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m 23. September 2014 legte Standard & Poor’s (S&P)

eine Analyse vor, nach der der Aufstieg der Alter-
native fir Deutschland (AfD) zu einer Verschlechterung
der Kreditbeurteilung der Euro-Krisenlinder fihrt. Und
zwar dann, wenn die deutsche Bundesregierung unter dem
(Stimmungs-) Einfluss der AfD eine Kehrtwende vollziche
und die ,,Euro-RettungsmalBnahmen® nicht weiter abnicken
wirde. Bliebe die Unterstiitzung aus Deutschland aus, wer-
de dies den Krisenldndern steigende Zinsen, Vertrauensver-
lust und den niachsten Wirtschaftseinbruch bescheren.

Bei genauer Uberlegung scheinen die Analysten von
S&P die Bedeutung der Regierungspolitik in der ,,Euro-
Krisenpolitik® zu tberschitzen — und gleichzeitig die der
Europiischen Zentralbank (EZB) zu unterschitzen. Es war
nicht etwa der Europiische Stabilititsmechanismus oder
die Bankenunion oder irgendeine andere Regierungsmal3-
nahme, die die akute Euro-Kirise voriibergehend entschirft
hat. Dieses zweifelhafte Verdienst kommt allein der EZB
zu. Sie hat nicht nur die Zinsen auf historische Tiefstin-
de gedriickt, sondern auch in Aussicht gestellt, dass, wenn
nétig, die elektronische Notenpresse angeworfen wird, um
strauchelnde Banken und Staaten Gber Wasser zu halten.

Die Entscheidung tber den Fortbestand des Euro liegt
nicht bei den nationalen Parlamenten, sondern bei der (dem
Birgerwillen ginzlich entzogenen) EZB. Dies war auch in
der Vergangenheit der Fall und kénnte sich nur dndern,
wenn sich eine Euro-Lindermehrheit findet, die den Er-
michtigungsspielraum, den der EZB-Rat sich selbst ver-
ordnet hat, zurlicksetzt. Ist aber vorstellbar, dass es eine
deutsche Regierungskoalition wagt, der EZB priventiv das
Handwerk zu legen? Wer dazu neigt, diese Frage mit ,,ja“
zu beantworten, sollte bedenken, dass eine Ruckkehr zu
»normalen® Zinsen und das Beenden der Geldvermehrung
Zahlungsaustfille von Banken und Staaten und die nichste
schwere Wirtschaftskrise zur Folge hitten. Das Ende des
Euro-Wihrungsprojekts wire vielleicht eingeldutet. Er soll-
te zudem den Zeitfaktor vor Augen haben: Der EZB-Rat
kann schneller und endgiiltiger agieren, als es nationale Par-
lamente kénnen. Um méglichen Beschrinkungen in seinem
Handlungsspielraum zuvorzukommen, kann der EZB-Rat
(der unter dem Einfluss von Sonderinteressen steht) sofort
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Euro-Zinsniedergang lisst Euro-Auflenwert absinken

und nach Belieben auf eine Geldmengenvermehrungspo-
litik einschwenken — und zu seinem Vorteil unverriickbare
Fakten schaffen: Hat die EZB erst einmal den Aufkauf von
maroden Bankkrediten und Staatsanleihen vollzogen und
neues Geld ausgegeben, gibt es kein Zuriick mehr.

Ehe er sich versieht, sind dem Steuerzahler die Aus-
fallrisiken der aufgekauften Wertpapiere aufgehalst — Risi-
ken, die natiitlich von den Investoren, die diese Papiere ur-
springlich erworben haben, zu tragen wiren. Und schneller
als geglaubt hat die neu geschaffene Geldmenge einige
wenige (und zwar die Erstempfinger des neu geschaffenen
Geldes) auf Kosten vieler (das sind die Spatempfinger des
neuen Geldes) bereichert, verbunden mit einer Schmile-
rung der Kaufkraft des Euro und damit der Ersparnisse.
Der gezielt von der Finanzindustrie, systemtreuen ,,Main-
stream-Okonomen® und gefolgstreuen Medien geschiirte
Deflationspopanz hilft natiirlich dabei, den Einstieg in eine
solche Politik — eine Geldentwertungspolitik — zu ebnen.

Mittlerweile sollte es allen dimmern: Der Euro-Raum
kann nur zusammengehalten werden, wenn der Euro nach
innen und aullen entwertet wird. Entweder sorgt Inflation
fir den Abbau der realen Euro-Schuldenpyramide oder
aber die wirtschaftlichen und politischen Folgen von Zah-
lungsaustfillen auf breiter Front sprengen den Wihrungs-
verbund. Die Entwertung des Euro ist dennoch keine Ga-
rantie fur dessen Erhalt: Witd die Inflation zu hoch, zerreil3t
es den Einheitswihrungsraum. Jedoch steht ohne Geldent-
wertung das Ende der Euro-Einheitswihrung unmittelbar
vor der Tir. Dass die EZB-Rite ihre Chance nutzen wollen,
den Buro-Wihrungswert zeitlich gestreckt auszuhdhlen, ist
geradezu logisch — und zeigt sich bereits in der beginnen-
den Talfahrt des Euro-AuBlenwerts. Der Euro-Absturz ist
gewollt. @)
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