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Hat sich die EZB verzockt?

& Die Notfallprogramme der EZB waren mittlerweile so zahlreich und uniibersichtlich,
dass sie kaum mehr iiberblickt werden konnen: ABSPP, APP, CSPP, PSPP, PEPP... Ab
2015 kaufte die EZB Anleihen in der Hoffnung, auf diese Weise die Zinsen senken und
die Inflation anheben zu kdnnen. Mit den seit 2015 laufenden Programmen hat die EZB
Anleihen, iiberwiegend Staatsanleihen, im Wert von € 3.250.000.000.000 (durchatmen:
€ 3.250 Milliarden) gekauft; dazu addieren sich € 1.720 Milliarden fiir das Corona-
Notprogramm. Macht rund € 5.000 Milliarden aus. Was haben diese gigantischen
Ankaufe iiberhaupt bewirkt? Die Folge dieser Politik erinnert an das beriihmte Fass,
welches der letzte Tropfen endlich zum Uberlaufen bringt und die Flut ausldst. Die
europdischen Staaten, insbesondere die hoch verschuldeten, wie z.B. Italien, konnten
zwar sehr billig weiter Kredite aufnehmen, mogliche Konjunktureinbriiche wurden
einfach mit Geld weggepuffert. Das tatsdchliche Ergebnis dieser Politik sehen wir heute:
Die EZB hat versagt, noch vor einigen Wochen diese Inflation verleugnet; sie hat —

Hand in Hand mit anderen Notenbanken — diese Inflation provoziert, uns allen



suggeriert, sie hitte die Preisentwicklung im Griff (2%-Ziel); und ausgeldst wurden
gigantische Ausfallrisiken in den Biichern der Notenbank, die drohend insbesondere

iiber Deutschland héngen.

Hintergrund: Die nationalen Zentralbanken halten das Grundkapital der EZB. Aufgrund
seiner Wirtschaftsstirke hélt die Bundesbank 25,72% an der EZB und haftet demnach
auch fiir 25,72% der Verluste, die die EZB aufweisen sollte. Das Billionen schwere
Wertpapierportfolio der Notenbank 16st die gleichen Risiken aus, die jeder Anleger in
Anleihen bei steigenden Zinsen zu tragen hat: Sinkende Kurswerte dieser Anleihen.
Zwar sind Kursverluste, wie die der Osterreichischen 100-jdhrigen Anleihe von 2020,
eher die Ausnahme: Diese notiert aktuell bei rd. 42%, weist also einen Verlust von 58%
auf. Die gewichtete Laufzeit aller Anleihen der EZB soll bei ca. 7,5 Jahren liegen. In
diesem Jahr lag der Zinsanstieg fiir Bundesanleihen bei 2,15%; dies 16st im Portfolio der
EZB seit Jahresbeginn einen Kursverlust von ca. 14% aus, also ungefihr € 700 Mrd.;
davon entfallen auf Bundesbank und somit auf die Deutschen € 180 Mrd. Verlust. Es
lasst sich einfach errechnen, welch enorme Hohe dieser Verlust zu Lasten von uns allen
annehmen wird, wenn der Marktzins um weitere zwei oder drei Prozent steigen wiirde. ..
kein unrealistisches Szenario. Da nicht auszuschlie3en ist, dass es in Anbetracht der
steigenden Zinsen und einer drohenden Rezession zu Zahlungsausfallrisiken kommen
kann, konnte dieser Verlust nochmals aufgrund der Ausféille um ein Wesentliches grof3er

sein.

In alter Kaufmannsmanier sollte die Notenbank die im Kurs sinkenden Anleihen rasch
verkaufen; aber dann wiirden die Verluste sofort offensichtlich. Mit einem
Bilanzierungstrick werden die gigantischen Kursverluste vor den Biirgern verschleiert:
Indem nicht, wie fiir Banken iiblich, diese Kursverluste ergebniswirksam, sondern zu
»fortgefithrten Anschaffungskosten® verbucht werden. Damit kdnnen die Verluste
sukzessive liber viele Jahre verteilt werden, so dass der Biirger nicht noch iiberméfig
beunruhigt wird. Und die Kursverluste nehmen bei steigenden Zinsen weiter zu... zu

unser allem Nachteil. Diese Geldpolitik verursacht einen, seit dem Ende des 2.

Weltkriegs nicht dagewesenen Schwund an Kaufkraft und Vermdgen der Biirger. &



Wichtige Daten, Stand 04.10.2022

EURIBOR Kassenkredite
1 Monat: 0,664 1 Monate 1,10 - 1,25
3 Monate: 1,173 3 Monate: 1,45 -1,55
6 Monate: 1,762 12 Monate: 2,35-2,45
bis 10 Jahre: auf Nachfrage
Bund Future 142,30
Umlaufrendite 2,01 Kommunaldarlehen®
Euro 0,98US$
5 Jahre 2,80-2,99
10 Jahre: 2,95-3,15
Geldanlagen 20 Jahre 3,10-3,30
24 Monate mit ges. Lz. 20 Jahre: 3,10 - 3,30
Garantiezins fiir die ges. Lz. 25 Jahre: 3,05-3,25
ersten 6 Monate 0.50 ges. Lz. 30 Jahre: 3,25-3,35
(tiglich kiindbar) ’ ges. Lz. 40 Jahre: auf Nachfrage
ges. Lz. 50 Jahre: auf Nachfrage
Zins-Angaben in %
* Basis:
Nominalzins, 100 % Auszahlung,
Tilgung annuitétisch 2 %, 1/4-jahrl.,
Zinssitze in Abhingigkeit der Betragshohe,
alle géingigen Alternativen darstellbar
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