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SPEKULANTEN AT WORK

ATHEN/BRUSSEL - 25.4.2010 (khd/d-
radio). Das hochverschuldete Griechenland
[09] hat vorgestern Finanzhilfen bei der EU
und IWF beantragt. Im Gespréch sind zu-
nachst Notkredite in Héhe von 30 Mrd. Euro
von den Euro-Landern und 15 Mrd. Euro
vom Internationalen W&hrungs-Fonds
(IWF). Deutschland wird davon
rund 8,4 Mrd. Euro aufbringen
mussen.

Aber das werde nicht ausrei-
chen, heiBt es in den Wochenend- l
Zeitungen. Es sichere aber die
wirtschaftliche Planungssicherheit
flr Griechenland bis Ende 2010. Griechen-
land wird mit dem geborgten Geld seine
im Mai falligen Alt-Schulden bezahlen. Der
Euro sackte unterdessen auf 1,32 $/Euro
ab.

Es gibt immer neue MutmaBungen dar-
Uber, wieviel Geld Griechenland tatsachlich
braucht. Der letzte
Stand dieser Horror-
Meldungen ist: 230 Mrd.
Euro bis 2015 - minde-
stens. Es ist vollig unge-
wiB, ob die Gemein-
schaft der Euro-Lander
eine solche Summe auf-
bringen will.

Die Gesamt-Schulden
Griechenlands sollen
rund 300 Mrd. Euro be-
tragen. Und dafir sind
eben auch Jahr fir Jahr reichlich Zinsen zu
zahlen. EU und IWF arbeiten jetzt an der
Realisierung des bereits am 11. April ver-
abredeten Notfallplans fiir die Hellenen.
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~Griechenland ist der be-
riihmte Schmetterling
aus der Chaos-Theorie,
dessen Fliigelschlag in
der EU ein Erdbeben aus-
losen wird."

Gefunden wurde dieser weise Spruch
von 2009 irgendwo im Internet. Aber
was verstehen unsere Politiker schon
von nichtlinearen (sehr) dynamischen

Systemen und Attraktoren . . .
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Die Euro-Krise

Griechenland steht vor der Pleite / Europa mul3 helfen,
will es nicht selbst in den Strudel geraten

Europa muf3 helfen —
bis ,Maastricht 2.0" greift

BERLIN - 28.4.2010 (khd). Die Speku-
lationen gegen den Euro werden immer
heftiger. Kurz vor HandelsschluB hat ge-
stern die Ratingagentur Standard & Poor’s
die Bewertung der Kreditwtrdig-
keit Griechenlands und Portugals
deutlich herabgestuft.

Griechenland-Anleihen erhiel-
ten ,Junk'-Status (Schrott-Papie-
re), womit es fir Griechenland
unmaoglich wird, am Markt neues
Geld aufzunehmen. Griechenland ist also
auf EU/IWF-Kredite angewiesen. Bekdme
es diese neuen Kredite nicht, ware das Land
sofort pleite. Die Folgen fir den Euro wa-
ren unabsehbar.

Der europaische Einigungsprozess ist al-
lerdings schon so weit fortgeschritten, daB
intelligente Hilfen far
Griechenland unabding-
bar sind, um nicht alles
Erreichte zu gefahrden.

Und dazu gehdren ne-
ben glinstigen Krediten
auch eine Umschuldung
[17] sowie ein ErlaB von
Teilen der Alt-Schulden.
Nur so kann es gelingen,
daB Griechenland wieder
auf die Beine kommt.
Griechenlands Sparan-
strengungen werden allein nicht reichen.

Zudem ware ein gemeinsames Auftreten
der EU- bzw. der Euro-Lander auf den Fi-
nanzmarkten sehr sinnvoll. Es bleibt abso-
lut unverstandlich, warum die EU nicht
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schon langst selbst Anleihen - also ,,Euro-
pa-Anleihen™ - auflegt, um mit dem damit
eingesammelten Geld einen Fonds (man
kénnte ihn ,EWF" nen-
nen) zu speisen, aus dem
dann Mitglieds-Lander in
bestimmten Situationen
Kredite erhalten kénnen.
Es ist kaum zu erwarten,
daB die Spekulanten ge-
gen diese Europa-Papie-
re wetten wirden.

Ein Ausscheiden Grie-

notig."

Dieses ,worst-case scenario' streute
David Macki, Chef-Okonom fiir Europa
der US-GroBbank JP Morgan, Ende April
2010. Darum sei es Zeit fir die Euro-
Zone, ,etwas wirklich Dramatisches zu
unternehmen, damit sie nicht eine
weitere Finanzkrise zurtlick in die
Rezession" treibe, fligte er hinzu. [17]

Euro-Verbund ist keine
Option, denn das wirde
der Finanzwelt signalisie-
ren, daB die Euro-Lander
nicht mal in der Lage sind, eine kleine EU-
Volkswirtschaft (Griechenland erwirtschaf-
tet nur 2,8 % des BIPs der gesamten EU)
auf den Pfad der Finanz-Tugend zuriickzu-
fihren. Die Gemeinschaftswahrung wiirde
dann erst recht wg. zu erwartender — noch
viel intensiverer — Spekulationen gegen den
Euro instabil werden.

Es ist keine Frage, Griechenland hat
schwere Verfehlungen begangen, aber auch
die Véter des Euros. So hat der friihere Bun-
desfinanzminister Theo Waigel (CSU, 1989-
1998) 1995/96 [01] nicht alles bedacht,

~Wenn die ,Ansteckung'
auch auf Spanien, Portu-
gal und Irland iibergreift,
dann seien Zahlungen
von 600 Milliarden Euro
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was den Euro gefédhrden kénnte. Wir wis-
sen heute sehr genau, daB der Euro-Sta-
bilitatspakt von Maastricht nicht ausreicht,
um auf Dauer eine stabi-
le Gemeinschaftswah-
rung zu sichern. Hier
mussen die 16 Euro-Lan-
der dringend nachbes-
sern.

Es muB zusatzlich ein
Mechanismus gefunden
werden, der ungleiche
Entwicklungen der EU-
Volkswirtschaften korri-
giert (das sonst Ubliche
Mittel der Abwertung von
Landeswahrungen steht
ja nicht zur Verfliigung),
denn Strafzahlungen fiir sowieso schon in
arger Schieflage befindliche Lander kdnnen
es kaum sein, da diese nur zur Verschar-
fung der Lage durch Erhohen der Schul-
denlast beitragen. Dieser EWF-Fonds konn-
te dabei eine hilfreiche Rolle spielen. Und
da die EU beim Maastricht-Pakt Fehler
machte, muB jetzt zundchst auch solida-
risch geholfen werden — wo auch immer es
notwendig werden wird. Dann aber muB
ein ,Maastricht 2.0" fir Ordnung in Euro-
Landen sorgen.

Schulden-Stand der Euro-Sorgenlander
000
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<4 Staatsverschuldung in den
Sorgenlandern der Euro-Zone.

Die Zahlen geben den letzten Stanc
wieder (meist 2009). Auch wenn
diese absoluten Zahlen im Ver-
gleich zu Deutschland niedrig sind
(Ausnahme ist Italien), missen die-
se Gesamt-Schulden im Verhéltnis
zum jahrlich erwirtschafteten BIP
gesehen werden(Grafik: 31.3.2010 — khd)
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Gefahr fur den Euro

Prekare Lage durch hohe Staatsverschuldungen entstanden /
Wahrungsspekulanten nutzen das

BRUSSEL/BERLIN - 24.2.2010 (khd).
Seit im Herbst 2009 die neue griechische
Regierung offenlegte, daB Griechenland
weit hoher, als bislang angenommen, ver-
schuldet ist, brodelt es an den Finanzmark-
ten. Der Euro ist seitdem unter sehr mas-
siven Druck geraten.
Noch Ende November
2009 lag der Euro-Kurs
bei gut 1,50 Dollar/Euro,
inzwischen liegt er be-
reits mehr als 10 % tie-
fer bei um die 1,35 Dol-
lar/Euro.

Die Hauptursache ist
die hohe Verschuldung
einiger Euro-Lander. So
erreichte 2009 die Ver- hat.
schuldung Griechen-
lands einen Anteil von 12,7 % an der jahr-
lichen Wirtschaftsleistung (BIP). Fir ein
Euro-Land wéaren aber nur maximal 3 %
erlaubt. Auch andere Lénder der Euro-Zone
wie Italien, Portugal, Irland und Spanien
weisen einen bedrohlichen Schuldenstand
auf [siehe Grafik auf Seite 2].

Diese Tatsache nutzen nun Spekulanten
- allen voran wieder diese Hedge-Fonds,
um ihre fragwiirdigen Geschéafte mit Wéh-
rungsspekulationen zu machen. Diesmal
wird nicht um (virtuelle) Immobilien ge-
zockt, sondern gleich um die Schulden gan-
zer Volkswirtschaften. Und das kann diese
durchaus in den totalen Ruin treiben.

Es racht sich in der EU, daB zwar bei Ein-
fihrung des Euros die Maastricht-Kriterien
[01] fur die H6he der Staatsverschuldung
erfunden wurden (Stabilitdts-Pakt), aber
deren Einhaltung nicht penibel kontrolliert
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~Der Euro ist in Ungna-
de gefallen.™

Das sagte jetzt Europas oberster
Wahrungshuter Trichet, Chef der EZB.

Man kann das durchaus auch eine ,Ver-
schworung" gegen den Euro nennen. Si-
cher gibt es einige, denen ein starker Euro
ein Dorn im Auge ist. Aber es wird wohl
nur ein Ausnutzen der Lage sein, in die
sich die EU mit ihrer unfertigen Wahrungs-
politik seit 1995 selbst hineinmandvriert

wurde. Das war in hochstem MaBe fahrlas-
sig, wie sich nun zeigt. Wir wissen heute,
daB3 Griechenland 2000 noch nicht einmal
die Aufnahme-Kriterien fir die Euro-Zone
erfillte. Die konservative griechische Re-
gierung hatte die EU mit Hilfe der US-
Investmentbank Gold-
man Sachs [07] Uber die
wahren Verhaltnisse jah-
relang getduscht - man-
che sprechen auch von
,betrogen®.

Im Kern ist die Euro-
Schwache also die Folge
eines Vertrauensschwunds
internationaler Anleger.
Sie trauen der EU nicht
zu, das Schulden-Pro-
blem in der Euro-Zone zu
I6sen. Deshalb schlieBen sie derzeit im gro-
Ben Stil Kreditausfallwetten (CDS) auf grie-
chische Staatsanleihen ab.

Es waren letztlich solche CDS (Credit
Default Swaps), die 2007/08 ihre Zersto-
rungskraft entfalteten und zur Finanzkrise
mit dem Lehman-Crash geflihrt haben.
Droht nun bereits eine Neuauflage - die
Finanzkrise 2.0? Und wer soll diese dann
bezahlen? [ 7agesspiege/-Kommentar][05]

Eine konzertierte Aktion
gegen den Euro?

BERLIN/WASHINGTON - 27.2.2010 (khd/
tp). Es ist keine Frage: Die EU muB und wird
Griechenland auch finanziell helfen, soll nicht
die europdische Gemeinschaftswahrung EURO
total den Bach heruntergehen. Aber es mehren
sich die Hinweise, daB jetzt interessierte Kreise
aus der Finanzwelt den ganz groBen Coup lan-
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den woll(t)en: Der Euro soll zumindest auf 1
Dollar/Euro heruntergetrieben werden. Und
dabei kénnen diese windigen Geschaftemacher
sehr viel Geld mit Wetten verdienen.

Das Wall Street Journal berichtet gestern
[11], daB sich in New York verschiedene Hedge-
Fonds abgesprochen haben, wie aus der Grie-
chenland- Situation reichlich Kapital ohne eige-
ne Arbeit geschlagen werden kann. ,This is an
opportunity (...) to make a lot of money", zi-
tiert die Zeitung einen der Fonds-Manager.

Auffallig ist auch, mit welcher Willklr Rating-
Agenturen gleichzeitig gerade griechische
Staatsanleihen stark herabgestuft haben, ob-
wohl sie hochverschuldeten Staaten wie Japan
oder auch GroBbritannien noch immer Soliditat
bescheinigen. Rational ist das nicht zu erkla-
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ren. Und es ist nicht auszuschlieBen, daB sich
herausstellen kénnte, daB hier in einem Ublen
Zusammenspiel ganz gezielt der EURO abge-
schossen werden soll(te), zumal sich auch EU-
Politiker in Sachen Wahrungssicherung recht
blaudugig gaben und nicht ihre Schularbeiten
machten.

Dennoch: Kreditausfallversicherungen sind
eine feine Sache beim Handel mit realen Wirt-
schaftsglitern - aber nur dafiir. Werden sie je-
doch in Derivat-Form zu CDS verpackt und da-
mit dann im GroBstil gehandelt und gewettet,
entwickeln sie allzuoft ihre fatale Zerstérungs-
kraft. Das zeigte nicht nur die Subprime-Krise
von 2007/08 mit dem Lehman-Crash. Es ist
schlichtweg Dummbheit, den Handel mit solchen
Virtualitaten tUberhaupt zuzulassen.

Nur eine Beruhigungspille

ATHEN/BRUSSEL/BERLIN - 2.5.2010
(khd/d-radio). Das griechische Sparpaket ,ste-
he", sagte gestern Griechenlands Ministerpra-
sident Papandreou in Athen. Es wurde gestern
Vormittag von der griechischen Regierung be-
schlossen. Bis 2014 solle damit das Haushalts-
defizit auf unter 3 % gebracht werden. Grie-
chenland habe einen Finanzierungsbedarf von
60 Mrd. Euro pro Jahr, sagte Papandreou. Die
Gewerkschaft kiindigten Proteste gegen den
harten Sparkurs an.

Die EU-Kommission signalisierte in Brissel
Zustimmung und empfahl die Auszahlung der
Gelder. Die Einschnitte waren Bedingung fir die
Freigabe der Kredite der Euro-Staaten und des
IWF. Am Nachmittag beschlossen dann gestern
die 16 Finanzminister der Euro-Zone die Not-
kredite flir Griechenland. Danach soll Griechen-
land in den kommenden 3 Jahren bis zu 110
Mrd. Euro erhalten, wobei 80 Mrd. Euro von den
Euro-Léndern und 30 Mrd. Euro vom IWF kom-
men sollen. Deutschland wird von den 80 Mrd.
rund 22,4 Mrd. Euro aufbringen mussen.

Flr dieses Jahr ist eine erste Zahlung von 45
Mrd. Euro (darin 15 Mrd. vom IWF und 8,4 Mrd.
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von Deutschland) vorgesehen, die vermutlich
schon am néchsten Wochenende (9. Mai) erfol-
gen soll. Mit einem Eilgesetz [20] muf Deutsch-
land bis zum 8. Mai die vorgesehe Biirgschaft
fir die Griechenland-Kredite der KfW im Bun-
destag und Bundesrat beschlieBen. Es ist kaum
zu erwarten, daB es dabei noch zu Verzdgerun-
gen kommen wird. Denn inzwischen haben wohl
fast alle verstanden, daB es bei der Gewdhrung
dieser Notkredite um die Stabilitdt des Euros
geht. Erwartet wird aber eine Verfassungsklage
der Euro-Skeptiker um Prof. Starbatty gegen
das Unterstiitzungsgesetz fiir Griechenland [14].
Mit einem Antrag auf Einstweilige Anordnung
wollen sie in der kommenden Woche die Aus-
zahlung des deutschen Anteils an den Not-
krediten verhindern.

Die Opposition fordert jetzt zu recht von der
Bundesregierung, daB sie endlich so aktiv wer-
den moge, daB sich eine solche Wahrungs-Kri-
se nie wiederhole. Ob aber nun die internatio-
nale Spekulanten-Mafia den ,Kampf gegen den
Euro' aufgeben wird, ist wenig wahrscheinlich.
Diese wird das nur als untaugliches Angebot ei-
ner Beruhigungspille verstehen und weiterma-
chen - die Schulden Portugals, Spaniens und
Irlands lassen griiBen.
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LER SRIEGEL

Griindlich in die Hose
gegangen

BERLIN - 4.5.2010 (khd).
Diese 110 Mrd.-Kredite fiir Grie-
chenland bedeutet auch, daB
damit rund 40 % der griechi-
schen Staatsschulden bei (pri-
vaten) Investoren in Verbind-
lichkeiten bei anderen Staaten
umgeschichtet werden. Sie
werden also auf Staatshaus-
halte abgewalzt, wie das schon
mit den Ausfallen bei der Ban-
ken-Krise 2008/09 geschah,
und was in hochstem MaBe be-
denklich ist.

Griechenland wird sich bis
Ende 2012 noch mindestens
weitere 70 Mrd. Euro zu Markt-
Konditionen besorgen missen.
Spatestens dann (vermutlich
erst im Frihjahr 2011) wird sich zei-
gen, ob der griechische Sparkurs tat-
sachlich tragt und sich die Bevdlke-
rung (aktueller Protest: ,Volker Eu-
ropas, erhebt Euch!™ [21]) und die
Finanzmarkte beruhigt haben - den
Griechen wieder vertraut wird.

Ob mit den getroffenen MaBnah-
men nun aber die Rettung des Euros
insgesamt wirklich gelingt und nicht
doch die durch die zu hohe Verschul-
dung (siehe Grafiken) instabil gewor-

Schulden / BIP

Schulden / BIP
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<4 Der Spiegel — 18/2010 vom 3.5.200/erzweifelt versu-
chen die Lander des Euro-Raums, die Pleite Griechenlands
zu verhindern. Sie fiirchten einen Flachenbrand — und einen
zweiten Fall Lehman. Denn die Finanzkrise ist noch lange
nicht vorbei, sie ist nur in eine neue Phase getreten: Jetzt
wanken nicht mehr die Banken, sondern die Staaten, die (ibe
ihre Verhaltnisse gelebt haben«, schreibt das Nachrichtenma-
gazin zur Titel-Story19]. (repro: 4.5.2010 - khd)

Entwicklung der Staatsverschuldung
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Euro-Zone Groﬂbrltannlen Deutschland

A Entwicklung der Verschuldung 2008-2010 der wich-
tigsten IndustrielanderAngegeben sind die Schulden-
raten in Prozent des jeweiligen Bruttoinlandsprodukts
(BIP). Fur 2010 ist mit dem roten Balken zusétzlich die
geplante Schulden-Zunahme in Mrd. Euro angegeben.

Fur die Euro-Zone gilt eine Verschuldungsgrenze von
60 % des jahrlichen BIPs. Die Daten basieren auf Anga
ben der EU-Kommissiofi8], wobei die Zahlen fur 2010
Prognosen sind. Mit »AAA« etc. ist das letzte Bonitéts-
Rating flr die Staatsanleihen notiertcrafiken: 4.5.2010 — khd)
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dene Euro-Zone zerfallt, muB abgewartet wer-
den. Es spricht vieles dafiir, daB der Euro noch
langst nicht gesichert ist. Ein erster Hinweis
konnte schon um den 20. Mai zu beobachten
sein. Denn dann muB Portugal neue Staatsan-
leihen in einer H6he von rund 5,5 Mrd. Euro
ausgeben, um damit Alt-Schulden zu refinan-
zieren. Sollte das nicht gelingen, dann ist in
Brussel bereits die nachste Krisensitzung an-
gesagt.

Die von Merkel (CDU) und Westerwelle (FDP)
geflihrte Bundesregierung hat sich in den letz-
ten Monaten nicht mit dem Ruhm einer effekti-
ven Krisenbewaltigung bekleckert, auch wenn
dieses Regierungshandeln in manchen Zeitun-
gen gerihmt wird. Vielmehr ist Deutschlands
Regierung weltweit durch einige Fehlleistungen
wie unverantwortlichem 6ffentlichen Gerede und
falschen Anschuldigungen aufgefallen. Sie hat
mit volkswirtschaftlichem ,Dummschwatz" zur
Verscharfung der Euro/Griechenland-Krise bei-
getragen. Nur aus Griinden einer Wahlkampf-
Strategie flr das Bundesland Nordrhein-West-
falen (NRW) wollte so Schwarz-Gelb das Krisen-
bewaltigen bis nach der Wahl vom 9. Mai verta-
gen. Das ist nun sehr griindlich in die Hose ge-
gangen, und es wird nun alles teurer, denn in
Ekstase befindliche Finanzmarkte warten eben
nicht wg. NRW [16].

Noch im Marz 2010, sagte jetzt ein Experte
des Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung
(DIW), hatte man sehr wohl mit Griechenlands
Glaubigern ,noch in Ruhe Uber einen Zahlungs-
aufschub und eine Umschuldung verhandeln®™
und auf diesem Weg Griechenland und die eu-
ropdischen Kassen entlasten kénnen [17]. Aber
durch das Zdgern und Lamentieren der Bun-
desregierung ist das verpaBt worden.

Es stande der Bundesregierung nun gut zu
Gesicht, sich wirklich um die eigentlichen Ursa-
chen der Krise zu kiimmern und diese mit Nach-
druck zu bekampfen. Dazu gehort auf jeden Fall
die auch vom Bundesprasidenten vorgeschla-
gene Einflihrung einer Abgabe auf internatio-
nale Finanztransaktionen - notfalls im Allein-
gang oder zusammen mit Frankreich.
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Die Euro-KRISE
Eine kleine Chronologie

04.10.2009: Griechenland wahlt ein neues Parla-
ment. Es kommt zu einem Regierungswechsel.

20.10.2009: Griechenlands neue Regierung korri-
giert das Haushaltsdefizit 2009 auf 12,5 % und
kiindigt SparmaBnahmen an. Die Vorganger-
regierung hatte nur etwa die Halfte nach Briis-
sel gemeldet. Fiir 2010 droht zudem ein Schul-
denstand von 121 % des BIPs.

22.,10.2009: Die Rating-Agentur Fitch stuft Grie-
chenlands Staatsanleihen auf ,A+" herab.

09.12.2009: Eine weitere Herabstufung von Grie-
chenlands Bonitat durch Fitch 3Bt den Euro-Kurs
von bislang gut 1,50 $/Euro einbrechen.

16.12.2009: Auch die Rating-Agentur Standard &
Poor's stuft Griechenland herab.

14.01.2010: Die Griechenland-Krise belastet den
Euro, der auf 1,44 $/Euro fallt.

28.01.2010: Griechenland gibt Spekulanten die
Schuld am Verfall der (Anleihen-)Kurse.

03.02.2010: Der griechische Haushalt wird der Kon-
trolle der EU unterworfen.

11.02.2010: Erste Hilfszusage der Euro-Lander.

03.03.2010: Griechenland schnirt ein neues Spar-
paket. Die Gewerkschaften kiindigen einen Ge-
neralstreik mit ,sozialer Explosion" an.

05.03.2010: Ein weiteres Sparprogramm sieht
Steuererhdhungen, Lohnkiirzungen und das Ein-
frieren der Renten vor.

15.03.2010: Die Euro-Finanzminister wollen grund-
satzlich helfen, sagen aber nicht wie.

18.03.2010: Ministerprasident Papandreou will sich
nun an den IWF wenden.

25.03.2010: Auf einem Gipfel beschlieBen die Euro-
Lander fiir den Fall einer Griechenland-Pleite ein
Paket aus bilateralen Krediten.

11.04.2010: Die Euro-Finanzminister vereinbaren
ein Volumen von 30 Mrd. Euro flr Griechenland.

19.04.2010: Der Zinsabstand zwischen griechischen
und deutschen Staatsanleihen erreicht 4,8 %.

22.04.2010: Griechenland korrigiert erneut sein
Defizit, nun auf 13,6 % des BIPs, was eine wei-
tere Herabstufung der Bonitat bewirkt.

23.04.2010: Ministerprasident Papandreou bittet
um die Aktivierung des europaischen Hilfeplans.

>
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Getriebene der Finanzmaérkte

BRUSSEL/BERLIN - 8.5.2010 (khd). Die
Euro-Krise verscharft sich. In dieser Woche
agierten die Finanzmarkte nervos und gerieten
fast in Panik. Am Donnerstag (6.5.) gab es dann
an der Wall Street einen kurzzeitigen Borsen-
Crash. Der Dow Jones stiirzte zeitweise um fast
1000 Punkte ab, was es so noch nie gab.

Der Vorsitzende der Euro-Gruppe Jean-Claude
Juncker (Luxemburg) sagte gestern Abend in
Brissel zur Euro-Krise: ,Die Lage ist sehr sehr
ernst. Es geht hier um eine weltweit organisier-
te Attacke gegen den Euro. Der Euroraum muB
geschlossen darauf reagieren.” Deshalb Uber-
legen Europas Top-Politiker, was zur Rettung des
Euros zu tun ist.

Ein ganz groBer Wurf muB jetzt her, um am
Montag (10.5) die Finanzmarkte wieder etwas
zu beruhigen. Aber vermutlich wird den Politi-
kern wieder nur ein Krisen-Bekdampfen mit neu-
en Schulden einfallen, wo doch die Euro-Krise
in einer viel zu hohen Verschuldung einzelner
Staaten und einer total verfehlten Stabilitats-
politik ihre eigentliche Ursache hat.

Ein Befreiungsschlag?

BRUSSEL/BERLIN - 10.5.2010 (khd/d-ra-
dio). In der Nacht vereinbart Europa einen rie-
sigen Rettungsschirm fiir den Euro - ein Pau-
kenschlag fir die Finanzmarkte [23]. Zu dem
Stabilisierungs-Mechanismus fiir den Euro ge-
hort vor allem ein Kreditrahmen von bis zu 750
Mrd. Euro (eine 3/4 Billion!) flr vor der Pleite
stehende Euro-Lander, wovon gegebenenfalls
250 Mrd. Euro vom IWF kommen werden (30
Mrd. davon sind bereits Griechenland zugesagt).
Bis zu 440 Mrd. Euro sollen durch Europa-An-
leihen einer neuen EU-Zweckgesellschaft am
Markt aufgenommen werden, flr deren Zinsen
und Riickzahlung die Euro-Lander anteilig bir-
gen (Deutschland flr etwa 123 Mrd. Euro).

Dieser Euro-Rettungsplan soll erst nach Druck
der USA zustande gekommen sein. Auch soll
Sarkozy mit dem Austritt Frankreichs aus der
Wahrungsunion gedroht haben. Die dabei er-
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26.04.2010: Fiir 2010 muB Deutschland Kredite in
einer Hohe von 8,4 Mrd. Euro beisteuern.

27.04.2010: Standard & Poor’s stuft Griechenland
auf ,BB+" herab. Das ist Schrott.

02.05.2010: Griechenland wird bis 2012 von den
Euro-Lander 80 Mrd. Euro und vom IWF 30 Mrd.
Euro an Krediten erhalten (Zinssatz 5 %).

04.05.2010: Die Finanzmérkte glauben nicht, daB
Griechenland und der Euro nun wirklich gerettet
sind. Es setzen bereits Spekulationen gegen Por-
tugal und Spanien ein.

06.05.2010: Der Euro fallt auf 1,26 $/Euro.

07.05.2010: In Briissel beschlieBen die 16 Staats-
chefs der Euro-Lénder die sofortige Einrichtung
eines Notfall-Fonds.

10.05.2010: In Brissel wird ein Euro-Rettungsplan
mit einem Volumen von 500 Mrd. Euro beschlos-
sen. Weitere 250 Mrd. Euro sollen vom IWF hin-
zukommen, so daB den Markten ein Kreditrah-
men von einer 3/4 Billion Euro prasentiert wird.

10.05.2010: Die Finanzmarkte beruhigen sich et-
was. Es fragt sich nur, fiir wie lange.

14.05.2010: Der Goldpreis erreicht mit 1248,95
Dollar pro Feinunze (31,1 g) einen historischen
Héchststand, d. h. dem Euro wird nicht getraut.

14.05.2010: Der Euro sinkt auf 1,24 $/Euro.

24.05.2010: Der Euro sackt auf 1,21 $/Euro ab.

00.00.2010: (das folgt).

07.03.2011: Europas Politiker haben die Euro-Kri-
se noch immer nicht im Griff. Griechenland-An-
leihen werden um weitere 3 Stufen auf ,B1" ab-
gewertet. Selbst das von einer Revolution ge-
schittelte Agypten steht noch besser da. Die
notwendige Umschuldung wurde verschleppt.

00.00.2011: (das folgt).

07.04.2011: Auch Portugal muB gerettet werden.
Es braucht um die 100 Mrd. Euro. Damit sind es
bereits 3 Lander, die EU-Hilfen in Anspruch neh-
men: Griechenland, Irland und Portugal. Sollte
demnéchst noch Spanien hinzukommen, dann
explodiert der Euro-Raum.

28.04.2011: Griechenland braucht mehr Geld, da
die Reformen nicht greifen.

00.00.2011: xxx.

00.00.2011: xxx.
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folgte Abkehr von der ,No-bail-out'-Klausel wird
von der EU mit der Anwendung des Artikels 122
des Lissabon-Vertrags begriindet, der finanzi-
ellen Beistand ,aufgrund von auBergewdhnli-
chen Ereignissen, die sich der Kontrolle des
Staates entziehen" erlaubt.

Die EU vereinbart zudem die Aufstockung des
bereits bestehenden Notfall-Fonds der EU-Kom-
mission auf 60 Mrd. Euro. Dieser Fonds, aus
dem bisher nur Nicht-Euro-Landern wie Ungarn
und Rumanien Not-Kredite erhielten, steht nun-
mehr allen EU-Landern zur Verfligung. AuBer-
dem wird eine Beschleunigung der Sanierung
der Staatshaushalte aller Mitgliedsstaaten be-
schlossen, was genau kontrolliert werden soll.

Fesseln wurden den Finanzmarkten aber
(noch immer) nicht angelegt - obwohl dieses
sinnvoll und sehr wohl im Alleingang mdglich
[22] ist. Und deshalb wird dieser 750-Milliar-
den-Schutzwall um die Euro-Zone auch nicht
ausreichen, um die akute Gefahr fiir die Ge-
meinschaftswahrung zu beseitigen. Erst wenn
dieser Sumpf mit den destruktiven Kreditaus-
fallversicherungs-Geschaften (CDS = Credit De-
fault Swaps [24]) - zumindest in Europa - aus-
getrocknet ist, wird es dem Euro wieder besser
gehen. Was spricht dagegen, es mal fiir 6 Mo-
nate mit einem sofortigen Verbot auszuprobie-
ren und in dieser Zeit eine umfassende Regu-
lierung des CDS-Markts vorzubereiten. Eigent-
lich hatte das schon nach dem Lehman-Crash
vom September 2008 erfolgen missen. Aber
unsere EU-Kommission glanzte mal wieder
durch Nichtstun.

Und nun bei3en sie

BERLIN - 14/15.5.2010 (khd). Das mit dem
europdischen Befreiungsschlag war wohl nichts.
Der Goldpreis strebt immer neuen Héchststan-
den zu (siehe Grafik), und der Euro selbst ist
bereits auf 1,24 $/Euro gefallen. Allein in die-
ser Woche hat der Euro 7 Cent verloren. Weite-
re MaBnahmen der EU werden also wohl un-
ausweichlich werden. So kénnte ein teilweiser
SchuldenerlaB fiir Griechenland ein erstes Si-
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Goldpreis-Anstieg in der Euro-Krise
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A Goldpreis in der Euro-Krise. Aktuell liegt
er bei um 1249 US-Dollar pro FeinunZeold
gilt in Krisenzeiten schon immer als der beste
Schutz vor der Entwertung des Geldes in eine
drohenderinflation. Aber man muf3 das Gold
vor einer Krise kaufen. In der Krise bei hohen
Preisen zu kaufen, ist nicht sehr clever!
[Einige Gold-Infos][25] Preisentwicklung bei
Edelmetallen][26] (Grafik: 14.5.2010 - khd)

gnal sein, noch mehr fiir den Euro tun zu wol-
len. Denn alle Rahmendaten sprechen schon
jetzt dafiir, daB die Hellenen sich mit dem Spa-
ren nicht selbst aus dem Schulden-Sumpf zie-
hen kdnnen.

Es ist schon unglaublich, wie die Finanzmarkte
heutzutage mit ganzen Landern oder Staaten-
gemeinschaften umspringen kénnen. Wie aber
konnte es liberhaupt passieren, daB man in den
1990er-Jahren fir ein geeintes Europa eine neue
Gemeinschaftswahrung politisch plante, sorg-
faltig Vereinbarungen zu deren Stabilitat traf,
gleichzeitig aber durch ,Liberalisierung' die
gefrassigen Finanzmarkte auch in Europa total
von der regulatorischen Leine lieB. Das konnte
nicht gutgehen. Und nun beiBen sie - ganz ge-
waltig. Das Ersparte vieler Europder ist in gro-
Ber Gefahr, massiv an Wert zu verlieren.

Es ist kaum vorstellbar, daB der Euro als Live-
Experiment gestartet worden ist. Vielmehr muB
angenommen werden, Liberalisierung und Glo-
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balisierung allerorten waren ,,in", und man folgte
einfach dem Herdentrieb der Neo-Liberalen, die
alles dem Markt uberlassen wollten. Wir sehen
nun, was ,dieser' Markt daraus macht - Chaos
allerorten, nur weil beim Schuldenmachen eini-
ge Fehler gemacht wurden. Fir die Finanzmark-
te zahlt eben nur der optimierte Profit - egal
wie das erreicht wird. Echte Werte wie Ehrlich-
keit, Schadensvermeidung oder (Fehler-)Tole-
ranz spielen keine Rolle mehr.

In der Wirtschaftspolitik selbst herrscht so-
wieso standig ein nahezu religidser Krieg zwi-
schen den Schulen der volkswirtschaftlichen
Theorien. Aber es ist dummes Zeug - Schub-
ladendenken, wenn der marktradikale (neo-li-
berale) und der keynesianische Ansatz immer
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wieder als Antipoden gesehen werden. Erst der
geschickte Mix aus beiden Theorien, durchaus
noch gewirzt mit etwas ,Marx' (und an die Ket-
te gelegten Finanzmarkten), ergibt eine erfolg-
reiche Wirtschaftspolitik zum Wohle der Staats-
volker. Ein Ludwig Erhard, ein Helmut Schmidt
wuBten das noch, ein Gerhard Schroder aber
schon nicht mehr.
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