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Gastkommentar

EPA/Von Erichsen, Peroutka

Wir wissen, was du seit
Sommer 2012 getan hast!

EZB-Chef Mario Draghi
spiele ein gefihrliches
Spiel, schreibt Manfred
Biegler. Fine Auswei-
tung des QE-Ankauf-
programms der EZB
konnte dem Euro den
Todesstof} versetzen.

ie Rede (siehe Titel) ist

hier nicht von jenem

US-amerikanischen

Horrorfilm #hnlichen
Titels (,] Know What You Did
Last Summer!“), sondern von den
nicht minder tragischen Finanz-
episoden des Ex-Goldman-Sachs-
Vizepriasidenten Mario Draghi,
der nunmehr als Prisident der
Europdischen Zentralbank seit
Sommer 2012 alles daransetzt,
»was immer ndétig sei“, um den
Euro zu retten, einschlieRlich des
Kaufs ,unbegrenzter* Mengen
notleidender Staatsanleihen. Eine
gefihrliche Drohung, die er kiirz-
lich im Sog der medialen Fliicht-
lingsdebatte nochmals massiv
verschirfen konnte, ohne dass
hieriiber medial besonders be-
richtet wurde,

Kurz zur Erinnerung: Nach be-
reits drei grofien Bankenrefinan-
zierungsprogrammen {iiber rund
1,5 Billionen € und dem als
Draghi-Put bezeichneten Geldka-
russell wurde 2014 eine deutliche
Ausdehnung des ohnehin gefihr-
lichen Spiels begonnen: Nach der
sukzessiven Senkung des Leit-
zinssatzes auf 0,05 Prozent im
September 2014 sollten bis 2016
risikoreiche Kreditverbriefungen
im Ausmaft von weiteren 1,0 Bil-
lionen € von der EZB angekauft
werden. Diese Ankiindigung wur-
de zu Beginn dieses Jahres in
einen Prozessablauf eingebettet.

1,14 Billionen sind zu wenig

Ab Mirz 2015 bis Ende Septem-
ber 2016 sollte die EZB Monat
fiir Monat Wertpapiere im Wert
von 60 Milliarden € aufkaufen -
in Summe also unglaubliche
1,14 Billionen €, was umgerech-

net einem Betrag von 3400 € pro
Einwohner entspricht. Bereits im
September 2015 scheint EZB-Pri-
sident Mario Draghi dieser gi-
gantische Betrag allerdings nicht
mehr auszureichen.

Im Rahmen einer Ratssitzung
der Notenbank vom 3.Septem-
ber 2015 wurde bereits iiber
QE 2, also ein Nachfolgemodell
des umstrittenen Programms
laut nachgedacht. Dabei hatte
sich die EZB erst kiirzlich eine
Vorgangsweise genehmigt, die es
ihr erlaubte, von einem Wert-
papier nicht nur 25 Prozent, son-
dern sogar 33 Prozent anzukau-
fen. Eine Klumpenrisikomini-
mierung der besonders einfalls-
reichen Art also. Da ein Verkauf
derartiger Papiere fiir die Ban-
ken (bzw. deren Schattenbanken)
an die EZB ja nur vor dem
Hintergrund ihres Risikos ver-
stdndlich wird, sind die Folgen
ebenso absehbar wie katastro-
phal. Draghi trigt hier nicht zur
»Rettung® des Euro bei, sondern
er wird zu dessen Totengriber.

Wohlistandsvernichtung

Da letztlich der Steuerzahler des
Eurogebiets fiir die Risken haftet,
die die EZB eingegangen ist, wird
diese illegale Fiskalmafinahme
(denn nichts Anderes stellt diese
Vorgangsweise dar) indirekt zu
einer massiven Nord-Siid-Vermg-
gensumverteilung fithren. Diese
‘Wohlstandsvernichtung durch die
seit 2012 aufgespeicherten Ver-
luste in der EZB wird zumindest
den nordlichen EU-Steuerzahlern
nicht mehr als ,legitime Maf}-
nahme zur Rettung des Euro“
verkaufbar sein, zumal deren Un-
finanzierbarkeit alle Beteiligten
an den Rand des Staatsbankrotts
bringt.

Anders als im aktuellen In-
landsfall Kommunalkredit, wel-
cher mit neun Milliarden € Scha-
den zwar zu Anklagen gegen die
verantwortlichen Vorstinde ge-
fiihrt, aber allen Ernstes mit Frei-
spriichen geendet hat, weil es
sich hinsichtlich des angeklagten
Sachverhalts laut Gutachter ,,um

eine {ibliche Vorgangsweise® ge-
handelt hat, wird man diese
»Spielregeln* zulasten der Allge-
meinheit auf europiischer Ebene
nicht weiter perpetuieren kénnen.
Die derzeit gepflogene Strate-
gie, politisch auf einzelstaatlicher
Ebene dem Steuerzahler die fli-
chendeckende Verantwortungs-
enthaftung von Banken und Ver-
sicherungen, fiir ihre risikobehaf-
teten Anlagen einzustehen, zuzu-
muten, wird eine Ebene hdéher
unter Ausblendung jeglicher Ver-
antwortung nicht dauerhaft wei-
terbetrieben werden konnen.

Marktbereinigung fehlt

Die Abkehr von ordnungspoli-
tisch klaren Regelsystemen, die
fortwihrende Verletzung des
Nichtbeistandsprinzips und die
unselige Verflechtung zwischen
Staaten und Banken fiihren dazu,
dass fiir Finanzakteure iiberhaupt
kein Anreiz mehr besteht, sich ri-
sikoavers zu verhalten. Ganz im
Gegenteil: Die Strategie zeigt,
dass ordnungspolitisches Han-
deln vollig unangebracht ist; eine
Marktbereinigung soll gar nicht
erst stattfinden. Die Vorgangs-
weise ‘selbst findet auch keine
Rechtfertigung im EU-Vertrag.
Sie ist als Staatsfinanzierung ge-
mifl Art. 123 des EU-Vertrags
schlicht verboten. Der eingangs
angesprochene  US-Horrorfilm
endet {ibrigens mit einer Nach-
richt an der Duschtiire eines der
Protagonisten: ,I still know*
(,,Jch weif es noch immer*). An-
gesichts der Fortsetzung der un-
verantwortlichen EZB-Politik gilt
dieser Satz aus dem Blickwinkel
eines europdischen Steuerzahlers
durchaus. Allerdings unter Aus-
klammerung der filmdramaturgi-
schen Folge.
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