DENKFABRIK | Um die Kreditvergabe in den Euro-Krisenldndern anzukurbeln, erwégt
die Européische Zentralbank jetzt auch noch den Ankauf von Unternehmenskrediten.
Das hitte verzerrte Kreditmairkte, staatliche Investitionslenkung und hohere Inflation zur

Folge. Widerstand der Politik ist trotzdem nicht zu erwarten. Von Thorsten Polleit

Marx und die EZB

m den Kommunis-
mus zu errichten,
forderte Karl Marx in
Punkt funf seines
Kommunistischen Manifests
die ,Zentralisation des Kredits
in den Handen des Staats
durch eine Nationalbank mit
Staatskapital und ausschlieBli-
chem Monopol*. Er wusste,
warum: Totale Kontrolle des
Geld- und Kreditwesens be-
deutet totale Kontrolle Giber
das Wirtschafts- und Gesell-
schaftsleben. Die Marx’sche
Vision mag ihre Begeisterungs-
wirkung verloren haben,
gleichwohl bewegen sich die
Euro-Volkswirtschaften — viel-
fach unbemerkt und mehrheit-
lich wohl auch ungewolit —
dem Unfreiheitsideal entge-
gen. Denn das Geldangebots-
monopol ist in zentralistischer
Staatshand — der Hand der Eu-
ropaischen Zentralbank (EZB).
Allerdings gibt es bislang noch
einen mehr oder weniger
funktionierenden Banken- und
Kapitalmarkt, in dem die Kre-
ditkonditionen nach betriebs-
wirtschaftlichem Kalkil zu-
stande kommen. Doch das
kénnte sich bald andern.

NEUER SCHEINMARKT
Viele Banken sind im Zuge der
Euro-Krise ins Wanken geraten,
sie sind nicht mehr in der Lage
oder willens, Kredite zu verge-
ben. Doch die Politik will, dass
sich das Verschuldungskarus-
sell weiterdreht, weil sonst eine
Bereinigungsrezession oder gar
-depression droht. Mit noch
mehr Kredit und Geld, bereitge-
stellt zu Tiefstzinsen, will man
der Misere entkommen, die
nach Jahrzehnten der Schul-
denwirtschaft unabwendbar

42

geworden ist. Der EZB-Rat sinnt
deshalb dariiber nach, wie er
Banken dazu bewegen kann,
den FuB von der Kreditbremse zu
nehmen.

Die jingste Idee ist der Aufkauf
von Krediten, die Banken an klei-
ne und mittlere Unternehmen ver-
geben haben. Indem sie die Kre-
ditrisiken aus den Bilanzen der
Banken entfernt, will die EZB die
Kreditvergabe wieder in Gang
bringen. Dazu soll ein Markt fir
Anleihen entstehen, die mit Un-
ternehmenskrediten unterlegt
sind. Auf diesem Markt flir Asset
Backed Securities (ABS) sollen

»Die Kontrolle
Uber das Geld-
und Kreditwesen
bedeutet totale
Kontrolle tiber
Wirtschaft und
Gesellschaft«

sich Preise bilden, zu denen die
EZB die Papiere kaufen kénnte.

Tatsachlich entstiinde allen-
falls ein Scheinmarkt. Denn mit
ihren Kaufen wiirde die EZB die
Kurse der ABS stiitzen und die
Kapitalbeschaffungskosten der
Banken senken. Das verleitete die
Finanzinstitute zu leichtfertigerer
Kreditvergabe, denn sie wissen,
dass sie ihre Forderungen bei der
EZB im Tausch gegen frisches
Zentralbankgeld abladen kénnen.
Welche volkswirtschaftlichen
Schéaden derartige staatliche
Zinsdriickerei verursacht, hat die
Subprime-Krise in den USA deut-
lich gezeigt.

AuBerdem diirfte der politische
Druck auf die EZB steigen, bald
auch Hausbau-, Konsumenten-
und Autokredite, ja vielleicht so-

gar verbriefte Buchkredite, die die

Banken an Staaten vergeben ha-
ben, gegen neues Geld zu kaufen.
Ein staatlicher Willkiirakt konnte
weitere nach sich ziehen. Mit sei-
nen Entscheidungen, bestimmte
Bankkredite aus bestimmten Eu-
ro-Landern aus einzelnen Bran-
chen zu erwerben und zu subven-
tionieren, bestimmt der EZB-Rat,
welche Industrien und Regionen
geférdert und welche ihrem
Schicksal tiberlassen bleiben. Die

EZB wiirde so zu einer industrie-
politischen Zentralinstanz in der
Wahrungsunion. Die Kaufe von
Bankkrediten und die damit
verbundene Verstaatlichung des
Kredits laufen auf eine planwirt-
schaftliche Steuerung der Wirt-
schaft durch die EZB hinaus.
Mehr noch: Das zusatzliche

Geld, das die Zentralbank in die
Markte pumpt, erhoht die Inflati-
onsrisiken. Im Verlauf der Euro-

Krise sind die Notenbanker zuneh-

mend zum Erfillungsgehilfen der
Regierungen geworden, die in
der tiberreichlichen Kredit- und
Geldexpansion eine Rezeptur fiir
Wachstum und Beschaftigung se-

hen. Die Politiker duirften daher
ebenso wenig Widerstand
gegen die Inflationierung leisten
wie die wirkungsmachtigen
Interessengruppen aus den
GroBunternehmen und der Fi-
nanzbranche. lhnen allen wiirde
mebhr Inflation angesichts der
angehauften Schulden Erleich-
terung verschaffen. Und mit
wachsender Macht im Geld- und
Kreditprozess wéachst natiirlich
auch die Missbrauchsmacht.

PFAD OHNE UMKEHR

Mit ihren bisherigen MaBnah-
men — allen voran dem Aufkauf
von Staatsanleihen — hat sich
die EZB auf einen Pfad begeben,
der im Grunde keine Umkehr
mehr vorsieht: Das Ausweiten
der Zentralbankgeldmenge soll
Zahlungsausfélle auf breiter
Front verhindern. Die Uberle-
gung, demnachst Bankkredite
an Unternehmen oder gar Forde-
rungen der Unternehmen gegen-
Uiber den Regierungen zu kaufen
und im Gegenzug die Geldmen-
ge auszuweiten, ist eine logische
Konsequenz auf dem bereits ein-
geschlagenen Weg. Noch mégen
die offiziell ausgewiesenen Infla-
tionsraten wenig von dem sich
zusammenbrauenden Unheil
kiinden. Doch die Geldentwer-
tung wird kommen — und die mit
ihr verbundene Verarmung brei-
ter Bevolkerungsschichten wird
die Menschen dem Sozialismus
in die Arme treiben. Karl Marx
hatte seine Freude an der EZB.
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