Manfred C. Hettlage

Europa ist zu einer ,Notverordnungs-De-
mokratie" verkommen. Der Kommentator
der Stiddeutschen Zeitung, Heribert Prantl,
hat mit dieser Bezeichnung ins Schwarze
getroffen.) Bei jeder der zahlreichen Ret-
tungsaktionen entsteht neues Recht. Die
mit ,heiBer Nadel" gestrickten Abmachun-
gen relativieren in rascher Folge die Ge-
schaftsgrundlage des Euro: die Vertrdge von
Maastricht. Von Anfang an wurden sie von
niemandem ernst genommen. Und Sanktio-
nen mit europdischem Bundeszwang sind
dem Volkerrecht ohnehin fremd.

Die politischen Rituale bei den Rettungs-
einsdtzen in Europa gleichen dem Poker-
spiel in den Tarifrunden: Die Staats- und
Regierungschefs beziehungsweise ihre Fi-
nanzminister treffen sich zu hochdramati-
schen Nacht- und Nebelaktionen. In den
Morgenstunden - wenn sie vor Ubermii-
dung Euro und Dollar nicht mehr ausein-
ander halten kdnnen, wie einst Frankreichs
Staatsprisident Nicolas Sarkozy - verkiin-
den sie, man habe einen Kompromiss ge-
funden, der von allen getragen werde und
schon deshalb ,alternativios” sei. Durch die
stdndig voneinander abweichenden ,Eini-
gungen-auf-den-kleinsten-gemeinsamen-
Nenner" verkommt die gemeinsame Finanz-
verfassung Europas - die Stabilitatskriterien
der Maastrichtvertrdge - zur bloBen Ver-
handlungssache. Jedes Mal fallt eine an-
dere, von zunehmender Willkiir gepragte
Ad-hoc-Entscheidung.

Pokern anstatt arbeiten?

Geld darf nicht ,locker sitzen" Es muss
knapp und teuer sein, um sich der allge-
meinen Wertschdtzung zu erfreuen. Die
bloBe Geldwirtschaft macht fiir sich allein
genommen keinen Sinn. Die sogenannte
JFinanzindustrie” ist keine Industrie. Und
die sogenannten ,Finanzprodukte"” sind
auch keine Produkte. Auch hat das soge-
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nannte ,Investment Banking" viel mit Spe-
kulation, aber wenig mit realer Investition
zu tun. Kein Volk kann allein davon leben,
dass die Bevdlkerung sich gegenseitig Geld
leiht. Finanzplatze wie London, in denen es
nur noch um das Geld geht, gleichen dem
Turm von Babylon. Trotz ihrer schwindeler-
regenden Hohe lasst sich die Spirale der
Geldgeschafte nicht von der Bodenhaftung
in der Realwirtschaft ablésen. Wachstum
hat naturgegebene Grenzen.?) Die bloBen
Finanztransaktionen, wie sie in der Londo-
ner City betrieben werden, umso mehr.
Kein Volk kann pokern, anstatt zu arbeiten.

Wie MaBe und Gewichte ist die amtliche
Wiahrung als solche wertneutral. Geld ist
eine MaBeinheit im Austausch von Waren
und Dienstleistungen. Es ist ein Zahlungs-
mittel mit Annahmezwang und dient der
Wertaufbewahrung wie ein ,Sparschwein”
oder ein Girokonto. Pecunia non olet - Geld
stinkt nicht. Ja, es ist gar kein Rechtstrager
und daher auch nicht schuldféahig. Der Euro
ist deshalb weder ,Teuro"¥ noch ,Tatort" Er
tragt keine Schuld an der Krise in Europa.¥
Seine Abschaffung wiirde an der uniiber-
sehbaren Misere kein Jota dandern.

Dr. Manfred C. Hettlage, Miinchen

Das Urteil des Bundesverfassungsgerichts
in Karlsruhe zu den Anleihekdufen steht
zwar noch aus, aber eine Generalabrech-
nung mit der Europdischen Zentralbank ist
nach Meinung vieler Experten eher nicht zu
erwarten. Andernfalls wiirde das Verfas-
sungsgericht auch Gefahr laufen, sein ei-
genes Mandat zu tiberdehnen. Genau dies
werfen Kritiker der EZB vor, und der Autor
sieht in der derzeitigen Niedrigzinspolitik
sogar eine Konkursverschleppung mit Mit-
teln der Geldpolitik. Seiner Ansicht nach
wurde die Bankenkrise zur Staatskrise, und
die Staatskrise wiederum hat sich zur No-
tenbankkrise entwickelt. (Red.)

Zieht man den beriihmten ,Geldschleier"
weg, kommen dahinter ganz andere Verur-
sacher der Krise zum Vorschein: Wer tragt
denn die Schuld am Verfall des Rechts vor
allem im Bankensektor? Heerscharen un-
beaufsichtigter Schattenbanken! Derivate
und Derivate von Derivaten, frauduldse
Schneeball-Verbriefungen bei Wertpapie-
ren von gigantischen AusmaBen! Wer tragt
die Schuld am parlamentarischen Populis-
mus bei der Aufstellung der Haushalte?
Wer an der ,beggar-thy-neigbour-policy"
in den sogenannten Olivenlandern Euro-
pas? Der persische Imperator Xerxes lie3
das Meer auspeitschen, als er die See-
schlacht von Salamis verloren hatte. Weil
niemand die Stabilitatskriterien im Vertrag
von Maastricht ernst genommen hat und
europaweit die Staatsschulden sich dem
BIP ndhern oder es sogar lbersteigen, wol-
len die Euro-Gegner nun die Geldscheine
und Miinzen auspeitschen.

Als ,heilige Kuh" verehrt: die Banken

Am Anfang stand eine weltweite Deregu-
lierungs-Orgie vor allem auf den Finanz-
markten. Massiv vorangetrieben wurde sie
von Ronald Reagan, dem Namensgeber der
.Reagonomics"5 aber auch von Margaret
Thatcher, die durch Friedrich August von
Hayek stark beeinflusst war. Pate stand der
libertriebene Freiheitsgedanke des Neo-
liberalismus, den Milton Friedman und sei-
ne ,Chicago-Boys" unter dem Machthaber
Pinochet in Chile ausprobierten.8 In
Deutschland wurde der Finanzmarkt eben-
falls als ,heilige Kuh" verehrt, gab es doch
vier Finanzmarkt-Férderungsgesetze: 1990,
1994, 1998 und 2004.7

Schlechtes Recht verdrangt das Gute. Bill
Clinton war es, der 1999 den Glass-
Steagall Act abgeschafft hat. Die strikte
Trennung der konventionellen Einlagen-
und Kreditgeschafte (Commercial Banking)
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vom riskanten Borsengeschaft und dem
Handel mit Wertpapieren (Investment
Banking) wurde nach der Weltwirtschafts-
krise von 1931 eingefiihrt. Das Gesetz soll-
te verhindern, dass die Banken auf eigene
Rechnung Kundeneinlagen aufs Spiel set-
zen konnen. Paul Volcker ist es 2011
schlieBlich gelungen, die US-Administra-
tion auf den Pfad der Tugend zuriickzu-
flhren und als Présidentenberater das
Trennbankensystem wenigstens anfangs-
weise wieder einzufiihren.® Fiinf Jahre
nach der Krise von 2008 hat Deutschland
die Volcker-Rule endlich auch zum Gesetz
erhoben. Man wollte aber nur dem Oppo-
sitionsfiihrer, Peer Steinbriick, im Wahl-
kampf den Wind aus den Segeln nehmen,
der das vehement forderte.9

Gewiss ein Schritt in die richtige Richtung,
doch andere miissen folgen. Geld ist kein
Spielgeld, und Banken sind keine Spielban-
ken. Spiele und Wetten haben in Geldins-
tituten nichts verloren, auch nicht zur
Absicherung von Wahrungsrisiken.'® Vom
Gliicksspiel gepragte ,Geldgeschédfte” ge-
héren in die Spielcasinos und die Wett-
biiros, die eine staatliche Lizenz fiir die
Auslibung ihres Gewerbes bendtigen.
Geldinstitute haben diese Lizenzen nicht.
Dariiber sollte man schon de lege lata
nachdenken, bevor man liber neue Ver-
botstafeln diskutiert. Doch wer traut sich
zu, den Sumpf der aleatorischen Geldge-
schafte in den Kreditinstituten auf dem
Rechtsweg trocken zu legen? Und wo kein
Klager, da kein Richter.

Alle Banken ,too big to fail”

Das Konkursrecht fiir Banken ist ein wei-
teres Stichwort. Das Geldwesen ist keine
Privatsache, sondern eine offentliche An-
gelegenheit. Fiir die Wahrung besteht An-
nahmezwang. Banken sind daher zumin-
dest halbstaatliche Gebilde. Sie diirfen mit
Geld handeln, es aber nicht herstellen. Sie
unterstehen besonderen Gesetzen, einer
strengen Bankenaufsicht und miissen sich
den Eingriffen der Notenbanken in die Fi-
nanzmarkte beugen, die ihnen durch die
Leitzinsen ganz gewaltig die Preise verder-
ben konnen. Banken sind daher immer und
in jedem Fall ,too big to fail" Als Teil des
Systems darf man auch kleine Bankhauser
nicht einfach untergehen lassen.

Alle Banken, ob groB3 oder klein, sind ei-
nem offentlich-rechtlichen Konkursrecht
zu unterwerfen: Die systemkonforme Ab-
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wicklung von Geldinstituten hat grund-
satzlich durch die die Aufsicht fiihrende
Notenbank zu erfolgen - und zwar unter
ungeschmélertem Anlegerschutz und un-
ter vollem Glaubigerschutz.™ Davon ist
man weit entfernt. Einige der Banken wer-
den gerettet, andere gehen unter. Und wer
mehr als 100000 Euro eingelegt hat, ver-
liert dabei neuerdings sein Geld - nur weil
er in Zypern wohnt und das Geld zufillig
nicht auf zwei Banken verteilt hat. Das
verstehe, wer es vermag.

JFerro ignisque” - mit Feuer und Schwert
- ist insbesondere das Krebsgeschwiir der
Konzernbildung zu bekdmpfen. Wie unter
einer riesigen Welle wird das Gesellschafts-
recht unter dem sich (berstiirzenden
Konzernrecht begraben. Zur Haftungsbe-
schrankung tritt die ,Haftungsgliederung”,
die keinerlei Berechtigung hat. Ohne Kon-
zern gdbe es kein Outsourcing, keine aus-
gelagerten ,Zweckgesellschaften”, keine
Briefkastenfirmen, keine sonstigen Um-
gehungstatbestinde wie etwa das Off-
Shore-Banking et cetera.

Seiner amorphen Rechtsnatur nach ist die
Konzernbildung ein ,Missbrauch der Gestal-
tungsformen des Biirgerlichen Rechts"12).
So werden das Firmenrecht vernebelt und
die Haftung marginalisiert. Niemand wei3
doch, wem er gegeniiber steht, wenn er
ein Auto bei einem rechtlichen Konstrukt
wie der ,BMW-Group” kauft. Der Erwerb
eigener Aktien') oder wechselseitiger Be-
teiligungen' gehort ohnehin in die Pa-
thologie des Aktienrechts.’™ Man muss das
Ubel an der Wurzel packen. Doch dieses
Thema kann hier nur als Merkposten fest-
gehalten werden.

Der Haushalt muss ausgeglichen sein

GroBe Dinge sind einfach, so schon Konrad
Adenauer. Die Ausgaben des Staates sind -
zeitgleich! - durch Steuern und Beitrdge
zu finanzieren. Staatshaushalt und Neben-
haushalte missen ausgeglichen sein. So
simpel schaut die Losung aus. Doch ist das
Leben etwas komplizierter. Deshalb gibt es
keine Regeln ohne Ausnahmen. Und wie
man weiB, versteckt sich der Teufel nicht
in den Grundsatzen, sondern in den De-
tails. Schon Adam Smith hat Staatsanlei-
hen ausnahmsweise akzeptiert, wenn sie
der Finanzierung von 6ffentlichen Investi-
tionen dienen. Die klassische National-
okonomie hat also die Ausnahme von der
Regel zugelassen, dass Staatsausgaben

durch Steuern und Abgaben gedeckt sein
missen.

Die Staatsschulden diirfen die investiven
Ausgaben aber niemals liberschreiten, und
zwar ohne Wenn, ohne Aber und ohne ir-
gendwelche Ubergangsfristen - Punkt. Das
muss zur unabdingbaren Geschaftsgrund-
lage der 17 Euro-Staaten gemacht werden,
will und soll sie eine Stabilitditsgemein-
schaft sein. Mitgliedstaaten, die nicht mit-
machen wollen, haben kein Stimmrecht in
EU und insbesondere EZB. Vor allem erhal-
ten sie keine Mittel aus der gemeinsamen
Kasse der EU. Mit anderen Worten muss
Artikel 115 GG auf den alten Stand von
1949 gebracht, ,ohne Skonto" unter allen
Mitgliedern der EU durchgesetzt werden.

Trotzdem ist es notwendig, den Tatbestand
der Staatsliberschuldung in der europdi-
schen Finanzverfassung rechtlich zu fixie-
ren: Wenn Zins und Tilgung mehr als drei
Jahre in Folge starker wachsen als die
Steuereinnahmen und Beitrdge, muss die
Regierung beim Staatsprasidenten die dro-
hende Uberschuldung anzeigen. Im Einver-
nehmen mit dem Rechnungshof verhdngt
der Prdsident dann eine Haushaltssperre.
Die Kennziffer aus Steuereinnahmen und
Beitragen geteilt durch die Last von Zinsen
und Tilgung muss also gréBer sein als Eins.
Ist sie es nicht, diirfen im Parlament keine
neuen Ausgaben mehr beschlossen wer-
den. Das gilt insbesondere auch fiir die
Didten der Parlamentarier. Rechtsmittel ist
sowohl die Organklage vor dem Verfas-
sungsgericht des Landes als auch die
Staatsklage der (ibrigen Beitrittslander
vor dem dem EuGH. Eine ,Bail-Out-Klau-
sel" braucht man dann nicht mehr. Wenn
ein Staat einem anderen unbedingt bila-
teral ,aus der Patsche" helfen will - und
dafiir die erforderlichen Mehrheiten vor-
handen sind -, warum soll man ihn daran
hindern?

Der Gesetzgeber muss klug sein, aber auch
mundfaul, der Verfassungsgeber zweimal.
Und noch etwas: Gesetze missen bestdn-
dig sein, Verfassungen zweimal. Die euro-
paische Finanzverfassung darf kein Ver-
fallsdatum tragen. Lykurg hat deshalb den
Spartanern die Zusage abgerungen, an
dem Gesetzeswerk, das er ihnen auferlegt
hat, solange keine Anderungen vorzuneh-
men, solange er auf Reisen sei. Dann hat er
sich eingeschifft und ist als Tourist an die
Westkiiste der heutigen Tirkei gesegelt,
ohne je in seine Heimat zurlickzukehren.



Das Geld ist da ... aber ,die Pferde saufen
nicht" Auf dieses Diktum aus dem Eng-
lischen griff schon 1967 der Wirt-
schaftsprofessor Karl Schiller zuriick.'®) Die
Steigerung des Bruttoinlandsproduktes
erreicht in den meisten Landern Europas
auch heute nicht die Dimensionen, um von
selbst und ohne SparmaBnahmen aus
der Staatsverschuldung gleichsam ,heraus-
wachsen” zu konnen. Die Schuldenstande
sinken nicht. Sie bleiben gleich oder stei-
gen sogar. Wie zuvor die USA ist auch Eu-
ropa vom Regen in die Traufe geraten: Die
Bankenkrise wurde zur Staatskrise, und die
Staatskrise wurde zur Notenbankkrise.

Auf dem Riicken der Sparer

Inzwischen weill es auch die Boulevard-
Presse: Geld gibt es fast umsonst.'” Die
Zinsen wurden marginalisiert. Und das geht
voll zulasten der Sparer!'®) Wie Nikolaus Pi-
per, Amerika-Korrespondent der Stiddeut-
schen Zeitung, berichtet, erwirbt die ameri-
kanische Federal Reserve Bank, monatlich
45 Milliarden Dollar an Schuldentiteln di-
rekt aus dem Haushalt der USA.' Weitere
45 Milliarden Dollar an Schuldeniibernah-
men aus den parafiskalischen Nebenhaus-
halten kommen monatlich hinzu. Die EZB,
die Bank of England und Japans Notenbank
verfolgen den gleichen Kurs.

Was tun, wenn die EZB ihre Statuten beugt
und auf dem Riicken der Sparer im Eu-
roraum die Staatsverschuldung zum Null-
tarif einfiihrt und die Anleihen sogar
aufkauft? Was tun, wenn fiir tiberschulde-
te Haushalte keine ,Uberziehungszinsen"
mehr gezahlt werden miissen? Man muss
das Abstimmungsverhalten in den Ent-
scheidungsgremien der EZB unter die Lupe
nehmen. Die Aktionsgemeinschaft Soziale
Marktwirtschaft e.V. (ASM) hat das getan
und dhnlich dem Vertrag von Lissabon ein
doppeltes Stimmrecht fiir die EZB vorge-
schlagen. Auf ihrer Jahresversammlung
2012 in Tubingen hat sie einstimmig die
nachfolgende Resolution angenommen:20)

1. Die Bundesregierung wird aufgefordert,
darauf hinzuwirken, dass ein Viertel der
Mitglieder des EZB-Rates grundsatzlich
nicht Gberstimmt werden kann. Gleiches
gilt fiir Mitglieder, die mehr als ein Drittel
der Anteile am Kapital der EZB eingebracht
haben.

2. Die Bundesregierung wird weiter aufge-
fordert, dafiir einzutreten, dass die Stimm-

rechte von Euro-Liandern ruhen, die Mittel
aus dem Europidischen Stabilitdts-Mecha-
nismus ESM erhalten.

3. Die Einflihrung eines Rotationsverfah-
rens bei der Besetzung des EZB-Rates lehnt
die ASM ab.

Das gemeinsame Geld, den Gebrauch des
Euro, braucht man niemandem zu entzie-
hen. Vom bloBen Umlauf des Euros in Mit-
gliedslandern der Wahrungsgemeinschaft
geht keine Gefahr aus.

Die Easy-Money-Policy hat im Mietrecht
ein abschreckendes Beispiel. So wie die
Mieter gegeniiber den Vermietern politisch
regelmaBig bevorzugt werden, &dhnlich
werden von der Notenbank die Schuldner
gegeniiber den Glaubigern nicht nur mit
gewaltigen Zinsvorteilen liberschiittet. Wie
der Wohnungsmarkt in den Ballungsgebie-
ten trocknet folgerichtig auch der Markt
flir Spareinlagen aus. Sparen und Inves-
tieren geraten in ein 6konomisches Un-
gleichgewicht. Die EZB hat ihre gesetzliche
Aufgabe als Wahrungshiiter mit der Rolle
der ,Hausbank" in der EU vertauscht. |hr
Ziel ist es, den 17 Euro-Staaten moglichst
billig méglichst viel Geld zu verschaffen.

Systematische Konkursverschleppung

Und genau das fiihrt zu einer systemati-
sche Konkursverschleppung bei denen, die
sich zu dem Aberglauben verleiten lieBen,
man konne seine alten Schulden los wer-
den, wenn man neue macht. Schon John
Maynard Keynes war klar: Das funktioniert
nicht, wenn man keinen Glaubiger mehr
findet, der zahlt. Um nach 1918 die deut-
schen Staatsschulden abzubauen, verlang-
te Keynes von den Siegermachten des Ers-
ten Weltkriegs folgerichtig, den Besiegten
die Reparationszahlungen vollstdndig zu
erlassen.2) Und nirgends hat er den Be-
siegten geraten, noch mehr Schulden zu
machen, als sie ohnehin schon hatten.

Keynes selbst war alles andere als ein
Keynesianer: Wenn weltweit oder in Euro-
pa Schulden auf eine Gemeinschaft um-
gelegt werden sollen, darf das nicht die
Notenbank durch ,Easy Money", sprich
Geldentwertung oder Sparer-Enteignung
bewerkstelligen. Daflir muss ein gemein-
samer Wédhrungsfonds, also ein Umlage-
system geschaffen werden. Daran besteht
kein Zweifel. Keynes war sogar Mitbegriin-
der des Internationalen Wiahrungsfonds

(IMF), der 1944 in Bretton Woods genau
flir diesen Zweck aus der Taufe gehoben
wurde. Richtig verstanden hat Keynes
nicht einfach nur sagen wollen, man miis-
se in der Not Schulden machen. Er meinte
vielmehr, es sei falsch, in der Not 6ffent-
liche Investitionen zu kiirzen. Im Gegenteil
miisse man alles daran setzen, diese nach
dem Vorbild des ,New Deal" von Theodore
Roosevelt hochzufahren. Wenn einem
nichts Besseres einfalle, sei es immer noch
besser ,Pyramiden zu bauen" als gar nichts
zu tun oder, noch schlimmer, 6ffentliche
Auftrége sogar zu stornieren.

Der Tatvorwurf

Kurzum, in Griechenland muss man die ar-
beitslosen Jugendlichen dienstverpflichten,
um Bdume in abgeholzten Gegenden zu
pflanzen, um Alleen zu schaffen, um die
Strdnde zu sdubern, um die Eisenbahn-
strecken zu modernisieren et cetera. Und
wer dann noch arbeitslos ist, muss eine in
den Unternehmen Griechenlands zwangs-
weise einzuflihrende Lehre im dualen Aus-
bildungssystem absolvieren und zwar ohne
Einrede der Zumutbarkeit, wenn er diese
nicht nachweisen kann. Zivildienste, sozia-
les Jahr, da kann man sich vieles einfallen
lassen. ,\Wer mit Tranen sat, wird mit Jubel
ernten”, sagt der Psalmist. Und das sagt
auch Keynes, allerdings mit weniger prig-
nanten Worten.

Zuletzt eine ketzerische Frage: Wozu
braucht man uberhaupt eine europdische
Notenbank? Geht es nicht auch ohne? In
der Schweiz ist die Zentralbank noch heute
in privatem Besitz. Die Bank of England ist
die alteste Notenbank der Welt. Die ,Old
Lady" in der Throat Needle Street entstand
anno 1695. Davor gab es Vergleichbares
nicht. ,Schlechtes Geld verdrdngt das
gute” von ganz alleine.2? Eine unabhingi-
ge Notenbank, die ihre Statuten beugt, um
gewaltige Umverteilungsprozesse einzulei-
ten, braucht man dazu nicht. Das kann
man ohne Zentralbank haben.

Die Notenbank soll die Preise stabil halten.
Und Zinsen sind auch Preise, die moglichst
stabil zu halten sind. Exzessiv verbilliges
Geld ist ein schwerer Fluch. Durch die Nied-
rigzins-Politik der Notenbanken werden
Millionen Sparer in gigantischem Ausmal
depraviert. Die Schuldner - vor allem also
die Banken und natiirlich der Staat - teilen
sich, was ihnen in den SchoB fallt. Aber
auch die Rentner sind mit dabei. Denn die
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private Altersvorsorge gerdt in die Klemme.
Versicherungen sind institutionelle GroBan-
leger. Sie miissen die ihnen anvertrauten
Einzahlungen auf die Altersvorsorge verant-
wortungsvoll und sicher anlegen. Und das
konnen sie nicht. Miindelsichere Staatsan-
leihen gehoren der Vergangenheit an. So
etwas gibt es gar nicht mehr.

Die Rechts- und Wirtschaftsbeziehung
zwischen Glaubiger und Schuldner wurde
mit Vorsatz und System aus der Balance
gebracht. Das ist der Kern der globalen
Niedrigzins-Politik. Bei gleichbleibender
Geldentwertung zahlen die Sparer die Ze-
che der Banken- und Finanzkrise. Alan
Greenspan, der legenddre Notenbank-Chef
in den USA, hat diese unverantwortliche
Form der ,Staatsfinanzierung-durch-die-
Hintertlire" der Notenbank hoffdhig ge-
macht. Die EZB und andere setzen die
.Konkursverschleppung-mit-Mitteln-der-
Geldpolitik” in weit radikalerem Zuschnitt
fort. Das ist der Tatvorwurf.

Diesmal ist es anders: Es ist nicht die In-
flation. Es trifft nicht die Verbraucher.
Nein, es sind die gegen Null tendierenden
Zinsen. Diesmal trifft es die Sparer. Die
Verantwortung dafiir liegt bei der Europai-
schen Zentralbank. In diesen Tagen schaut
alle Welt dabei zu, ob dies der Bundesbank
und dem Bundesverfassungsgericht ge-
lingt. Beide Institutionen gelten den Deut-
schen wegen ihrer Unabhéngigkeit nach
wie vor als Hort staatlicher Stabilitat,2?
obwohl sie weite Teile ihrer friiheren Kom-
petenz an die Europdische Zentralbank,
EZB, und an den Europdischen Gerichtshof,
EuGH, abgeben mussten.

Hauptsacheverfahren vor dem
Bundesverfassungsgericht

Vor dem Verfassungsgericht trat die Bun-
desbank nicht als Kldgerin, sondern als
Sachverstandige auf, und zwar vertreten
durch ihren Prasidenten Jens Weidmann.
Und sein Wort hat Gewicht. In dem lau-
fenden Rechtsstreit geht es nicht um die
dramatische Entwertung der Spareinlagen,
weil die Leitzinsen von einem historischen
Tiefpunkt auf den anderen absinken. Strit-
tig ist vielmehr, dass die EZB dariiber weit
hinaus geht und in unbegrenztem Umfang
Staatsanleihen der 17 Eurolander aufkau-
fen will. Notleidende Staaten erhalten
JFresh Money", das sie sich anders nicht
mehr beschaffen kdnnten. Das Geld ist
also nicht nur viel zu billig. Schlimmer
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noch, es wird durch die EZB viel zu viel
davon im Umlauf gebracht. Vulgo: Die No-
tenpresse lauft hei, weil sie dazu miss-
braucht wird, die Haushaltslocher in 17
Euro-Staaten zu stopfen.

Am 11. und 12. Juni fand die miindliche
Anhdrung vor dem Verfassungsgericht in
Karlsruhe statt. Jetzt steht das Urteil an.
Die Notenbank darf ihre geldpolitischen
MaBnahmen niemals im Voraus ankiindi-
gen. lhre Politik darf nicht berechenbar
sein. Kein Finanzminister darf sich in Si-
cherheit wiegen, die EZB werde seine
Staatsanleihen aufkaufen und ihm so aus
der Klemme helfen. Um das sicherzustel-
len, miissen fiinf Bedingungen erfiillt sein:

1. Die EZB darf ihre Anleihenkaufe nicht in
Aussicht stellen oder sogar in Voraus an-
kiindigen.

2. Sie darf nur Anleihen erwerben, deren
Laufzeit bereits zu einem wesentlichen Teil
verstrichen ist.

3. Die Verzinsung muss durch den Markt
bewirkt worden sein und darf nicht durch
die Intervention der mit hoher Geldschop-
fungs- und Marktmacht ausgestatteten
Wahrungshiiterin verzerrt werden.

4. Die Anleihe muss weiter zu einem we-
sentlichen Teil im Markt verbleiben und

5. sie muss vor dem Ende der Laufzeit dem
Markt wieder vollstandig zugeflihrt werden.

Mit einer solchen Offenmarkt-Politik der
Zentralbank kann man leben. Wohlgemerkt
ware das nur ein Pflock der Geldwertstabili-
tat, der nur mit Hilfe der Richter in Karlsru-
he in die Erde gerammt werden kann. Und
noch ist das Urteil ja nicht gefallen. An dem
Fluch der niedrigen Zinsen und der Geld-
entwertung auf Millionen Sparkonten &n-
dert es natirlich nichts. Solange die Lander
im Rat der EZB stimmberechtigt bleiben,
deren Haushalte mit den Stabilitatskriterien
des Vertrags von Maastricht nicht zu ver-
einbaren sind - und das ist leider die Mehr-
heit -, wird man auf das Opium der Staats-
schulden nicht verzichten, schon gar nicht
wenn die Anleihen von der Notenbank re-
gelméaBig aufgekauft werden. Mehr als eine
halbe Billion, ndmlich 524 Milliarden Euro
stehen bereits auf der Agenda der EZB24
und wenn es mehr werden, dann wird der
Tag von ganz alleine kommen, an dem man
den Euro zu Grabe tragen muss.
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Rome zur Lage der Menschheit", 1972.

3) Bei vier Prozent Inflation verlor man friiher vier
Pfennig auf die Mark, umgerechnet also rund zwei
Cent auf den Euro. Die Inflationsrate von ,nur" zwei
Prozent seit dem Wechsel zum Euro hat sich daher
umgerechnet nicht etwa halbiert, sondern ist
gleichgeblieben. Der Euro ist nicht stabiler, als die
D-Mark es war, was der friihere EZB-Chef Jean-
Claude Trichet - unwidersprochen - in vielen seiner
Reden zu suggerieren versuchte.

4 Vgl. die sehr lesenswerte Untersuchung von Star-
batty mit dem leider sehr missverstéandlichen Titel:
.Der Euro als Tatort", 2013.

5 Hier handelt es sich um ein sogenanntes Kofferwort
aus dem Eigennamen ,Reagan” und ,oeconomics”

6 Darunter wird eine Gruppe chilenischer Wissen-
schaftler verstanden, die unter dem Einfluss von
Milton Friedman und James Buchanan in der Zeit
zwischen 1956 und 1970 in Chicago ihr Studium
absolviert haben.

7) Das 4. Finanzmarkt-Férderungsgesetz vom 21. Fe-
bruar 2001 (BGBI | S. 2010) erwies sich als beson-
ders fatal, weil es im Bereich der Finanzmarkte die
Rechtsunwirksamkeit von Spiel und Wette zu Fall
brachte. Vgl. Hettlage, Kreditwesen, 2010, 564ff.,
(566): ,Das aleatorische Risiko ..."

8) Zu Paul Volcker und zur Volcker-Rule vgl. Piper,
Cicero, 8/2012, S. 74ff.: ,Die Geduld des Fischers"

9 Vgl. den gemeinsamen Antrag von SPD und Grii-
nen zur Neuregelung der Finanzmérkte, BT-Druck-
sache 17/11878.

19\gl. dazu Hettlage, Kreditwesen, 18-2009,
S. 887 ff.: , Kreditinstitute sind keine Spielbanken".
W Vgl. Hettlage, Kreditwesen, 20-2011, S. 1062 ff.
(1063): Vom ,Spielgeld zum Schwundgeld ..."

12) Vgl. § 10 der steuerlichen Abgabenordnung.

13) Besonders kritisch dazu bereits Ritter, Aktienge-
setz, 2. Auflage 1939, § 52 und § 65 AktG (1937).
14)Von Anfang an kompromisslos ablehnend Hettla-
ge, Die schweizerische Aktiengesellschaft (SAG), Jg.
39 (1967), S. 33ff.: ,Die Begriindung von wechsel-
seitigen Beteiligungen auf dem Wege der gegensei-
tigen Aktientibernahme nach dem schweizerischen
Obligationenrecht”; ders., ebenda, Jg. 43 (1971),
S. 15ff.: ,Die wechselseitigen Beteiligungen in der
Neugestaltung des schweizerischen Aktienrechts".

18 So schon sehr friih Aellig, SAG, Jg. 20 (1948),
210ff.: ,Aus der Pathologie der Aktiengesellschaft:
Gesellschaft ohne Substanz”.

16) Englisches Sprichwort: ,Man kann die Pferde zur
Trénke fiihren, aber saufen missen sie selbst."
17)Vgl. Abendzeitung vom 24. Mai 2013: ,Zinsen so
glinstig wie noch nie".

18) Vgl Bild vom 14. Mai 2013: ,Sorge um unser Geld"
19 Vgl. Piper, Stiddeutsche Zeitung vom 15. Mai
2013: ,An der Wahlscheibe".

200 \Vgl. die Tagesordnung der Aktionsgemeinschaft
Soziale Marktwirtschaft fiir die Mitgliederversamm-
lung v. 18. Dezember 2012 in Tiibingen, S. 6.

21) \Vgl. Keynes, ,Die wirtschaftlichen Folgen des Frie-
densvertrags” (von Versailles), 1920 (deutsch 1921).
22) Bad money drives good money out of circula-
tion." Erkenntnis des englischen Geschaftsmanns
und Politikers Thomas Gresham (1519 bis 1579).

23) Vgl. Marsh, Die Bundesbank, Geschifte mit der
Macht, 1992 (englisch unter dem Titel: ,The Bank
That Rules Europe”, 1992), S. 23: ,Sie (die Bundes-
bank) ist Gottheit und Ddmon zugleich"

24 Zum 31. Dezember 2012 wies die EZB bereits An-
leihen aus europdischen Krisenstaaten in Héhe von

209,7 Milliarden Euro aus. —





