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Gastkommentar

Wer schiitzt uns vor dem
,Heli-Man“?

Die iiberdimensionier-
ten ,,Drogen“ der EZB
in Form von massiven
Anleihenkiufen sind
nicht nur wirkungslos,
sondern kontraproduk-
tiv, und fiihren zu
Blasenbildungen.

ancher erinnert sich
vielleicht noch an
die Zeit Mitte der
1990er-Jahre, als die
Einfihrung der Autobahnvignet-
te (librigens kostete diese 1997
umgerechnet 39,88 €) mit ihren
diversen Hoppalas (mal war sie
nicht lieferbar, dann klebte sie
nicht usw.) zum Gespétt der Be-
volkerung wurde und als ,,Vi-
gnettenman - ohne Furcht und
ohne Hirn“ eine Identifikations-
figur fiir die breite Masse abgab.
Rund 20 Jahre spiter bedarf es
dieser Comicfigur nicht, der No-
tenbankchef  héchstpersénlich
begliickt uns mit der Realsatire
des ,sehr interessanten Kon-
zepts“ des ,Helikoptergeldes®,
Weil die Milliarden, die die
Zentralbank durch absurde An-
leihenankéufe in das Finanz-
system gepumpt hat, kaum in der
Realwirtschaft ankommen, sollte
also die EZB dazu iibergehen,
einfach frisch gedrucktes Geld
direkt an die Biirger zu verteilen
- gratis und ohne Gegenleistung.
Damit, so die Verfechter des
Geldsegens, konnte die EZB zwei
Ziele erreichen, die sie bisher
nicht erreichen konnte:
a) Die Biirger wiirden den
Konsum ankurbeln; und
b) diese zusétzliche Nachfrage
wiirde die Produktionen und In-
vestitionen in Gang setzen.

Marchen vs. Realitiit

Soweit das Mirchen in seiner
Kurzfassung. Zuriick zur Reali-
tit. Nach bereits drei grofen
Bankenrefinanzierungsprogram-
men iiber 1,5 Billionen €, einer
weiteren, kiirzlich  verfiigten
Ausdehnung der Ankaufsvolumi-
na von urspriinglich 1,14 Billio-
nen auf erneut 1,5 Billionen €
und einer Absenkung des Leit-
zinses auf ,null“ sowie negativen
Finlagezinsen von -0,4 Prozent
p-a. tut sich nichts oder jeden-
falls nicht das, was als Zielvor-
gabe diente. Namlich eine Er-
héhung des Konsums, der Infla-
tionsrate oder gar der Investi-
tionsneigung. Warum?

Die europdischen Industrien
leiden iiberwiegend unter Uber-
kapazititen und  damit zusam-
menhidngend an einem negativen
Investitionsklima. Noch mehr Li-
quiditit, die von der Realwirt-
schaft nicht aufgenommen wer-
den kann, fithrt somit zu Fehl-
steuerungen, die Marktverzer-
rungen durch Blasenbildungen
auf den Finanz- und Immobilien-
mirkten auslésen. Die iiberdo-
sierte ,Droge“ der EZB ist also
schon jetzt nicht nur wirkungs-
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Anleihenpakete auszugeben. Der Wirtschaft wird es nicht helfen.

los, sondern sogar kontraproduk-
tiv. Deshalb orten Unternehmer
und Konsumenten in den absur-
den  Geldflutungsmafinahmen
mitsamt ebenso absurden Nega-
tivzinsen und fehlenden Finanz-
anreizen nicht zu Unrecht letzte
Verzweiflungsakte.

Konsum wird sinken

In einem solchen Umfeld kann
letztlich auch kein Nihrboden
fiir langfristige Investitionen ge-

schaffen werden. Stattdessen
werden  Unternehmen  und
Staatsbiirger versuchen, ihre

Sparanstrengungen zu erhéhen
und ihr Vermégen und Erspar-
nisse der derzeitigen Negativspi-
rale entziehen. Die EZB, ebenso
wie die Geschiftsbanken, fiihrt
dem Staatsbiirger drastisch vor
Augen, dass die Vorsorgesysteme
in einer Welt negativer Zinsen
kaum in der Lage sein werden,
das fiir den Ruhestand benétigte
Geld zu erwirtschaften. Das Ziel
der Konsumstimulierung wird
tatsachlich ins Gegenteil ver-
kehrt.

Zieht man in Betracht, dass
zwei der vier Kanile der Geld-
politik, nimlich jene fiir Zinsen
und Kredite, nicht mehr bzw.
anormal funktionieren, da ein
Gldubiger einen Schuldner dafiir
zahlen muss, dass er einen Kre-
dit bei ihm nimmt, dann wird
schnell klar, worin die verzerren-
den Wirkungen bestehen (Anm.:
Die anderen beiden Kanile be-
ziehen sich auf die Vermégens-
bildung und den Wechselkurs).
Mangels rentierlicher Anleihen
verengen sich die monetir kana-
lisierenden Anlagefluchtwege in
Richtung Aktien und Immobi-
lien. Beide Anlageformen stehen
nicht jedem offen. Breite Bevél-
kerungsschichten unselbststin-

dig Erwerbstitiger sind gar nicht
in der Lage, substanziell in
Aktien zu investieren, da sie das
Verlustrisiko infolge des Veran-
lagungszwecks (Vorsorge, Zu-
satzpension etc.) gar nicht tragen
konnten. Gleiches gilt fiir Inves-
titionen in einen iiberteuerten
Immobilienmarkt. Damit ver-
starkt die derzeitige Geldpolitik
der EZB eindeutig die wach-
sende Ungleichheit. Notenban-
ken haben allerdings die Auf-
gabe, neutral zu wirken und so-
mit fiir alle gleich.

EZB erhéht Drogendosis

Somit ergibt sich fiir die derzei-
tige EZB-Politik folgendes Fazit:
Wenn jemand nach lingerer Ein-
nahme von Drogen nur mehr die
Negativwirkungen verspiirt, wi-
ren grundsitzlich zwei Reaktio-
nen denkbar: 1) Man setzt die
Droge ab, die einem anfinglich
positive Effekte vermittelte, und
sucht selbstkritisch nach alter-
nativen  Behandlungsmustern;
oder 2) Man erhoht einfach den
Drogenkonsum in der Hoffnung,
dass sich irgendwann schon der
gewiinschte Halluzinationseffekt
einstellen wird. Die EZB ent-
schied sich seit geraumer Zeit fiir
Variante zwei, wobei nunmehr
die Droge gleich direkt vom Pro-
duzenten kommen soll. In einem
solchen Szenario wirkt dann so-
gar ,Helikoptergeld“ noch sinn-
stiftend: allerdings nur fiir den
»Heli-Man* und sein Umfeld.
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