Als die EZB den Stecker zog

Die Europdische Zentralbank ist die Herrin des Euro — und hat die SchlieBung der
griechischen Banken erzwungen. Uber eine unkontrollierte Macht. Von Wim Zimmer

Eigentlich hatte die griechische Regierung
keinen schlechten Plan: Zu ihrem Amtsan-
tritt Ende Januar erzielte der Staat Uber-
schiisse im Haushalt. Athen brauchte also
keine Kredite von der Eurozone oder dem
Internationalem Wé&hrungsfonds. Die lau-
fenden Ausgaben konnte es mit seinen Ein-
nahmen bestreiten und war damit unab-
hangig von neuen Krediten der Glaubiger,
mit denen ohnehin nur alte Kredite bedient
werden sollten. Mit dieser finanziellen Un-
abhéangigkeitim Ricken wollte die SYRIZA-
Regierung iiber Sparauflagen und Bedin-
gungen der Schuldenbedienung verhan-
deln. Doch hing dieser Plan von Anfang an
davon ab, dass eine Institution mitspielt:
die Europédische Zentralbank (EZB). Doch
die spielte nicht mit. Sie zwang Athen in die
Knie - und tberschritt damit nach Ansicht
vieler Okonomen ihre Kompetenzen.

Das Verhalten der EZB gegeniiber Grie-
chenland in den letzten Monaten wird meist
mit »Erstickungs-Metaphern« beschrieben.
»EZB gibt Griechenland Luft zum Atmen,
schrieb die ZEIT, die EZB »ist der Strick um
unseren Hals«, klagte Ministerprasident
Alexis Tsipras, und am drastischsten war
sein Finanzminister Yanis Varoufakis: Die
EZB betreibe »finanzielles Waterboardingx.

Waterboarding ist eine Foltermethode,
vorzugsweise vom US-Geheimdienst CIA
eingesetzt. »Beim Opfer wird durch Aus-
nutzen des Wirgereflexes physiologisch
der Eindruck unmittelbar drohenden Er-
trinkens hervorgerufen, indem durch ein
Tuch tiber Mund und Nase, das standig mit
Wasser (ibergossen wird, der Atemwider-
stand stark erh6ht wird.« (Wikipedia)

Die Metapher ist treffend. Mit Hilfe der
EZB brachte die Euro-Zone die griechische
Wirtschaft in kiirzester Zeit zu Boden. Statt
eines urspriinglich prognostizierten Wirt-
schaftswachstums rutschte das Land in die
Rezession. Die noch kiirzlich soliden Ban-
ken wanken am Rande der Pleite und brau-
chen voraussichtlich 25 Milliarden Euro fri-
sches Geld. Der Staatshaushalt ist tief ins
Minus gerutscht. Die Schuldenquote fir
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2015 wird wohl nicht wie erwartet 170 Pro-
zent der Wirtschaftsleistung betragen, son-
dern eher 200 Prozent. Ein grandioser Ab-
sturz. Und das alles nur in sechs Monaten.

Was gibt der EZB diese Macht? Sieist die
Herrin des Euro. Und damit die Herrin der
Banken, auch der griechischen.

Banken sind heute die Drehscheibe ka-
pitalistischen Geschéfts. Von ihrer Kredit-
vergabehédngtallesab. Gleichzeitigsind sie
keine Institutionen, die einen groRen
Geldsack haben, von dem sie Teile verlei-
hen. Tatsachlich leihen sich Banken selbst
Geld und verleihen es weiter, und zwar
mehrfach. Das dirfen sie. Kreditgeber der
Banken sind andere Banken, Unternehmen
und normale Menschen - das Guthaben,
das wir auf unseren Kontoausziigen sehen,
ist der Betrag, den wir der Bank geliehen
haben. Eine Bank ist somit ein Geflecht aus
Zahlungsforderungen an ihre Schuldner
und Zahlungsverpflichtungen ihrer Glau-
biger. Reilt dieses Geflecht, steht jede
Bank vor dem Ruin.

Um das zu verhindern, steht die Zent-
ralbank bereit. Auch die EZB. Sie kann Eu-
ros »drucken, also aus dem Nichts schop-
fen. Sie kann daher Banken theoretisch un-
endlich Kredit geben und sie damit in Not-
fallen Gber Wasser halten. Sie ist der Ret-
tungsankerjeder Bank. Daherwird sie auch
»Lender of last resort« genannt - Kredit-
geber der letzten Instanz. Doch diese ele-
mentare Funktion jeder Zentralbank auf
der Welt wollte die EZB zuletzt nicht mehr
fir Griechenland ausiiben. Und zwang es
damit zur Kapitulation.

Bereitsim Dezember2014 begannendie
Problemedergriechischen Geldh&user. Die
Aussicht auf Neuwahlen und die politische
Unsicherheit fihrten schrittweise dazu,
dass die Einleger ihre Konten raumten: Un-
ternehmen und vor allem private Haushal-

te hoben Geld ab, sprich: Sie strichen den
Banken den Kredit. Die Geldhduser mach-
ten sich also auf die Suche nach neuer Li-
quiditat, doch an den internationalen Ka-
pitalmarkten herrschte eher Skepsis be-
ziiglich Griechenlands. Also wandten sie
sich an ihre letzte Geldquelle: die Zentral-
bank. Und damit begann das Drama.

Um von der Zentralbank Geld zu leihen,
muss eine Bank ein Pfand hinterlegen, ein
Wertpapier. Die griechischen Banken hat-
ten vor allem griechische Staatsanleihen
anzubieten, also Schuldscheine Athens.
Das war auch zunéachst kein Problem. Doch
am 11. Februar feuerte die EZB einen ers-
ten Warnschuss ab: Sie akzeptiere keine
griechischen Staatsanleihen mehr als
Pfand fiir Kredite. Warum nicht? Weil die
Verhandlungen zwischen Athen und sei-
nen Glaubigern stockten, das Kreditpro-
gramm fiir Griechenland sollte am 20. Feb-
ruar auslaufen. Ohne Kreditprogramm
aber, so die EZB, ware Athen pleite, seine
Staatsanleihen waren wertlos — und damit
die Pfander der griechischen Banken.

Zwar wurde das Kreditprogramm bis 30.
Juni verlangert. Doch die EZB verweigerte
dennoch die Annahme griechischer
Staatsanleihen, solange Athen kein »Hilfs-
programm« mit den Glaubigern vereinbart
hatte. Um Griechenlands Banken am Leben
zu erhalten, gewahrte sie allerdings Not-
kredite: Sie erlaubte der griechischen
Zentralbank, auf eigenes Risiko weiter
griechische Staatsanleihen als Pfand zu
akzeptieren - allerdings nur in einer Hohe,
dievon der EZB genehmigt wurde.

Damit war die Falle gestellt: Die grie-
chischen Banken verloren Einlagen und
mussten dies durch ELA-Kredite ausglei-
chen, um nicht unterzugehen. Die EZB je-
doch machte die ELA-Kredite abhéngig da-
von, dass Athen eine Einigung mit den
Glaubigern findet. Damit war klar: Ohne Ei-
nigung gehen Griechenlands Banken un-
ter. Und eine Einigung gibt es nur, wenn
Wolfgang Schauble zustimmt. Das Water-
boarding begann.
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Von da an starrte die
ganze Welt auf die EZB, die
Woche fiir Woche das Volu-
men der ELA-Kredite neu fest-
legte und damit im Wochenrhythmus die
Frage aufwarf, wann sie wohl »den Stecker
zieht« (Commerzbank). Das sorgte fiir eine
permanente Verunsicherung. In den Fol-
gewochen zogen immer mehr Griechen ihr
Geld von den Konten ab. Jede Aussicht auf
ein Scheitern der Verhandlungen schiirte
die Furcht, dass die EZB die griechischen
Banken fallen lassen wiirde und die Sparer
ihr Geld verloren. Wiein Zypern.

Geschiirt wurde diese Panik - vermut-
lich gezielt - von der Glaubigerseite mit-
tels Gertichten und dem Durchstechen von
Informationen. Typisch war hier eine Epi-
sode von Mitte Juni. Am 16. Juni berichtete
die »Siiddeutsche Zeitung« von einem
»Notfallplan« der EU: Ohne Einigung mit
den Glaubigern wirden in Griechenland
Kapitalverkehrskontrollen  eingerichtet,
sprich: die BankenschlieRen. Die Quelle fir
diese Nachricht wurde nicht genannt, lag
abervermutlich in »Briissel«.

Zwei Tage spater, am Donnerstag, be-
richtete die Nachrichtenagentur Reuters
unter Bezug auf »mit den Verhandlungen
vertrauten Personen« von einem Gespréach
zwischen Eurogruppen-Chef Jeroen Dijss-
elbloem und EZB-Direktor Benoit Coeuré.
Coeuré habe gesagt, er wisse nicht, ob die
griechischen Banken am folgenden Mon-
tag noch 6ffnen konnten. Das heizte die Ka-
pitalflucht an und setzte die griechische
Regierung unter Druck - just drei Tage vor
einem weiteren EU-Krisengipfel.

Mehr als drei Milliarden Euro wurden in
diesen Tagen von den griechischen Banken
abgehoben. Die Finanzh&user blieben da-
mit darauf angewiesen, dass die EZB den
Rahmen fir die ELA-Kredite immer weiter
anhob. Was sie auch tat. Doch am 27. Juni
verkiindete Tsipras ein Referendum tber
die Sparforderungen der Glaubiger. Einen
Tag spater beschloss die EZB: ELA wird
nicht erhéht. »Diese Entscheidung war ab-
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surd und katastrophal,

riigte der US-Okonom Jeff-

rey Sachs. »Indem die EZB die

griechischen Banken schlieBt,

legt sie letztlich die gesamte griechische

Okonomie still.« Und der Okonom Charles

Wyplosz kommentierte: »Letztlich driickt

die EZB Griechenland damit aus der Euro-
Zone.«

Als Reaktion musste die griechische Re-
gierung die Banken schlieBen, um den Ka-
pitalabfluss aus dem Land zu stoppen.
Uberweisungen ins Ausland wurden stark
eingeschrénkt, und die Sparer konnten pro
Tag nur noch 60 Euro von den Geldauto-
maten abholen. Die Folgen waren katast-
rophal: Importwaren blieben in den Hafen
von Pirdus und Thessaloniki liegen, weil sie
nicht bezahlt werden konnten. Es drohte
Benzinknappheit, vor den Tankstellen bil-
detensich lange Schlangen. Krankenh&user
warnten, ihre Vorrdte an Medikamenten
reichten nur noch Tage. In den Biichern der
Banken schwollen die faulen Kredite an.

Die Griechen stimmten beim Referen-
dum zwar mit »Oxi«. Doch schon wenige
Tage spater musste die griechische Regie-
rung sich den Forderungen der Glaubiger
beugen. »Letztlich hat Griechenland kapi-
tuliert, weil die EZB es dazu gezwungen
hat«, schrieb Martin Sandbu von der »Fi-
nancial Times«. Die Zentralbank »hat die
SchlieBung des Bankensystems erzwun-
gen und klargestellt, dass sie es nur bei ei-
ner Einigung mit den Glaubigern wieder
funktionieren lassen wiirde«.

Die EZB verteidigt sich gegen Vorwdirfe,
sie habe politisch gehandelt, und verwies
aufihre Regeln, die ihr keine Wahl lieRen -
sie dirfe nicht ein Bankensystem finan-
zieren, das insolvent sei. Und da die Re-
serven der griechischen Banken vor allem
aus Schuldscheinen Athens bestiinden,
hinge ihre Solvenz von einer Einigung
Athens mit den Gldaubigern ab. Ohne eine
solche Einigung sei Athen pleite, seine
Schuldscheine seien nichts wert und das
Bankensystem bankrott. »Unsere Regeln

zwingen uns dazu, an dem Punkt sofort
aufzuhdren, wenn es keine Aussicht auf ei-
ne politische Einigung fiir ein Programm
gibt«, sagte EZB-Direktor Christian Noyer.

Das klingt logisch. Ganz so eindeutig ist
die Lage aber nicht. Dennindem die EZB die
ELA-Erh6hungen stoppte, fiihrte sie genau
das herbei, wovor sie warnte: den Kollaps
der griechischen Banken und damit die Plei-
te Athens. »Bei diesem Teufelskreis fallt die
Unterscheidung zwischen einer gerechtfer-
tigten NotstandsmaRnahme und einer wi-
derrechtlichen Erpressung schwer, schrieb
der Okonom Martin Hellwig, ehemals Leiter
der Monopolkommission, und mahnte: »Das
Gefligigmachen von Mitgliedsregierungen
gehort nicht zu den Zielen und Aufgaben«
der EZB.

Am friihen Morgen des 16. Juli stimmte
das griechische Parlament wesentlichen
Vorgaben der Glaubiger zu, unter anderem
der Erhohung der Mehrwertsteuer und der
Senkung von Renten. Am selben Tag be-
schloss die Eurozone eine Briickenfinan-
zierung fiir Griechenland tiber sieben Mil-
liarden Euro. Gleichzeitig erhéhte die EZB
den ELA-Rahmen um 900 Millionen Euro -
und am Montag 6ffneten die griechischen
Banken wiederihre Tore.
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