendite, desto ho-
her ihr Ansehen, desto grof3er ihre Expansionsmoglichkeiten auf dem Weltmarkt. Wenn
sie sich dem Trend der Renditesteigerung nicht anschlief3en, droht ihnen die Eliminie-
rung durch Aufkauf!

In Toronto treffen sich zur Zeit die Politiker der G-20 Staaten, um tber effektive Kon-
trol len (Regulierungen) der Finanzmérkte zu beraten. Aber dass die grof3e Geldschwem-
me durch die Notenbanken aller Lander, die den Zusammenbruch des Finanzsystems
verhindern sollte, den Geschéftsbanken die Mdglichkeit gab, die Rendite (unter Verstof3
gegen die Goldenen Finanzierungsregel) zu steigern, das steht nicht auf ihrer Tagesord-
nung. Alle Regierungen, ohne Ausnahme, haben die Versorgung der Geschéaftsbanken
mit grof3en Mengen billiger Kredite durch die Zentralbanken gutgeheif3en. Davon geht
aber jetzt die Gefahr des Banken- und Staatsbankrottes in der fortgeschrittenen Phase der
Krise aus und nicht von den Spekulanten und den Hedgefonds, auf die die Politiker den
Zorn des Volkes lenken wollen, um von dem eigenen Versagen abzul enken.

Diejetzige Verstérkung der Krise — mittlerwelle ist eine Staatschuldenkrise ausihr ge-
worden — hat priméar politische Ursachen. Denn es waren die Politiker, die gewahlt wer-
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den wollten, weshalb sie den Wéahlern materielle Vorteile versprachen, die sie nur mit
hohen und sténdig steigenden Staatschulden finanzieren konnten. In Deutschland hat die-
se Politik der Wahlgeschenke durch permanente Staatsschul denerh6hung zum ersten Mal
in den spéten 1960iger Jahren eingesetzt, as die Sozial-liberale Koalition an die Macht
gekommen war. Diese Methode wurde unter dem Vorwand der Keynes schen Vollbe-
schéftigungspolitik Standard in allen Demokratien. In den USA kamen noch die weltwei-
ten , Befrelungs- und Demokratisierungskriege” hinzu, die finanziert werden mussten,
bevor sich die Regierung gezwungen sah, zum Zweck der ,, sozialen Ruhigstellung®* den
Eigenheimbau zu fordern. Die Finanz- und anschlief3ende Wirtschaftskrise hat nun auf-
gedeckt, was unter dem Mantel stetigen Wirtschaftswachstums im Verborgenen an steti-
gem Wildwucher angewachsen war.

Kommen wir zurtick zur aktuellen Staatsschuldenkrise in Europa. Jetzt, da die Glaubiger
erkennen muissen, dass die ersten Staaten ihre Schulden nicht mehr zuriickzahlen kénnen,
sinkt der Wert dieser Staatsanleihen — sprich Forderungspapiere in ihrem Besitz. Zehn-
jahrige griechische Staatsanleihen werden derzeit mit 75 Cent je Euro Nennwert gehan-
delt, d.h. die Glaubiger missen 25 Prozent ihrer Forderungen abschreiben. Spéter viel-
leicht sogar noch mehr. Aber die Glaubiger-Banken brauchten die ganzen 100 Prozent,
um die Schulden zuriickzubezahlen, mit denen sie den Kauf der Staatsanleihen finanziert
haben. Je grof3er diese Glaubiger sind, desto riskanter kénnte ihr Zusammenbruch wegen
Zahlungsunfahigkeit sein, weil sie andere Banken und Versicherungen, bei denen sieih-
rerseits Verbindlichkeiten haben, in den Strudel der Zahlungsunfahigkeit (Domino-
Effekt) mit hineinziehen kdnnen. Man nennt dies systemisches Risiko, denn sie geféhr-
den das ganze Finanzsystem Um den totalen Zusammenbruch der Finanzmérkte zu ver-
hindern, werden die Staaten — sprich die Steuerzahler — ihre Banken wieder retten mis-
sen. Nach der Erstellung des Rettungsschirms fir die Gberschuldeten Euro-Lander steht
aso die erneute Bankenrettung wieder an.

Hinzu kommt, dass die beiden Rettungsschirme fur Griechenland und die anderen Euro-
Lander durchihre aleinige Existenz die Notwendigkeit der Rettung nicht werden verhin-
dern kénnen. Die Kosten fur die Absicherung von Forderungen gegen Griechenland sind
schon wieder auf dem Rekordniveau angelangt das sie vor der Blrgschaft durch die EU
und die anderen Euro-Lander erreicht haben. Die Rendite der griechischen Titel stieg auf
mehr a's 10 Prozent, wodurch sich der Abstand zu Bundesanleihen, den man als Risiko-
pramie verstehen kann, auf 7,8 Prozentpunkte erhéhte. Wie schlecht es um Spaniens Zah-
lungsfahigkeit bestellt ist, hat die US-Bank Goldman-Sachs ausgerechnet. Die Bank
schétzt die liquiden Mittel des spanischen Staates Ende Juni auf 9,2 Milliarden Euro.
Dem stiinden Mittel abfltisse von 13,5 Milliarden Euro aus dem Haushaltsdefizit und 8,2
Milliarden fur die Tilgung von Anleihen gegentiber, woraus sich eine Finanzierungsl ticke
von insgesamt 12,6 Milliarden Euro ergibt.

Esist nur eine Frage der Zeit, wann die erste der hochverschuldeten Banken und der
néchste zahlungsunfahige Euro-Staat Hilfe bendtigen wird. Das konnte schon in dieser
Woche geschehen.
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Epilog: Die volkswirtschaftliche Bedeutung der Finanzgeschifte.

Am 28.06.2010 wurde bekannt, dass die Siemens-AG eine eigene Hausbank griinden
wird. Jahrelang hatte die Siemens-Geschéftsfiihrung zuschauen miissen, wie die aus dem
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realen Produktionsprozess erarbeiteten Gelder, die das Unternehmen bel seinen Partner-
Banken zwischenparkte (kurzfristige Gelder), von diesen mit hoher Rendite fur langfris-
tige Anlagen (siehe oben) oder fir Spekul ationszwecke angelegt wurden. Das ist auch die
Masche, mit der in den letzten Jahren in den USA und England in zunehmendem Mal3
Einkommen erzeugt und das Bruttoi nlandsprodukt gesteigert wurde, obwohl diereale
Guterproduktion standig zuriick ging, weil sie international nicht mehr wettbewerbsahig
ist.

In der Frankfurter Allgemeine Zeitung2 vom 29.06.2010 wurde der Grindungsplan von
Siemens von Rudiger Kohn sehr treffend kommentiert: ,, Das nervte das Management,
selbst wenn Zinsgewinne aus Kapitalanlagen die mageren Ertrige aus dem operativen
Geschdft in den Schatten gestellt hatten.[....]. Es ist ein Misstrauensvotum gegen eine
Branche, die dem Investmentbanking und renditetrdchtigen Kapitalanlagen von billigem

Geld héhere Prioritdt einrdumt als der finanzwirtschaftlich notwendigen Unterlegung
einer real produzierenden Wirtschaft.

Die notwendigen Schlussfolgerungen aus dieser Entwicklung, dass das herkdmmliche
Bankensystem in einer globalkapitalistischen Welt die Produktionsfaktoren fehlleitet —
von der realen Guterproduktion zu Finanztransaktionsgeschaften — sollten der Heerschar
der Lehrstuhlékonomen Anlass zum Nachdenken geben. Dieser Prozess fuhrt nicht nur
zu einer Umverteilung der Einkommen zwischen den Branchen innerhab einer Volks-
wirtschaft, der auch das reale Wirtschaftswachstum mindert. Nicht zu vergessen ist die
Einkommensumverteilung zwischen den Volkswirtschaften (Nationen), die damit ver-
bunden ist: Volkswirtschaften, in denen die Finanzgeschéfte im Vergleich zur Giter- und
Leistungserstellung im Vordergrund stehen, konnen die Renditen viel leichter erhthen —
und damit das V olkseinkommen insgesamt — alsjene Volkswirtschaften, in denen die
Einkommen vorwiegend durch die industridle Giterproduktion entstehen. Diese transfe-
rieren (exportieren) dann ihre Guter in jene Lander, in denen mit Finanztransaktionen gu-
tesund leichtes Geld verdient wird.

Lustig ist es zu beobachten, dass diese Importiiberschussl@nder sich tber die angeblich
aggressive Exportpolitik jener Lander beschweren, die ihnen die Giter zur Erhdhung des
L ebensstandards liefern. Sehr sonderbar ist es, das jene Lander mit den permanenten Ex-
portUberschiissen gar nicht merken, wie sie a's Giterlieferanten ausgebeutet werden, wie
einstmals die Kolonien der Kolonialméchte. Zuerst hat man sie a's Exportweltmeister ge-
lobt, seit Neustem werden sie daftir gescholten, dass sie die Importiberschusslander dazu
verfihrt haben (US-Président Obama und Frankreichs Finanzministerin Lagarde), tber
ihre Verhdtnisse zu leben.

Esfehlt nur noch, dass sich Kanzlerin Merkel dafur entschuldigt, dass die Deutschen in
Hohe der Exportiberschiisse auf Konsum verzichten und fir ihren momentanen Lebens-
standard mehr arbeiten durfen als sie bekommen, schliefdlich verdanken sie dieser Pro-
duktion fur die anderen Volkswirtschaften, dass sie nicht arbeitslos sind.
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