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Target-Entwicklung: Kapitalflucht aus Griechenland?
Description

Die Target-Forderungen der Deutschen Bundesbank gegentiber dem Eurosystem haben im Januar
deutlich zugenommen, und zwar um 54 auf 515 Mrd. Euro. Es handelt sich damit um einen der grof3ten
Anstiege seit Ausbruch der Finanz- und Eurokrise; nur im September 2011 und im Méarz 2012 waren die
Zunahmen mit 59, bzw. 69 Mrd. Euro noch grof3er.

,Dahinter verbirgt sich aller Wahrscheinlichkeit nach eine massive Kapitalflucht aus Griechenland*, erklart
ifo-Prasident Hans-Werner Sinn. Auslandische Investoren und griechische Vermdgensbesitzer durften ihr
Kapital aufgrund der mit dem Wahlausgang gestiegenen Unsicherheit tber die Zahlungsfahigkeit
Griechenlands und den Verbleib des Landes in der Wahrungsunion ins sichere Ausland gebracht haben.

,Um ihr Geschatt fortfiihren zu kénnen, beschaffen sich die vom Kapitalabzug betroffenen griechischen
Kreditinstitute die fehlende Liquiditat Gber Refinanzierungskredite von der griechischen Zentralbank. Ohne
diese Liquiditat fande die Kapitalflucht rasch ihre Grenze durch die Insolvenz der Banken®, sagt Sinn. In
diesem Zusammenhang verweist er auf den gerade beschlossenen Ersatz der bisherigen
Refinanzierungskredite, die im Ubermal in Anspruch genommen worden waren, durch die neuen
Notfallkredite im Umfang von 60 Mrd. Euro. Das frisch gedruckte Geld wird Uber das
Zahlungsverkehrssystem ,Target* des Europaischen Zentralbankensystems unter anderem an deutsche
Kreditinstitute Uberwiesen, wodurch die Target-Forderungen der Deutschen Bundesbank ansteigen. ,Die
Hilfen der EZB dienen also dazu, den Vermdgenseigentimern Griechenlands und ausléandischen Anlegern
die Flucht zu erlauben. Der Sachverhalt ist einer Konkursverschleppung im Privatrecht ahnlich®, erganzt
Sinn.

Da es nicht Aufgabe der Steuerzahler Europas sein kann, griechischen und auslandischen Kapitalanlegern
die Flucht zu ermdglichen, sollte die Gegenfinanzierung durch die EZB sofort hart begrenzt werden. Dann
wére Griechenland gezwungen, Kapitalverkehrskontrollen einzufihren, um die Banken zu retten. Diesen
Schritt hat man in Zypern im Frihjahr 2013, ein Jahr zu spéat, durchgefihrt. Auf diese Weise gelang es der
zyprischen Notenbank im Jahr 2012, ein halbes Sozialprodukt aus der Druckerpresse zu ziehen, um
auslandischen und einheimischen Anlegern die Flucht zu finanzieren. Diesen Fehler darf die EZB nicht
wiederholen.

[Nach einer Pressemitteilung des ifo-Instituts vom 6.2.2015]

Zum Thema "Kapitalflucht" siehe auch hier!

Mational Central Bank Target balances vis-a-vis the Eurosystem
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Chartquelle

Nachtrag:

(27.2.15) Das ifo-Institut berichtet auf Grundlage neuester Zahlen der griechischen Zentralbank: Die
Kapitalflucht aus Griechenland hat sich im Januar dramatisch beschleunigt. Die griechische Notenbank bat
die anderen Notenbanken der Eurozone sowie die EZB-Zentrale, zu ihren Lasten netto knapp 27 Mrd. Euro
auf auslandischen Konten gutzuschreiben. Auf diese Weise hat das Eurosystem Griechenland pro Werktag
mehr als eine Milliarde Euro an neuen Uberziehungskrediten gewéhrt.

.Die EZB sollte die griechische Regierung durch den Stopp neuer Notkredite zwingen,
Kapitalverkehrskontrollen einzuftihren, damit nicht wieder dasselbe passiert wie 2012 in Zypern“ verlangte
ifo-Prasident Hans-Werner Sinn. Das Zentralbankensystem hatte Zypern 11 Mrd. Euro oder nahezu 60%
seiner jahrlichen Wirtschaftsleistung an Target-Krediten gewahrt, bevor Kapitalverkehrskontrollen
eingefuhrt wurden. Diese Kredite hatten das Fluchtkapital vor Vermégensverlusten geschiitzt und die
Parlamente der Eurolander sowie den IWF anschlieBend gezwungen, Zypern als Ersatz fir die EZB-
Kredite 10 Mrd. Euro an fiskalischen Krediten der Rettungssysteme zu gewahren.

Die Gesamtsumme der Target-Kredite Griechenlands stieg durch die Kapitalflucht im Januar auf 76 Mrd.
Euro oder 41% Prozent der jahrlichen Wirtschaftsleistung. Die Summe der fiskalischen und quasi-
fiskalischen Rettungskredite fiir Griechenland stieg damit von 264 Mrd. Euro per Ende Dezember auf 290
Mrd Euro per Ende Januar. Das sind 158% der jahrlichen Wirtschaftsleistung. Dabei ist schon
berlcksichtigt, dass Griechenland im Januar etwa eine halbe Milliarde Euro an den IWF zurtickgezahlt hat.
Die Haftung des deutschen Staates gegeniiber Griechenland stieg durch diese Entwicklung erheblich. Im
Falle eines Konkurses des griechischen Staates und der Banken lage der Verlust des deutschen Staates
nun bei maximal 86 Mrd. Euro. Im Falle eines Konkurses des griechischen Staates und der Notenbank
sowie eines Austritts aus dem Euro lage er bei maximal 84 Mrd. Euro.
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