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Gastkommentar

Im Schuldturm der EZB

Die ohnehin unfinan-
zierbare Steucrreform
verkommt im Zuge der
EZB-Entscheidung zur
Nebensache. Durch

diese werden stimulie-
rende MafSnahmen im

Keim erstickt.
edial scheint die
Steuerreformdis-
kussion derzeit zwi-
schen Weihnachts-
ferien und Winterschlaf stecken
geblieben zu-sein, Warum auch
cine mithsame Steuerreform,
wenn die EZB indirekt der Repu-
blik ein Vielfaches der Gegen-
finanzierung an Schulden ,um-
hingt“? Wihrend in der Antike
die Schuldknechtschaft bei den
Griechen und Rémern ein Mittel
darstellte, Geldschulden einzu-
treiben, wird sie im 21. Jahr-
hundert von den antiken Vor-
bildern exakt in ihr Gegenteil
verkehrt. Dass dabei an der Spit-
ze der EZB ausgerechnet einem
romischen Ex-Goldman-Sachs-
Manager gemeinsam mit der
weltgrofiten Schattenbank Black
Rock das Zepter fur derartige
»Marktverwerfungen® in die
Hand gegeben wird, diirfte wohl
als boser Treppenwitz in die
Wirtschaftsgeschichte eingehen.

Draghis Geldkarussell

Grundsitzlich kann man Mario
Draghi nicht vorwerfen, dass er
nicht exakt das tite, was er er-
kldrt. Bereits im Sommer 2012
versicherte er, dass die EZB alles
tun werde, ,,was immer nétig sei“,
um den Euro zu retten, ein-
schlieflich des Kaufs ,unbe-
grenzter* Mengen notleidender
Staatsanleihen. Zwei Jahre nach
dem als ,Draghi-Put” bezeichne-
ten Geldkarussell wartete dieser
im vergangenen Jahr mit einer
Ausdehnung seines gefdhrlichen
Spiels auf: Nach der sukzessiven
Senkung des Leitzinssatzes auf
0,05 Prozent im September 2014
und bereits drei groflen Banken-
refinanzierungsprogrammen iiber
1,5 Billionen € sollen innerhalb
der nichsten zwei Jahre risiko-
reiche Kreditverbriefungen im
Ausmafd von weiteren 1,14 Billio-

nen € von der EZB angekauft
werden. Ab Mirz 2015 bis Ende
September 2016 soll die EZB
Monat fiir Monat Wertpapiere
im Wert von 60 Milliarden € auf-
kaufen, was umgerechnet einem
Betrag von 3400 € pro Einwoh-
ner entsprechen soll. Aufgrund
der mangelnden Leistungsfihig-
keit der siidlichen Mitgliedstaa-
ten und der Einbezichung der
bisherigen drei Bankenrefinan-
zierungsprogramme wird man
hier aber getrost das Zehnfache
fir die tatsichlich betroffenen
Steuerzahler Mittel- und Nord-
europas veranschlagen kénnen.

Deflationsbekampfung

Da ein Verkauf derartiger Papie-
re fiir die Banken (bzw. deren
Schattenbanken) ja nur vor dem
Hintergrund ihres Risikos ver-
stindlich wird, sind die Folgen
katastrophal: eine Banken- und
Krisenlinderrettung auf Europa-
Ebene, die den Charakter einer
illegalen und unsoliden Fiskal-
mafinahme besitzt, wihrend die
vorgetragene Deflationsbekidmp-
fung in ihrem Kern eine glatte
Liige an die Adresse der finan-
zierenden EU-Biirger Mittel- und
Nordeuropas darstellt.

Der Kkurzfristigen Exportstiit-
zung durch einen schwachen
Euro stehen zeitverschobene
Steuerbelastungspakete zur Re-
finanzierung gegeniiber, wodurch
kein einzelstaatlicher Mandvrier-
spielraum fiir stimulierende
Mafinahmen mehr bleibt: Investi-
tionen und Konsum werden da-
her durch neue Belastungspakete
bereits im Keim erstickt.

Hingegen wird eine flichen-
deckende Enthaftung von Banken
und Versicherungen, die fiir ihre
risikobehafteten Anlageentschei-
dungen einstehen miissen, eine
Ebene hoher unter Ausblendung
jeglicher Verantwortung munter
weiterbetrieben. Damit besteht
fiir Finanzakteure {iberhaupt kein
Anreiz mebhr, sich risikoavers zu
verhalten. Ganz im Gegenteil: Die
Strategie zeigt, dass ordnungs-
politisches Handeln véllig un-
angebracht ist; eine Marktbereini-
gung soll gar nicht erst statt-
finden. Die Vorgangsweise selbst
findet auch keine Rechtfertigung
im EU-Vertrag. Sie ist als Staats-
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finanzierung gem. Art. 123 des
EU-Vertrages schlicht verboten.
Der einseitige Ankauf von Staats-
anleihen siideuropiischer Linder
wie Griechenland, Italien, Spa-
nien usw. durch die EZB wire so-
mit unzulissig.

Im Ergebnis stellen die fort-
gesetzten monetiren Eingriffe
der EZB als Fiskalmafinahme
einen (nicht legitimierten) Riick-
griff auf die Leistungstriger des
europdischen Systems dar, da
letztlich erneut die EU-Netto-
zahler fur Transferleistungen an
die (zumeist) siidliche Peripherie
herhalten miissen, wihrend die
Reformbereitschaft der Schuld-
nerlander und deren Banken-
struktur keine Impulse erhélt. Die
Rufe nach einem Einschreiten der
Regierung(en) verhallen dabei
vollig ungehort, die EZB hat sich
verselbststindigt.

wohlstandsverlust

Bereits heute darf festgestellt
werden, dass sich der einfache
Staatsbiirger als Betrogener die-
ser absurden Systemstiitzung und
Geldumverteilung aufgrund des
massiven Wohlstandsverlustes re-
gressieren wird. Dass die Krisen-
verursacher als Krisengewinner
des eigenen Spielbetriebs das
Feld ungeschoren verlassen diir-
fen, wird selbst er nicht hin-
nehmen.

Ob er sich dabei immer demo-
kratischer Mittel bedienen wird,
wird erst die Zukunft zeigen,
wenn zur Bekimpfung einer Mas-
senarbeitslosigkeit ebenso wenig
Geldmittel zur Verfiigung stehen
wie fiir die Bereiche Bildung, For-
schung und Entwicklung, Infra-
struktur, Griinderinitiativen,
Klein- und Mittelbetriebe, Alters-
vorsorge usw. Letztlich wurde
nicht nur die Zukunft unserer
Kinder, sondern auch die Alters-
vorsorge des Mittelstandes auf
dem Altar einer verantwortungs-
losen Finanzelite geopfert.
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