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Die ,,Zinswende*

ein kalkuliertes Tauschungsmanover der Fed

Wochenlang hat die Welt darauf gewartet, dass die US-Notenbank Federal Reserve [3] endlich ihr jahrelang
verschlepptes Versprechen einldst, die Leitzinsen zu erhéhen. Am Mittwoch, 16.12.2015 um 14:00 Uhr Ortszeit New
York, war es endlich so weit: Janet Yellen verkiindete nach 7 Jahren Nahe-Null-Zinsen eine Erhéhung des Zinssatzes um
0,25 Prozent.

Yellen begrindete den Schritt damit, die Notenbank reagiere auf betrachtliche wirtschaftliche Fortschritte”. Der
Arbeitsmarkt erhole sich zusehends und auch die Lohnentwicklung zeige deutliche Verbesserungen. Die vom Ausland
ausgehenden Risiken seien seit dem Sommer gesunken und beim Riickgang des Olpreises handle es sich um ein
,vorlbergehendes® Phdnomen.

» Selten dreiste Liigen

Selten ist die gesamte Welt in derart dreister Weise angelogen worden. Nicht einer der angegebenen Grinde hat auch
nur das Entfernteste mit der Wirklichkeit zu tun. Weder hat die US-Wirtschaft an Fahrt aufgenommen, noch steigen die
Léhne, noch hat sich die Situation am Arbeitsmarkt verbessert. Der freie Fall des Olpreises deutet zusammen mit den
weltweit sinkenden Rohstoffpreisen auf einen dramatischen Nachfrageriickgang und ist ein Alarmzeichen erster Giite.
Trotzdem haben fast alle Mainstream-Medien die positive Reaktion der Aktienmarkte auf Yellens Entscheidung sofort als
Bestétigung fir die Richtigkeit ihrer Aussagen gefeiert.

In Wahrheit ist gerade diese positive Reaktion ein Beweis des Gegenteils: Yellens Entscheidung, den Leitzins
ausgerechnet jetzt zu erhéhen, lasst sich namlich mit der Entscheidung eines Busfahrers vergleichen, der einen
Steilhang hochfahrt und nun auch noch die Handbremse anzieht.

Die Entscheidung kann niemandem, der von ihr betroffen und auch nur halbwegs bei Verstand ist, euphorisch machen,
im Gegenteil: In einem gesunden Umfeld hatten die Aktienmarkte umgehend negativ reagieren missen. Dass sie es
nicht taten und sich sogar besonders stark in die entgegengesetzte Richtung bewegten, beruht einzig und allein auf der
Manipulation durch die gréBten Markiteilnehmer, also in erster Linie die Zentralbanken und in zweiter Linie die
GroBbanken und die multinationalen Konzerne.

Um die Hintergriinde und die tatsachlichen Vorgédnge um die vermeintliche ,Zinswende” zu verstehen, ist es notwendig,
sich die Entwicklung des globalen Finanzsystems Uber die vergangenen zwanzig Jahre ins Gedachtnis zu rufen: Nach
der Deregulierung des Finanzsystems in den Achtziger und Neunziger Jahren drohte der Zusammenbruch des
Hedgefonds Long-Term Capital Management (LTCM [4]) das weltweite Finanzsystem 1998 in die Tiefe zu reiBen. Um
eine Katastrophe zu verhindern, sprang damals eine Gruppe von Wall-Street-Banken ein und rettete LTCM.

2007 / 2008 drohte erneut ein Zusammenbruch des Finanzsystems, diesmal aber in einer anderen Dimension: Wegen
der Subprime [5]-Hypothekenkrise in den USA standen zahlreiche GroBbanken in aller Welt am Abgrund und wéren
zusammengebrochen, wenn die Staaten sie nicht unter dem Vorwand, sie seien ,too big to fail[6]", gerettet hatten.

» ,,Too big to fail“ war der Game-Changer

Nach der darauffolgenden gréBten Vermégensumverteilung in der Geschichte der Menschheit (private
Finanzinstitutionen wurden in Billionenhéhe mit Steuergeldern gerettet) aber kam die Weltwirtschaft nicht wieder in Gang.
Unter dem Vorwand, sie wieder ankurbeln zu wollen, griffen die Zentralbanken weltweit zu zwei MaBnahmen: Sie
druckten Geld und senkten die Zinsséatze.

Wie sich inzwischen gezeigt hat, haben beide MaBnahmen nicht zu einer Wiederbelebung der Weltwirtschaft gefiihrt, die
Vermdgen einer winzigen Finanzelite aber exponentiell anwachsen lassen. Der Grund ist simpel: Die Einstufung
~systemrelevanter” Banken als ,too big to fail“ hat das globale Finanzgeschehen und unsere gesamte Welt nachhaltig und
auf Dauer verandert: Die Flhrungsetagen der groBen Finanzinstitutionen wissen nun, dass sie immer und unter allen
Umstanden gerettet werden und erlauben sich deshalb noch viel riskantere Investitionen als vor 2007 / 2008.
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Die Big Player, fest in den Handen der ultrareichen Elite, investieren das Geld zum weitaus Uberwiegenden Teil nicht in
die Realwirtschaft, wo héchstens méBige Gewinne zu erwarten sind, sondern spekulieren damit an den Finanzmarkten,
vornehmlich im Bereich der Aktienmérkte, der Anleihenméarkte und der unregulierten Finanzprodukte (Derivate [7]).
Durch die heute Ubliche ,Hebelung” vervielfachen sie dabei ihre Einsatze und erzielen zum Teil fantastische Gewinne.

Allerdings haben sie durch ihr Spiel am internationalen Finanzcasino auch die Risiken um ein Vielfaches erhéht.
AuBerdem basiert ihr Geschéaftsmodell inzwischen auf der standigen und ununterbrochenen Zufuhr von billigem Geld
durch die Zentralbanken, hat sich dadurch weitgehend verselbsténdigt und durch ihrer schieres Ausmal jeglicher
Kontrolle entzogen.

» Die Fahrt fiihrt direkt in den Abgrund

Mittlerweile gleicht die Finanzwirtschaft einem Wagen mit Luftkiihlung, dessen Fahrer immer schneller fahren muss, um
den Motor von auBen abzuklhlen. Da er ihn dadurch aber gleichzeitig immer weiter aufheizt, ist klar, dass der Motor am
Ende auseinander fliegen muss.

Sowohl die Politiker als auch die Spitzen der Finanzindustrie wissen, dass ein Ende mit Schrecken vorprogrammiert ist.
Sieben Jahre Nullzinspolitik haben sie allerdings in einen Rauschzustand versetzt, der sie glauben Iasst, ein vollig auBer
Kontrolle geratenes System zumindest mittelfristig beherrschen zu kénnen — selbst in einer Zeit, in der alle Daten darauf
hinweisen, dass die Weltwirtschaft in immer schwereres Fahrwasser gerat.

Chinas Schwéche, der fallende lereis, Einbriiche an den Anleihemarkten, die Uberhitzung der Aktien- und
Immobilienmarkte, zahlreiche ums Uberleben kdmpfende Schwellenlander — all diese Faktoren zeigen, dass wir uns
weltweit in einer Phase des Abschwungs befinden. Aber nicht nur das: Da die Summe der Kredite von Staaten,
Unternehmen und privaten Haushalten weltweit inzwischen auf Gber 200 Billionen Dollar angewachsen ist und sténdig
nach Zinszahlungen verlangt, schreit das System gleichzeitig nach unentwegtem Wachstum, da jede Stagnation und jede
Rezession die Schuldenlast in Relation zum Einkommen weiter explodieren lasst.

Die Entscheidung der Federal Reserve, den Leitzins zu erhdhen und auf die wirtschaftliche Bremse zu treten, wirkt
angesichts dieser Entwicklung fast wie ein schlechter Scherz. Dass sie trotzdem getroffen wurde, hat vor allem einen
Grund: Die Menschen sollen in einer Zeit, in der ihnen die dramatischsten wirtschaftlichen und sozialen Verwerfungen
aller Zeiten bevorstehen, in Sicherheit gewogen werden. Kein Wunder also, dass fast alle Medien den Menschen
einhellig suggerieren, mit der Zinserhéhung durch die Fed sei nun endlich ,ein Schlussstrich unter die Krise von 2007 /
2008 gezogen worden*.

» Der Zeitpunkt war gezielt gewahlt

Dass die Fed ihre Entscheidung so kurz vor Weihnachten bekannt gegeben hat, war wohlilberlegt: Zum Jahresende
werden die Aktienkurse von den Flhrungsetagen der Konzerne und der Finanzinstitute ohnehin in die Héhe getrieben,
da die Boni der Manager vom Jahresendergebnis abhangen.

Zum anderen war die ,Erhdhung* bei ndherem Hinsehen auch nur halb so hoch wie sie in der Offentlichkeit dargestellt
wird, denn der Zinssatz, zu dem die Fed den Banken in Zukunft Geld leiht, wird de facto nur um 12 Basispunkte (0,12 %)
steigen. Das wiederum ist fur die groBen Player am Markt durchaus verkraftbar und gibt ihnen sogar die Chance gegen,
sich einige kleinere Player, die von der MaBnahme harter getroffen werden, einzuverleiben.

Die Hauptlast der Zinserhdhung werden im Ubrigen die Schwellenldnder tragen, von denen viele ohnehin wegen der
Olpreisentwicklung, des Riickgangs der Rohstoffpreise, der Abwertung ihrer Wahrungen und der weltweit nachlassenden
Nachfrage bis zum Hals in Schwierigkeiten stecken.

Egal, wie die Aktienmérkte sich in den kommenden Tagen entwickeln — die Tatsache, dass sie auf Janet Yellens
Anklndigung euphorisch reagiert haben, zeigt einmal mehr, dass das globale Finanzsystem mit der Realitat der
Weltwirtschaft nichts mehr zu tun hat, sondern bis in die letzte Aktie und die letzte Anleihe hinein manipuliert ist und die
Welt von einem ,freien Markt“ noch nie weiter entfernt war als heute.

Ernst Wolff

» Bild- und Grafikquellen:
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1. Janet Louise Yellen (* 13. August 1946 in Brooklyn, New York City) ist eine US-amerikanische
Wirtschaftswissenschaftlerin. Vom 14. Juni 2004 bis zum 4. Oktober 2010 war sie Prasidentin und CEO der Federal
Reserve Bank of San Francisco. Im Jahr 2009 war Janet Yellen stimmberechtigtes Mitglied des Federal Open Market
Committee [8], des Gremiums, das die Geld- und Wahrungspolitik der USA bestimmt.. Seit dem 1. Februar 2014 ist sie in
der Nachfolge von Ben Bernanke [9] Présidentin des Federal Reserve Board [10] (FED).

Karikatur: DonkeyHotey. The source image for the caricature of Janet Yellen is a photo in the public domain availablevia
Wikimedia [11]. The mimeograph is based on an image in the public domainfrom Wikimedia [12]. The dollars are adapted
from Nadya Peek's Flickr [13]photostream. Quelle: Elickr [14]. Verbreitung mit CC-Lizenz Namensnennung 2.0 Generic
(CC BY 2.0[15]).

2. Ronald Ernest ,,Ron“ Paul (* 20. August 1935 in Green Tree, Pennsylvania) ist ein US-amerikanischer Arzt und
Politiker. Er ist Mitglied der Republikanischen Partei [16] und war zwischen 1976 und 2013 (mit Unterbrechungen)
Abgeordneter im Reprasentantenhaus der Vereinigten Staaten [17]. Ron Pau [18]l war bei der US-Préasidentschaftswahl
1988 Kandidat der Libertarian Party und war ein Bewerber um die republikanische Kandidatur fir die US-
Prasidentschaftswahl 2008 und 2012.

Paul versteht sich als Vertreter der freien Markiwirtschaft im Sinne derbsterreichischen Schule [19] der
Nationaldkonomie. Ziele seiner Politik sind Deregulierung [20] und geringe Steuern. Entsprechend schlagt er eine
Aufldsung der nationalen Steuerbehérde IRS [21] und der Federal Reserve Bank [22] (unter gleichzeitiger
Wiedereinfihrung des Goldstandard [23]) vor und spricht sich flr einen ,schlanken Staat“ aus.

Karikatur: DonkeyHotey. The source image for this caricature is a Creative Commons licensed image fromGage
Skidmore's flickr [24] photostream. The source image the Federal Reserve Building in the background is a Creative
Commons licensed photo from wwarby's Flickr [25] photostream. Quelle: Flickr [26]. Verbreitung mit CC-Lizenz
Namensnennung - Weitergabe unter gleichen Bedingungen 2.0 Generic (CC BY-SA 2.0[27]).

3. DasFederal Reserve System, oft auch Federal Reserve oder kurzFed (auch FED, obwohl es sich nicht um ein
Akronym handelt) genannt, ist das Zentralbank [28]-System der Vereinigten Staaten, das allgemein auch US-Notenbank
genannt wird. Es besteht aus dem Board of Governors, zwdlf regionalen Federal Reserve Banks, dem Federal Open
Market Committee (FOMC), einer Vielzahl von Mitgliedsbanken (Mitgliedspflicht ab einer bestimmten GréBe) und
anderen Institutionen.

Die Fed berichtet regelmé&Big an denKongress der Vereinigten Staaten [29] Uber ihre Aktivitdten und ihre Plane zur
Geldpolitik. Das Tagesgeschéft und die operativen Entscheidungen der Fed werden von ihr frei und eigensténdig
entschieden. Der Kongress hat allerdings die Befugnis, die Gesetze betreffend der Geschéaftstatigkeit der Fed zu andern.
Foto: Flickr-user Alex / Ithaca, NY. Quelle: Flickr [30]. Verbreitung mit CC-Lizenz Namensnennung 2.0 Generic CC BY
2.0[15]).

4. Wandgraffito "HEUTE SCHON VERARSCHT WORDEN?". Foto: Christian Mayrhofer, Wien/A. Quelle: Flickr [31].
Verbreitung mit CC-Lizenz Namensnennung - Nicht-kommerziell - Keine Bearbeitung 2.0 Generic CC BY-NC-ND 2.0
[32]).

5. Cover: "WELTMACHT IWF - Chronik eines Raubzugs" von Ernst Wolff. Wolff im Interview mit KenFM -weiter [33]
und zur Buchvorstellung [34].
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