Game Over: Warum die Eurozone nicht zu
retten ist

Wer soll die vollig Uberschuldete Eurozone jetztimeetten — die EZB, die Fed, der IWF,
Deutschland oder vielleicht China? Keine Institationd kein Land der Welt ist in der Lage,
die Eurozone vor dem Untergang zu bewahren. JeidigyeB sollte stattdessen seine eigenen
RettungsmalRnahmen einleiten, solange ihm nochdZeit bleibt
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Die Medien verbreiten Unmengen an Falschdarstediongnd Fehlanalysen im Hinblick auf
die Situation in Europa. Hier sind die Fakten:

1. Die Européaische Zentralbank ist am Ende. Nachdemmghilfe des LTRO1- und LTRO2-
Programms bereits Gber EUR 1 Billion zur Verfuggegtellt hat und Gber EUR 700
Milliarden an PIIGS-Schulden aufkaufte, lauft s¢z} selbst Gefahr, in die
Zahlungsunfahigkeit abzurutschen. Die EZB ist sttilnicht in der Lage, weitere LTRO-
Programme aufzulegen, da

a) die Banken, die die LTRO-Hilfsgelder akzeptierteormn Markt abgestraft werden, was ein
Hinweis darauf ist, dass die EZB-Finanzierung féi &Ruf einer Firma im Markt einfach nur
todlich ist,

b) die positiven Effekte des LTRO2-Programms geradmal einen Monat anhielten,
waéhrend es beim ersten LTRO-Programm noch mehreatddomaren.

2. Die US-Notenbank Federal Reserve kann ebenfalld Binspringen, um die Eurozone zu
retten. Ja ich weil3, dass in der Blogosphare beébtwpd, die Fed wirde nun einfach die
Druckerpresse anwerfen, um das Ruder herumzureideh,die Leute, die das schreiben,
vergessen dabei, dass:

a) das letzte Mal, als die Fed die Druckerpresseragnivnd da ging es nur um USD 600
Milliarden), die Nahrungsmittelpreise auf Allzeitties kletterten und Gberall auf der Welt
Revolutionen ausbrachen,

b)die US-Notenbank in den USA unter massiven pohescDruck geraten ist, was sie dazu
zwang, Schadenskontrolle zu betreiben (Bernankesttithe Reden und die neuen
Fragestunden der Fed), und

c) in den USA Wabhljahr ist. Die Fed hat alles in h¥éacht stehende getan, um die
Wiederwahl Obamas sicherzustellen. Und zwar ausng@rund: Obama hat Bernanke
erneut im Amt bestétigt und die Republikaner hatielJS-Notenbank jetzt als bedeutendes
Problem ins Fadenkreuz genommen. Sollte die Fexlvegitere massive Gelddruckkampagne
starten, wirde Obama die PrasidentschaftswahleBiofierheit verlieren.

3. Der Internationale Wahrungsfonds ist ebenfall§inic der Lage, bei der Rettung der EU-
Pleitestaaten einzuspringen, weil

a) er im Grunde eine von den USA gestitzte Orgamisasi,
b) das politische Umfeld in den USA keine weitere BEekung erlaubt (siehe die negativen



politischen Reaktionen auf die Absenkung der Kos&ifemollar-Swaps im November 2011),
und

¢) in den USA Wabhljahr ist: Wie oft soll der IWF lin USA eigentlich noch um zusatzliche
Finanzierung anfragen und zurlickgewiesen werden?

4. Deutschland hat politisch gesehen die Nase gbstrigoll und ist finanziell am Ende
seiner Krafte:

a) Dank Merkels Unterstutzung fir die EU wird ihreteéa die CDU, in den Landtagswahlen
vernichtet. Und Merkel tritt in 2013 zur Wiederwaim.

b) Merkel begeht gerade politischen Selbstmord, indienbDeutschland fir die Probleme
Europas haftbar macht. Und wo wir gerade dabei sind

c) Deutschland héalt bereits mit der Euro-Krise inauasenhang stehende Risiken in HOhe
von Uber EUR 1 Billion ... Ferner gelang es der Eérsghen Zentralbank, Regelungen zu
treffen, die es ihr erlauben, ihre eigenen Verlasie dem PlIGS-Portfolio auf die
Zentralbanken der einzelnen Eurolander (lies: Din8Bundesbank) abzuwéalzen.

d) In Deutschland macht sich nun bereits die Infrabemerkbar, und das wird gerade zu
einem politischen Thema. Dafur braucht man sichdnelijiingsten Forderungen der
Gewerkschaften (und deren Erfolge) bei den Tarfaedlungen anzusehen.

€) Die deutsche Verfassung verbietet die SchaffumgBarobonds.

f) Sollte Deutschland zusétzliche Rettungspakete -Gid@nzierungen zulassen, wird es seine
AAA-Bonitatsnote verlieren, was hiel3e, dass es dafturopa tiberhaupt keine grol3e
Wirtschaft mit hochster Kreditwirdigkeit mehr gabef die man sich im Notfall noch
zurlickziehen konnte.

5. Und auch China kann in Europa nicht den Retteziapi

a) Die Chinesen haben ihr eigene Wirtschaft mit Laiifit vollgepumpt und daher nun mit
Inflation zu kampfen, und das bei gleichzeitigertdthaftsabschwéachung. Das bedeutet, dass
b) die chinesische Regierung gerade beginnt, ihrelahrbereits durftige Kontrolle tber ihre
eigene Bevolkerung zu verlieren. Und das heil3t @nawoh, dass

¢) die Chinesen sich auf inlandische Probleme unit @iaf die Rettung Europas

konzentrieren werden. Wann haben wir in den Medigantlich das letzte Mal von der

»,China stitzt die EU=Story gehort?

6. Deutschland und andere Eurolénder haben berehdtanen ergriffen, um sich vor
einem Auseinanderbrechen der EU zu schiitzen. Ila Balutschlands beinhalteten diese
MalRnahmen:

a) die Reaktivierung des Bankenrettungsfonds mitrgdogenziellen Feuerkraft von EUR 480
Milliarden, um den deutschen Banken im Falle ekrse beizustehen,

b) die Schaffung eines rechtlichen Rahmens, der esleletschen Banken ermdglicht, ihre
EU-Anleihen im Rettungsfonds zu versenken, solks dotwendig werden, und

c¢) die Implementierung von Schutzklauseln in den Nageen zwischen deutschen und
griechischen Unternehmen, die auch eine Umstebwrglie Drachme erlauben.

7. Die EZB hat ebenfalls SchutzmalRnahmen getroffieneslihr erlauben, die Verluste aus
ihren PlIIGS-Bestanden auf die Zentralbanken deredmen Euroldnder abzuwalzen.

8. Spanien steht kurz vor dem Zusammenbruch seingls/&msens. Die Bemuhungen der
Regierung, das spanische Bankwesen durch die Fursiolventer Banken und das



Verschieben der Verluste in die Bilanz des Staatie®tten, haben sich als absoluter Reinfall
herausgestellt, was darauf zurtickzufiihren ist, dass

a) sich die Gesamtsumme aller ausstehenden Kreditesginer Banken auf rund 170% des
spanischen BSP belauft,

b) die Zahl fauler Kredite in den Blchern spanisddamken jingst auf ein 18-Jahreshoch
schoss,

c) die spanischen Banken allein in diesem Jahr 2086 Bchulden prolongieren missen,
d) der spanische Privatsektor mit rund 300% des sphen BSP verschuldet ist.

Noch einmal in aller Deutlichkeit: Die Machthaberiuropa haben nun bereits die
vergangenen zwei Jahre damit zugebracht, hundetltiarifen von Euros, wenn nicht gar
Billionen in der EU-Krise zu versenken, und stecjetnt in einer Falle, aus der es kein
Entrinnen mehr gibt.

Es gibt keine Organisation auf dem Planeten, daemLage ware, Europa zu retten. Diese
Idee Geschichte.

Und die Vorstellung, dass ein Pleiteland — seltmttBchlands reales Schulden/BSP-
Verhaltnis liegt bei tiber 200%, wenn man die nidlatfizierten Verbindlichkeiten
hinzurechnet — verschiedene andere Pleitelandenrkbdnnte, ist einfach nur lacherlich.

Und all diese Entwicklungen finden genau zu det Zitt, wo Spanien kurz vor dem Kollaps
steht.

Das sind die wahren Verhaltnisse in Europa. Jeterdiesbezuglich irgendwelche
Gegenargumente vorbringt, hat entweder keine Ahnangelchem politischen Umfeld wir
uns gegenwartig befinden — selbst die Zentralbahkdxen mittlerweile genug davon, sich
dem Druck ihrer Politiker zu beugen — oder hoffigainfach darauf, dass die Realitaten
schon irgendwie verschwinden wirden, wenn manwideharrlich genug ignoriert.

Sie werden aber nicht verschwinden. Das gesamtp&ische Bankensystem befindet sich
zurzeit in einer Krisengefahr wie der des Jahré&820nur mit dem Unterschied, dass das
europaische Bankensystem viermal so grof3 ist wesdJdEamerikanische.

Und wer bisher nicht bereitgewesen ist, sich auflakvorstehenden Zusammenbruch
vorzubereiten, sollte das schleunigst tun. Die W&hden auch nicht ungeschoren davon
kommen. Alle werden in Mitleidenschaft gezogen veerdas weltweite Bankensystem ist
viel zu stark vernetzt: Einige Schatzungen veralaggm die US-amerikanischen Risiken im
Hinblick auf die Krise in Europa mit rund USD 1 Bih.



