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EZB auf Geisterfahrt

Die offenbar bewusste Opferung
von seit Jahrzehnten bewdhrten
marktwirtschaftlichen Uberzeu-
gungen und Regeln auf dem Al-
tar euroromantischer Fiktionen
und Wunschvorstellungen wirft
bei Banken, Unternehmen und
Privatleuten zunehmend die Fra-
ge nach Vermeidungsstrategien
auf. Die hiesigen Banken suchen
derzeit mit Hochdruck nach Al-
ternativen zur 1:1-Weiterberech-
nung der von der EZB erzwunge-
nen Strafzinsen an ihre vermo-
genden Firmen- und Privatkun-
den. Vor diesem Hintergrund
wachst die Neigung der Banken,
selbst Gelder zu horten. Laut Bun-
desbank liegen derzeit 37,4 Mrd.
Euro an Bargeld in den Tresoren
der Institute. Das entspricht dem
Doppelten der 2016 gehorteten
Summe. Bei vielen Banken sollen
die Limits der maximal versicher-
ten Betrage bereits erreicht sein.
Ein weiteres Vor-Krisen-Symptom
diirfte in der sprunghaft steigen-
den Nachfrage nach Bank-
schlieBfachern zu sehen sein. Vie-
le Privatkunden scheinen ent-
schlossen zu sein, die Belastung
mit Strafzinsen durch zeitnahe
Barabhebungen zu unterlaufen.
Derzeit werden, wenn (iberhaupt,
Bareinlagen ab 100.000 Euro
durch ,Verwahrgebiihren” ge-
mindert. Bei vielen Banken wird
noch versucht, aus psychologi-
schen und praktischen Griinden
systemwidrige Strafzinsen durch
mehr oder weniger versteckte Ge-
biihrenerhéhungen zu vermeiden.
Das nicht ausschlieBbare Risiko,
dass Strafzinsen schlimmstenfalls
zu einem gefahrlichen Bank Run
flihren kdnnten, bereitet in den
Fiihrungsetagen erhebliche Sor-
gen. Fast ein Sechstel des insge-
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samt 6,2 Billionen umfassenden
Geldvermdgens ist derzeit auf un-
verzinsten Girokonten geparkt.

Die Gefahr einer Stampede

Die EZB unterminiert durch ihre
vor allem stideuropdischen Parti-
kular-Interessen dienende Geld-
politik das Vertrauen der Men-
schen in die Marktwirtschaft und
das Bankensystem. Sie schafft
grob fahrlassig Rahmenbedin-
gungen flir die Entstehung von
allgemeiner Verunsicherung, die
im Krisenfall durch Hysterie und
Panik gefahrliche Eruptionen aus-
|6sen konnte. Kdme es durch das
Zusammenwirken ungliicklicher
Umsténde zu einer unkontrollier-
baren Stampede, so wiirde Drag-
hi als der dafiir Verantwortliche
in die Geschichte eingehen. Als
trligerisch drfte sich die Hoff-
nung erweisen, dass ab Novem-
ber mit Draghis Nachfolgerin ein
Paradigmenwechsel der EZB-Geld-
politik eintreten wird. Die bisher
bekannt gewordenen Absichtser-
klarungen von Christine Lagarde
deuten auf ein ,Weiter so” hin.
Der seit Draghis Nach-mir-die -
Sintflut-Politik (, Whatever it ta-
kes") langst tiberfallige Neuan-
fang der EZB wird also nicht statt-
finden.

Mit Vollgas in die Sackgasse
Die Samthandschuhe im 6ffentli-
chen Umgang mit der EZB aus-
gezogen hat der Deutsche Spar-
kassen- und Giroverband. In ei-
nem Kommentar wird die Kritik
folgendermalBen auf den Punkt
gebracht: , Die Null- und Minus-
zinspolitik droht inzwischen die
noch bestehende wirtschaftliche
Dynamik zu ersticken, gefahrdet
die Stabilitdt des Finanzsystems
und flihrt fiir Kunden zu héheren
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Preisen. Sie entwertet zudem al-
le kapitalgedeckten Vorsorge-
systeme, vor allem Pensionskas-
sen, betriebliche Altersversor-
gungen, Lebensversicherungen
und Stiftungen. Fehlende Zinsen
und Zinseszinsen werden in vie-
len Féllen zu einem Nachfinan-
zierungsbedarf fihren. In altern-
den Gesellschaften wird das die
Kapitalspielrdume der jungen Ge-
neration und der Unternehmen
in Zukunft deutlich einengen.”
AuBerdem verweist der Verband
darauf, dass die 6ffentliche Hand
in Deutschland 360 Mrd. Euro
durch Negativzinsen gespart ha-
be, wahrend die Sparer 300 Mrd.
Euro verloren hatten. Daher sei
es sozial geboten, die offentli-
chen Kostenvorteile an die Spa-
rer weiterzugeben. Auch der Ban-
kenverband spricht mittlerweile
Klartext: , Die EZB erinnert mit
ihrer Geldpolitik an einen Auto-
fahrer, der falsch in eine Sack-
gasse abgebogen ist und den-
noch weiter Gas gibt.”

JPlanwirtschaft”

Der streitbare Okonom Markus
Krall zeigt sich davon tiberzeugt,
dass die ,jlingsten EZB-Ent-
scheidungen die Krise unseres
Bankensystems verscharfen und
den Niedergang beschleunigen
werden.” Die Neuauflage des
»Quantitative Easing” und der
Forward Guidance, also der in-
formatorischen Manipulation der
Anleihemarkte, signalisierten ein-

deutig, dass auf absehbare Zeit
keine Anderung der Geldpolitik
erfolgen werde. Es gebe keine
Normalisierung, weil die geldso-
zialistische Planwirtschaft die neue
Normalitdt darstelle. Krall weiter:
,Die EZB glaubt, dass mehr Kre-
ditvergabe die Wirtschaft ankur-
belt, egal wie sinnlos die Investi-
tionen und Ausgaben sind, die mit
diesem Geld getétigt werden. Die
EZB hat die Okonomie solange
als Wissenschaft der Topfe, statt
als Wissenschaft der Anreize be-
griffen, dass sie selbst dann ver-
sagt, wenn sie ein Anreizsystem
vor ihren demolierten Karren span-
nen will und sich dabei fir be-
sonders clever halt. Das Ergebnis
wird eine Beschleunigung der
Margenerosion der Banken sein,
die im Crash des Systems miin-
det.” Der faule Kompromiss ist
zur zentralen Uberlebensstrate-
gie der EU geworden. Aber auch
die Nichteinhaltung der im Wege
von Kompromissen herbeige-
flihrten Vereinbarungen hat im
Regelfall keine wirklichen Konse-
quenzen. Selbst bei massiven Ver-
stoBen gegen die Vereinbarungen
von Maastricht, Lissabon und Dub-
lin drohen den Stindern héchs-
tens rhetorische Rigen und lee-
re Androhungen von Sanktionen.
Schlimmstenfalls schieBt die EU-
Kommission mit Platzpatronen.
Ihr fehlt es an Autoritat und Wir-
kungsmacht. Hier liegt der kardi-
nale Konstruktionsfehler von EU
und Gemeinschaftswahrung.




