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Bilanzsummen: Es werde Geld!

-f] t ko*trlt, wie es kommen musste. Nun hat sich auch
I ,der Rat der EuropäischenZenttalbank G,.ZB) in Stel-

lung gebracht, um Anleihen aufzukaufen und dadurch die
Geldmenge auszuweiten. Im Fachjargon rvird so eine poli-
tik als ,,Quantitatir.e Easing" oder ,,QE" bezeichnet. Von
einem Äufkaufptogramm in Höhe von einer Billion Euro
pro Jahr ist die Rede. I{ein kieiner Betrag: Er entspricht
eru-a zehn Prozent der Geldmenge NI3 und etwas mehr
als elf Ptazent aller öffentlichen I{reditmarktschulden der
Euro-Raum-Staaten.

Durch Anleihekäufe sollen die Zinsen - vor allem die
tfir strauchelnde Schuldner - niedrig gedrückt rverden.
Schheßlich könlen nur noch künsthch tief gedrückte Ztn-
sen die Euro-Kreditgeldpyramide vor dem Einsturz bewah-
ren. Zudem sollen Anleihekäufe eine Deflation abwehren:
Es soll r'erhindert rverden, dass die Preise auf breiter Front
falien, eine Enrwicklung, die ein fortgesetztes Schrumpfen
der Bankkredit- und der Bankengeldmenge nach sich zie-
hen würde.

Durch Änleihekäufe kann die EZB dte Geldmen-
ge direkt erhöhen, ohne dass dafür neue l{redite der
Geschäftsbanken notrvendig sären. I(auft die EZB
Änleihen, die Nichtbanken haiten, übenveisr sie das
neu geschaffene Geld direkt auf die Konten der Ver-
käufer - und das erhöht damit die nachfragewirksa-
men Geldmengen IVI1 bis NI3.

Hinter all dem r.erbirgt sich letztlich nichts ande-
res als das Nlonetisieren der Sraatsverschuidung durch
die EZB - rvie das in Bananenrepubliken gängige
Praxis ist. Dabei rvill die EZB dte Geldennverungs-
rate vermutlich auch in die Höhe treiben, rvenngleich
nicht allzu stark, damit die Nlenschen nicht aus dem
Geld fliehen. In jedem Falle ziehen aber EZB-Anlei-
hekäufe beträchtliche Umverteilungsg'irkungen nach
sich. i{auft dte F.7,R ,,Petipherie-Anleihen", erspart
sie den Steuerbürgern in diesen Sraaten, fiir die l,Iiss-
wirtschaft, die sie verant\vorten, geradezustehen: Die
Zinslasten, die sie mit ihren Steuermitteln eigentlich
tragen müssten, rverden künstlich gesenkt. Gleichzei-
tig u,-erden die I{äufer von Anleihen, die diese Staaten
begeben haben, vor Vedusten bervahrt (und zudem

noch mit l(ursgewinnen belohlt), rveil durch das Anr,r.erfen
der eiektronischen Notenpresse (befürchtete) Zahlungs-
ausfälIe ausbleiben. Die Steuerbürger in den Ländern, die
besser gewirtschaftet haben, zaltJ.en dte Zeche. Ihre Zins-
last wird nicht künstlich gesenkt, und zusätzlich müssen sie

auch noch die I{osten t^gen, die aus der Verminderung der
Kaufkraft des Geldes f"lgt - und die sich einstellt, wenn die
EZB durch Anleihekäufe die Geldmenge ausrveiten rvird.

Die Euro-I{apitaknarktzinsen werden auf absehbare

Zeit künstlich tief bieiben, mögl,icherweise u,erden sie noch
rveiter absinken. Die verzetrten Zinsen sind volkswirt-
schafdich ruinös. Sie hebeln die Nlarktkräfre aus. Es kommt
zu fehlerhaften Spar-, I{onsum- und Investitionsentschei-
dungen. Vor allem aber rvird einem wirtschaftlichen und
poütischen Gebilde edaubt fortzubestehen, das unrer
funktionierenden Marktbedingungen längst untergegangen

wäre. Dass ein Ende mit Schrecken ausbleibt und sich ein

Schrecken ohne baldiges Ende abzeichnet, dafür werden
o
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die E ZB-Anieihekäufe sorgen.


