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Der Artikel stellt die Krise von Griechenland nidhtden Mittel-

punkt der Welt wie derzeitig die europdischen Med@ie Aul3en-

sicht der NYT beachtet den Zusammenhang der glolfalanziel-

len ProblemeThere are some problems that not even $10 triltian solve - da gibt es Probleme, die sich nicht
mal mit 10 Billionen Dollars l6sen lassemnd mit 10 Billionen Euros auch nicht.

10 Billionen

Mit den besagten 10 Billionen haben die Zentralleantund um die Welt die globale Geldschwemme aokygt.
So viel Geld haben sie in den letzten Jahren agdgeg um die Wirtschaft zu stimulieren und die Rilaise zu
bekampfen. Die Geldflut hat eine grol3e Rolle bei 8ehaffung von Wachstum gespielt, zumindest ingeim
Staaten, wo die Arbeitslosigkeit sank und die Angstfinanziellem Ungemach niedergehalten wurde.

Aber nicht Uberall und nicht immer. Diesen Mont2§.6.2015) kochte die Angst wieder hoch in den wltien
Finanzmarkten. Zur Problemursache Griechenland komuch das ebenfalls zahlungsunfahige Puerto®Rituo-
na hilft auch mit, durch seine fallenden Aktienlaird\lles zusammen deutet auf hartnackige Problemeaer
globalen Wirtschatft.

Die Regierungen werden weltweit durch hohe Stahtdden belastet. In den Spitzenlandern Griechentard
Puerto Rico sind die Schulden "unbezahlbar". (Arkumeg: im Bereich der US-Territorien gelten 69,2%&8$-
schuld bezogen auf das BIP als Uberkritisch. Die US-8taaaben so um die 10%, das Land als Ganzes'70%.
Deutschland hat z.Z. 75%n der Eurozone sind 60% das Ziel - entsprechendl dahre Geld im Voraus ausge-
geben.)

Auch Brasilien, die Turkei, Italien und China kramkan zu hohen Schuldenlasten. Das Schlimme & ettral-
banken mit ihren hei3laufenden Geldpressen kdnasriPdoblem nur lindern, aber nicht I6sen.

Exitusse

Ein makabrer Vergleich saggeldpolitik kann keine Kur sein, sondern nur eims&dnigung (palliativenteres-
sant die Konnexion zur Sterbebegleitung

Die Angst vor dem Grexita( messy exit from the egrechlagt weltweit auf die Aktienbérsen durch. \Gbrft
wird die Lage durch die griechische Ankiindigungn deute (30.6.) falligen IWF-Kredit nicht zurlickalten
(trotz anderslautender Beschwérungen).

Fir die Angstanzeige hat die Wall Street ein eigeB@ometer, den VixDas ist eine Volatilititsanzeige, an der
man die Schwankungsintensitat ablesen kann. Esastdtiwderzeit gewaltig, und mehr Schwankungen wesden
wartet. Dabei kriegt die Wall Street gar nicht diaupteffekt mit. Der spielt sich im Euroland ab.

Da fielen die Aktienindizes schnell mal um 5%. D¢ T wundert sich, dass das bei guter Verkaufslage d
Staatsanleihen passierte, also einem gegenteitiffekt. Ob die noch nix von unserem PSPP-Prograrahg
haben, das taglich 1 Mrd. in den Staatsanleihenmarkipt? Etwas merkwirdig bei einem Artikel Ubereifia
Geldschwemme & Co.

Insgesamt kommen die Angstverkaufe wieder hoch. ddasbe wichtige Fragen zur Gesundheit der glob@len
konomie. Und das, nachdem die Fed und die EZB (tu&rikanische und Euroland-Zentralbank) Billionemvo
Dollars und Euros gedruckt haben, um die Aktien&urschzutreiben. Haben sie damit ihre Limits ehié@ic

! http://www.nytimes.com/2015/06/30/business/dealbook/trillions-spent-but-crises-like-greeces-
persist.html?hp&action=click&pgtype=Homepage&module=a-lede-package-region&region=top-news&WT.nav=top-news& r=1

2 https://en.wikipedia.org/wiki/Puerto_Rican_debt_crisis

3 http://Aww.npr.org/2015/05/05/403290738/in-puerto-ricos-debt-crisis-there-are-no-easy-solutions

4 http://www.usdebtclock.org/

® https://de.wikipedia.org/wiki/Staatsverschuldung

® https://de.wikipedia.org/wiki/CBOE_Volatility Index




Bang bang bang

Grundsatzliche Kritik sagt, sie haberiBasically, they haven’t got as much bang for theek, or bang per euro,
or bang per yen, as they were expectirig,der kessen Schreibe der Finanzleute.

Die Zentralbanken kénnen die Zinsen driicken unditddien Staatsschulden billiger machen. Aber sierlgindie
Schulden selber nicht mindern (auBer wenn sie #digkrverbotene monetére Staatsfinanzierung treibiendie
EZB). Das heif3t, die Schulden bleiben oben, unchrsmhlimmer, die niedrigen Zinsen verlocken vieledkt-
nehmer, noch mehr Schulden zu machen.

Das ist natirlich crashtrachtig, und es macht daat&n Angst vor einer Normalisierung des Zinsnigedtalien
und Spanien kdnnten davon in dieselbe Situatioreipetn werden wie Griechenland.

Die "Renditen" (Zinskosten) der Staatsanleihergstei wenn die Anleger ihr Geld nur gegen hdhersetirher-
geben wollen. Die hohe Verschuldung der Eurolabeseagt, dass jeden Monat eine Menge Staatsanleihge-
schichtet werden mussen. Das spielt sich meistanidintergrund ab, nur jetzt merkt man es bei Gréedtand,
was da fir Milliardenbetrage ausgezahlt und glei@der aufgenommen werden (siehe aBigitepolitik).

In Leserzuschriften der NYT wird gefragtie oft missen wir Erfahrungen wie diese machewotbwir draus
lernen?Das gehe doch fast zu wie bei einem SchneebalsydEs werden Kredite aus dem Nichts geschaffen,
um existierende Schulden zu bezahlen und immerestemv Fur die betroffenen (Euro-)Lander ist dasRiesen-
problem.
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Risiken

Aber auch die schnell wachsenden Lander sind wéidbt wie der Artikel besagt. China wachst jetithh mehr
so schnell, was die chinesische Regierung zur M#rking trieb. Die haben laut NYT auch gemerkt,sdsie so
nicht weitermachen kdénnen, und dass Geldpolitiktnédle Probleme 16st.

Andererseits wiederum mussen Lander mit hoher &telatild nicht unbedingt gefahrdet sein. Die USA kam

mit ihrer hohen Staatsschuld zurecht (etwa so ldehdie deutsche). Auch Japan kann mit seinen 23#fats-
schuld leben. Anders als diese Lander, haben dieldrdder Eurozone durchaus Probleme, weil sie sieltter

die Geldpolitik bestimmen kdnnen (d.h. abwerten \Wachstum zu bekommen). So sehen es zumindest einige
Analysten.

Griechenland braucht billigeres Geld als der Rest Europa. Aber sie kdnnen es nicht kriegen, weildsirch
den Euro gebunden sind, so analysiert ein Okonameffend. Natirlich lasst sich das Problem auctcloluro-
schung der Schulden léseforgiving debty. Aus amerikanischer Sicht werden dadurch die Barbelastet, aber
im Euroland kann davon nattrlich nicht die Red@.sBia sind die Lasten langst auf die Euroland-Atiganheit
umgeladen worden.

Das Argument ist, die Banken zu belasten und ggbeschadigen kann besser sein als faule Krediteeimvei-
ter fortzuschreiben und damit die Erholung zu vadbrn. Als Beispiel wird die Immo-Krise der USA gemmen,
die ja mit einem Crash beendet wurde (nachdem dg&eln in die ganze Welt verteilt worden waren, aitem
nach Deutschland, England und Irland). Das halsirer schnellen Erholung gefihrt.

Lésungsmittel

Aber so generds seien die Kreditgeber nicht imimer-all Griechenlands hatten sie sich geweigertiutener-
leichterungen zu gewahren (nach 5 Jahren standigigveichungen, Abstriche und Lockerungen - da istUdS-
Sicht schief).

Und im Fall der Ukraine zeigt sich ein anderes dem gefahrdetsten Landern Europas. Auch dort hdien
Geldgeber zuviel Kredite gegeben, trotz Nullwachstiorruption und Nomenklatura. Die Riickzahlungéapk
pen nicht mehr, das Land ist praktisch pleite @iabhchUkraine beschlie3t: Schulden an ,gewissenlose”sla
biger werden nicht mehr bedief@geutsche Wirtschaftsnachrichten 2€.5Da geht es um vielleicht 30 Mrd. Euro,
von denen die EU 11 Mrd. gab (Deutschland aufdyitdér Basis ein paar 100 Mio.).

Man versucht den "theoretisch moglichen” Konkuis der Finanzminister) abzuwenden durch dassellieuins
mentarium mit dem Griechenland so schlecht gehalferde, durch Hinausschiebung der Tilgung.

Insgesamt zeichnet die NYT ein trauriges Bild, @mdGriechenland nur eine Facette ist. Es fehlt aieterwar-
tung, wie es da weitergeht, ob vielleicht eine duisung zu finden ist. Ist es nicht, darf man ammeh, ganz e-
gal, wie es ausgeht.

" http://www.wissenbloggt.de/?p=20100

8 http:/deutsche-wirtschafts-nachrichten.de/2015/06/18/ukraine-beschliesst-schulden-an-gewissenlose-glaeubiger-werden-nicht-
mehr-bedient/
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Eine Ergénzung liefert der Berlindragesspiegein "Was lehrt der La&rm um Griechenland? Der Eutojas
nackt!" (1.7.) Inhalt:Lander wie Deutschland und Frankreich demonstriederch ihr eigenes Verhalten, dass
es in Euro-Fragen nie um Recht und Gesetz gehtlesorFrechheit siegt. In dieser Beziehung erwieb silexis
Tsipras in den Verhandlungen als gelehriger Schétgner europédischen Lehrmeist&as erinnert an die aus-
fuhrliche Darlegung ifGrexit: Prinzip der Raubrittet®

WeltereLinks:
» Neue EZB-Kritik: EUGH reingelegthttp://www.wissenbloggt.de/?p=28499

> Der Euro: gréRter Feind Europabttp://www.wissenbloggt.de/?p=28413

? http://www.tagesspiegel.de/politik/was-lehrt-der-laerm-um-griechenland-der-euro-ist-ja-nackt/11997144. html

10 http://www.wissenbloggt.de/?p=26960




