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ANSTOSSEN SCHWEIZER MONAT 1000 OKTOBER 2012

FREIE SICHT

Die EZB nimmt alle Sparer

in Geiselhaft

r ist der neue «Super Mario». Mario Draghi, der Prdsident

der Europdischen Zentralbank, ist ein Held, seit er bekannt-

gab, dass die Notenbank kiinftig unbegrenzt Staatsanleihen
kaufen wiirde, um die Finanzierungskosten iiberschuldeter Euro-
Staaten zu driicken. Von links bis rechts fanden sich anerken-
nende Stimmen — von «iiberfillig» bis «notwendig» reichten die
Urteile der Politiker und Medien.

Richtig ist, dass die Finanzmairkte den europdischen Wohl-
fahrtsstaaten nur noch ungern zusitzliche Geldmittel zur Verfii-
gung stellen. Nach langem Dornrdschenschlaf haben die Anlei-
henkdufer begriffen, dass auch Mitglieder der EU vor dem
Staatsbankrott nicht gefeit sind. Im Falle Griechenlands ist der
Bankrott lingst eingetreten — Portugal, Spanien und Italien sind
weitere mogliche Bankrotteure. Und auch Frankreich wirkt finan-
ziell zunehmend marode.

Die Reaktion der Anleger
ist klar und verniinftig: Neue

Im Fall der Staats-

Gelder stell i . ; . ;
it finanzierung ist die Zeit

hohere Zinsen zur Verfii-
gung. Schliesslich ist auch
das Ausfallrisiko angestiegen
— wie der griechische Schul-
denschnitt vor wenigen Monaten eindriicklich bewies. Was aber,
wenn die iiberschuldeten EU-Staaten hohere Zinsen nicht bezah-
len konnen? Linder wie Spanien und Italien konnen hohere Zins-
zahlungen nur noch durch héhere Schulden stemmen. Ein Circu-

der Diplomatie vorbei.

lus vitiosus, der —wann bzw. wo endet? Genau, im Staatsbankrott.

Oder doch nicht? Hier kommt Mario Draghi ins Spiel: Wenn
die Sparer nur mehr gegen hohe Zinsen bereit sind, Schuldpapiere
zu kaufen, dann springt eben die EZB ein und unterbietet sie, in-
dem sie diese Papiere unbegrenzt aufkauft. Das driickt die Zinsen
und erleichtert den Staaten die Finanzierung.

Der Dumme ist am Ende, genau, der Sparer bzw. Anleger.
Wenn die EZB Schuldpapiere kauft, dann bezahlt sie diese Kaufe
durch selbstgedrucktes Geld. Das zusitzliche Geld entwertet das
schon vorhandene Geld durch Inflation. Die vielen Millionen
Sparer, die auf Euro-Schuldpapieren sitzen, werden damit enteig-
net —alles, damit «Super Mario» Staatsschulden unter dem Markt-
zins finanzieren kann.

Christian P. Hoffmann

ist Assistenzprofessor fiir Kommunikations-
management an der Universitdt St. Gallen
und Forschungsleiter am Liberalen Institut.

Die Anleger haben am Ende die Wahl zwischen Pest und
Cholera: Entweder sie fiigen sich dem EZB-Diktat und kaufen EU-
Staatsschulden zu tiefen, nicht risikogerechten Zinsen, oder sie
werden ldngerfristig durch die Inflationspolitik der EZB enteignet.
Mario Draghi nimmt die Sparer in Geiselhaft. Die Geisel ist dabei
ihr angespartes Vermogen, zum Beispiel fiir die Altersvorsorge.
Alles Geplapper kopfloser Experten und alles Aufatmen verzwei-
felter Politiker kann nicht dariiber hinwegtduschen: Die EZB
betreibt eine verantwortungslose, zutiefst unmoralische, ja eigent-
lich kriminelle Politik.

Und was ist mit der Schweiz? Hier haben Politik und National-
bank dem Drédngen der Lobbyisten nachgegeben und den Franken
fest an den maroden Euro gekoppelt. Um die stindige Abwertung
des Euro zu verhindern, kauft die SNB nun wie verriickt Euro-
Schuldpapiere. Damit sitzt die Schweiz noch fester in Marios Gei-
selhaft als die meisten Sparer Europas. Denn wenn die EZB Staats-
schulden kauft und den Euro so entwertet, dann sitzt die SNB auf
wertlosen Papieren. Also bleibt nur: weiter Schuldscheine kaufen.
Die Schweizer Biirger zahlen in jedem Fall drauf — und auch die
Exportindustrie wird an der Entwertung des Frankens nicht ewig
Freude haben.

Kaum ein Politikfeld ist heute so sehr von irrefithrendem
Expertenlatein gepréagt wie die Geldpolitik. Am Ende geht es aber
um das Geld der Biirger — und da kennen Biirokraten, Konservative
und Sozialisten europaweit keine Alternativen: Wenn sie es nicht
freiwillig rausriicken, dann werden sie eben dazu gezwungen. Die
neue EZB-Politik zeigt: Im Fall der Staatsfinanzierung ist die Zeit
der Diplomatie vorbei. Jetzt geht es ans Eingemachte. Und manch
Superheld entpuppt sich plotzlich als Superbdsewicht. Fragt sich
nur: wie lange werden die Biirger noch mitspielen? ¢
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