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Das deutsche 850 Mrd. Euro-Risiko

Selten zuvor ist Deutschland unter wirtschaftlich so positiven Vorzeichen in
ein neues Jahr gestartet. Die aktuellen Meldungen der Forschungsinstitute
Ubertreffen sich in Superlativen. So bezeichnet das ifo-Institut die Stimmung
in den deutschen Chefetagen als , hervorragend,, und meldet Ende November
den Anstieg des Geschaftsklima-Indexes auf einen neuen Rekordwert. Gleich-
zeitig erhoht das Institut seine bisherige BIP-Wachstumsprognose fiir Deutsch-
land in 2018. Auch international sind erfreuliche Rahmenbedingungen zu
konstatieren. So laufen die Geschafte der Industrie in der Euro-Zone so gut
wie seit dem Platzen der Internetblase vor tiber 17 Jahren nicht mehr. Das
ifo-Weltwirtschaftsklima ist in nahezu allen Regionen auf den hdchsten Stand
seit 2011 gestiegen. Die Industriestaaten-Organisation OECD rechnet fiir
das junge Jahr mit einem Wachstum des globalen Bruttoinlandsproduktes
um 3,7 % und fuir 2019 mit einer weiteren Zunahme um 3,6 %. Fiir Deutsch-
land, das sich seit nunmehr acht Jahren im anhaltenden Aufschwung befindet,
erwartet die OECD in 2018 einen Anstieg um 2,3 % und in 2019 um 1,9 %.
Die Vielzahl der Jubelmeldungen scheint aIIErdings hierzulande in Politik
und Medien zu einer gewissen Saturiertheit und Selbstgefalligkeit zu fiihren.
Einerseits neigen Parteien, Verbande und Gewerkschaften verstarkt dazu,
wieder einmal die Belastbarkeit der Wirtschaft zu testen und damit die in-
ternationale Wettbewerbstahigkeit der Bundesrepublik aufs Spiel zu setzen.
Andererseits wird offensichtlich verkannt, dass sich der wirtschaftliche Erfolg
Deutschlands auf ziemlich diinnem Eis bewegt. So sorgen auf nationaler
Ebene die Schwierigkeiten einer Regierungsbildung mit zunehmender Dauer
fur wachsende Verunsicherung der auf Planbarkeit angewiesenen Entscheider.
Hinzu kommt die wohl nicht unberechtigte Annahme, dass eine erneute groBe
Koalition vor allem eins wiirde: teuer. Auf dem internationalen Spielfeld
werden die systemischen Risiken von Bitcoin meist vollig unterschatzt. Der
Okonom Joseph Stiglitz hat das Verbot dieser Krypto-Wahrung gefordert.
Die amerikanische Notenbank bezeichnet digitale Wahrungen wegen der
unkontrollierbaren Spekulationseffekte als Gefahr fiir die internationale Fi-
nanzstabilitat.

Eine existenzielle GroBbaustelle ist und bleibt fiir Deutschland die enge Ver-
flechtung mit der EU und der Gemeinschaftswahrung. Unstrittig ist, dass der
Brexit nicht nur dem europaischen Handel Milliardenverluste beschert,
sondern auch die Belastungen des Nettobeitragszahlers Deutschland weiter
erhohen wird. Noch wesentlich gravierender werden die Auswirkungen der
von der EU-Kommission und dem franzosischen Staatsprasidenten angestrebten
Weichenstellungen sein, die Eurozone — unter dem Denkmantel der ,Soli-
daritat” — zur unumkehrbaren Transfer- und Schuldenunion mit Deutschland
als institutionalisiertem GroBBzahlmeister zu ,vertiefen”. Die Akteure in
Brussel und Frankreich scheinen ihre historische Chance zur finalen Neuaus-
richtung in der Schwachung der Bundesrepublik infolge der Probleme einer
Regierungsbildung zu sehen. Ein fatales Signal zur kollektiven Schuldiiber-
nahme konnte der vom ,Spiegel” enthllte Plan der EU-Kommission sein,
die Eurolander aus der Verpflichtung zu entlassen, das gesamtwirtschaftliche
Defizit unter der 3 %-Grenze zu halten. Stattdessen soll kiinftig geniigen,
dass die Eurozone insgesamt unter diesem Wert bleibt. Diese Taschenspie-
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ler-Tricks wirden den Spielraum fur eine noch weitergehende Verschuldung
um jahrlich tuber 200 Mrd. Euro erhohen. Die Konsequenz: Je mehr die Nord-
staaten sparen, desto hoher konnen sich die Stdlander zusatzlich verschulden.
Naturlich hat der Kommissionsprasident (, Wenn es ernst wird, muss man
ligen”) den , Spiegel “-Bericht umgehend als ,frei erfunden” dementieren
lassen. Bei der Realisierung ihrer Plane setzen Juncker, Macron und Tsipras
bemerkenswerterweise grofBe Hoffnungen auf die tatkraftige Unterstiitzung
des derzeitigen SPD-Vorsitzenden. Wohin der Weg fiihrt, zeigt auch die
Tatsache, dass die studeuropaischen Schuldenlander den portugiesischen So-
zialisten Mario Centeno als Chef der Eurogruppe durchgesetzt haben. Der
Publizist Gabor Steingart verweist auf fehlende Qualifikationen und kom-
mentiert: ,Nun wird der Mann zustandig fur die Koordinierung der europai-
schen Wirtschaftspolitik und die Ausarbeitung milliardenschwerer Rettungs-
programme. Merkel hat zugestimmt. Die griechische Linksregierung kann
ihr Gluck kaum fassen: Ouzo fiir alle.”

Vor dem Hintergrund dieser Intentionen und Machenschaften spricht manches
dafur, dass sich 2018 als deutsches Schicksalsjahr mit moglicherweise irre-
parablen Konsequenzen in Gestalt einer unbeschrankten Schuldeniibernahme
erweisen wird. Selbst wenn diese Bestrebungen nicht von Erfolg gekront
sein sollten, zeigt ein Blick auf die europaischen Realitaten die bereits erfolgte
gefahrliche Verstrickung Deutschlands in die Finanz- und Wahrungsstrukturen.
Das Zahlungsverkehrssystem ,Target 2” ist vor zehn Jahren zur effizienten
Abwicklung des grenziberschreitenden Zahlungsverkehrs im Euroraum
etabliert worden. Der breiten Offentlichkeit nicht bekannt ist die Tatsache,
dass Target 2 seit Ausbruch der Euro-Krise — so die FAZ — , zu einem gigan-
tischen Uberziehungskreditsystem mutiert” ist. Das Blatt stellt fest: , Die
Bundesbank hat nach den jingsten Zahlen 850 Milliarden Euro verliehen -
ohne dass der Bundestag je daruiber abgestimmt oder wenigstens diskutiert
hatte. Es ist letztlich ein verdecktes Euro-Rettungsprogramm, jenseits de-
mokratischer Kontrolle. Spiegelbildlich zur deutschen Kurve sind die Target-
Salden Italiens und Spaniens tief ins Minus gerutscht. Italien steht mit mehr
als 430 Milliarden Euro in der Kreide, Spanien mit fast 380 Milliarden Euro,
das Target-Konto der Griechen ist leicht gesunken auf minus 66 Milliarden
Euro.” Zum Vergleich: Der Bundeshaushalt 2017 betrug 329 Mrd. Euro.
Target 2 durfte mittlerweile das heilBeste Tabu-Thema der deutschen Politik
sein. Politiker, die die Ausfallrisiken kennen, tun alles, um das Problem zu
vernebeln. Der Okonom Hans-Werner Sinn hat das Target 2-System als
.goldene Kreditkarte” der Schuldenlander bezeichnet. Letztlich handele es
sich um eine Umschuldung fiir die Krisenstaaten. Sollte die Wahrungsunion
auseinanderbrechen, seien die deutschen Forderungen uneinbringlich. Auch
wenn einzelne Staaten aus dem Euro austreten wiirden, bliebe Deutschland
auf den anteiligen Verlusten sitzen. Dadurch sei die Bundesrepublik erpressbar
geworden. Absurderweise sieht das Target-System keine Absicherung der
Verbindlichkeiten vor. Denkbar ware z.B. eine Haftung der Schuldenlander
mit thren nationalen Goldbestanden gewesen. Aber dieses naheliegende
Thema ist merkwurdigerweise nie auf die Tagesordnung der EU-Institutionen
gelangt. Und die verschiedenen Bundesregierungen haben offenbar diesen
zentralen Konstruktionsfehler nicht erkannt oder nicht erkennen wollen...



