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Die Tanzer: Schuldner und Glaubiger

Die
andern

/
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Drel fundamentale Ursachen der Krise

w Dezember 1999 bis September 2002: Verlust der amerikanischen Haushalte «
den 50% Kurseinbruch an déitienmarkten 10'000 Milliarden Dollar

w Mitte 2006 bis Ende 2007 (kritischer Zeitraum &eibprime KriseNerlust durch
den 30% Fall der Immobilienprei3®00 Milliarden Dollar

Ursache 1 ist die Verschuldurn Aktienkrise verloren die Anleger (hauptsachlich
Eigenkapital. In Immobilienkrise verloren sie, was sie gar nicht hatten. Hauser n
Schulderfinanziert. Die Haushalte konnten Verluste nicht tragen. Die
Pseudobanken waren zu hoch verschuldet, die Banken waren zu stark verschul
hatten zu wenig Eigenkapital

Ursache &ind die vielen implizitearantiendurch denStaat

Ursache Jiegt bei der losen Geldpolitik der Notenbaulk, viel zu billiges Geld

Hans Geiger
05.12.2011 Sesseltanz auf dem Schuldenball



Ursachel: Das Spielmit dem Hebelgeset{Leverage)

Kraftarm mal Kraft = Lastarm mal Last
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Schuldenkrisen: Sesseltanz von Schuldnern und Glaubigern

Subprime Krise USAchuldne= US Haushalt&laubiger= Banken
Bankenkrise ISchuldne=BankenGlaubiger= Einleger, andere Banken,
werden gerettet durch Staaten, verschulden sich dafur im Kapitalmarkt
Staatsschuldenkrise $chuldne= StaatenGlaubiger= Haushalte, Banken,
andere Staaten

Staatsschuldenkriseuro:Schuldner= Staaten (Griechenlaredc), Glaubiger=
andere Staaten, Banken (kaufen Staatsobligationen)

Bankenkrise IISchuldne= BankenGlaubiger= Notenbanken, kaufen und

beleihen von Banken Staatsobligationew

Kredite, EZB
~ Banken [ 3 Zentralbanke
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DasHebelspielder grossenBanken (Beispiel CH)

CH: Eigenkapitalquoten 1998 / 2007

Andere Bk
8.0%

2 Grosshanken
0.0%

4.0%
2.0% -
0.0% -

1998 2007 1998 2007

Quelle: Konzernrechnung Grossbanken, SN

Hans Geiger

Sesseltanz auf dem Schuldenball /

05.12.2011



DasHebelspielder Staaten Schuldenin % BIP
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Staatsschuldenn % BIP
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Eurozone: Spielregeln MaastrichtKriterien 1992

Stabilitat der 6ffentlichen Haushalte:
A Staatliche Schulden ma&0%,
A die jahrliche Nettoneuverschuldung ma% des BIP

Sanktionen
Fall s Haushaltsdefizit ¢ber 3 %, Sstart e
cberm2Cigen Defizitsi. |l n einer ersten

vorlegen, wie sie das Defizit abzubauen gedenken. Halten sie diesen Plan nicht ein, kor
Sanktionen verhangt werden: Es kbnnen Geldstrafen von 0,2 bis zu 0,5 Prozent des Bl
betroffenen Landes verhangt werden.

Etc.

Realitat

Obwohl Deutschland und Frankreich die Defizitgrenzen 2002, 2003, 2004 und 2005 (n
D) Uberschritten haben, setzte der ECORat die Verfahren vortibergehend aus, da
beide Lander versprachen ihre Neuverschuldung 2005 unterRtiez8ntHUrde zu
dricken.Es gab nie Sanktionek&s gab bisher rund 60 Regelverletzungen.



EU Bruttoschuldenstand 2010 in Prozent BIP
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Quelle :Eurostaf http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&plugin=1&language=de&pcode=tsieb09
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EU Staatsdefizit 2010 in Prozent BIP

Schweden
Estland
Luxemburg
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Euro-Stabilitatspakt: 10 Jahre Staatsdefizite

Defizit (-} / Uberschuss (+) des Staates in % des BIP

2009

I
-3
5
-2, 7
-3
-1

7

2000 | 2001 | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Eurozone 1.8 25 31 29 -25] 1.3 -0 -2
EU 14| -25 31 -29] -24] 14| -08 -23
Hﬂlnn 1] 0.1 =27 -0 -1,2
[Bulgarien -0
Tschechische Republik -3,0 -2,6] -0 =27
Eii memark
Ewtschland 2.8 -4 -1
Estland 2,7
Idand
Griechenland -3.7]1 45| 4.8] -58 -3 -5.1
Spanien -1, 6 L 4.1
Frankreich - -1 1 41 -3 -2 8 -23 -27] -3
Italien 0, 1 29| -3 - -4 -3 -1 2.7
Zypern -2 =22 =41 -2.4] -
Lettland =28 -21] -23 4 -1 - -0 -4,1
Litauen -1.9] 1.3 1 0.4 10 -3
Luxemburg -1,1
Ungarn -3, 0 -5
Malta - -2.8] -26] -22 <4
MNiederlande 2l -21] -31] -1,7
[Osterreich -1, -1 - -1 -1,5] -0 -
[Polen -3, 1 -5 1] -3 -1 -
Portugal -2 43 -28 -28] -34 -3.8] -26] -28
Ruminien =1 =1 =1 =22 =25
Slowenien o -25 -27 -22] -1 - -1
Slowakei -2 8 -24] -28] -3.5 -1 =24
Finnland
Schweden =1 0.8
Vereinigtes Kdnigreich =200 -33 -34] -34] -27] -28 -4,
Kroatien 41 4 24101

Island

Hnrwagarl
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Mai 2010: DiegriechischeEuro Finanzkrise - Zitate

"Die Markte funktionierten nicht mehr, es war fast wie nach der Lehikne im
September 2008." Man befinde sich "zweifelsohne" noch immer "in der schwierigste

n

{AGdzr A2y &aSA0 RSY w%gSAGSY 2StGOG{1NARS3TIZ| ¢
EZBPrasident Jeatlaude Trichet, Spiegel Online 15.5.201C

in Wahrheit sei es stattdessen darum gegangen, "die deutschen, aber vor allem die X

TN YTl aAa0KSY . Iy1Sy @2N) ! 0A0KNBAOdzy3SY

ExBundesbankchef Karl Otto Pohl, Spiegel Online 15.5.2011

Scheitereder Euro, tlannscheitertEuropadannscheitertdie Ideeder europaischen
Einigungt

BundeskanzleriAngela Merkel, Spiegel Online, 13.5.2
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Griechenland

Al)n der Rangliste der Weltbank

Gesch?aft betrenben?2io EWoenIha sB
Aletztes Land in EU, letztes Land in OECD
APlatz 109 von 183 weltweit (hinter Zambia, Rwanda, Kasach:
ABudgetdefizitin 10 Jahren Limite von 3 % nie eingehalten.
AEuro-Beitritt dankgefalschten Zahlen
AKorruption (Transparency Internation&orruption Perceptions
Index 2009): In Europa letzter Platz (ex A&guo Ruméanien und
BulgarienN. Besonder s beunruhigend i

ASchattenwirtschaftsquo(E. Schneider): 2006 letzter Platz in OEC

a

S

26,2 Y.

Hans Geiger
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Vertrag Uber die Europaische Union 2008

Artikel 123

Uberziehungsoder andere Kreditfazilititen bei der Européaischen Zentralbank
2RSNJ RSY WBSYUNIfolFy1SYy RSN aA(3atAs
oder sonstige Stellen der Union, Zentralregierungen, regionale oder lokale
DSO0ASGOA&T] | NLIS NEiifehedst wriotetvie GeNunmitelbare
Erwerb von Schuldtiteln von diesen durch die Europdische Zentralbank oder
die nationalenZentralbanken

Artikel 125

Die Uniorhaftet nichtfur die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der
NEIA2YIFESY 2RSNI f21FfSy DSo0ASGa]!l NJ
RSNJ NUA3IS +SND A FRMitgliestdatsafet recitfurSlie y T 0
Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der regionalen oder lokalen
DSOASGATI NLISNAOKI FiGSYy 2RSNJ 6 X0 dzyR
ein.



Eurozone: Vereint gegen Artikel 123 und 125

. 16 stutzen 1 -
. 14 stutzen 3 .

12 stutzen 5
D ¢ ¢ ¢ Y
1 stutzt 16

A Die Schwachen bleiben schwach
. A Die Starken werden schwach .
A Die Deutschen sind dig@lummen

. A Oder vielleicht doch nicht ? .

Hans Geiger
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Wege augder u Krise

Schwache Lander Konkurs gehen lassen
Auseinanderbrechen / Aufteilen der Eurozone
A geordnet

A ungeordnet

Transfer Union, Euro Bonds, etc

«Und es mag am deutschen Wesen A Staatssch_u!d 83 %
Einmal noch die Welt genesen» A Staatsdefizit 4,3%
. 27?77
EZB als Retterin
VSE

Was ware das Beste fur die Schweiz ?

Hans Geiger 18
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Euroland: Schuld sind nicht (nur) die Schulden

UK Jap

Struktur 17 Staaten 1 Staat 1 Staat 1 Staat
52 Teilst.

Einwohner 332 312

BIP Bia 9,2 12

Inflation 19992011, p.a. 2.0% 2.5%

Real. BIP pro Kopf 192911,p.a. +1.0% +1.1%

Budgetdefizit 2011 in % BIP 4.0% 9% 8.8% 8.3%

Staatsschulden 2011 in % BIP 87% 100% 87% >200%

Quellen: YvedMersch GovernorLux. Zentralbank,
Optimal Currency Aregevisited 26.10.2011
The Economist

Hans Geiger 19
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Nominelle Lohnstickkosten ind Land
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Ertragsbilanzen der EU-Lander, 2. Quartal 2011

Balance of payments, current account, quarterly data
Million EUR
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Die Vereinigten Staaten von Europa

Edmund Stoiber, ein alter Eufkeptiker

Ich war immer ein Anhanger d&ronungstheorieAm Ende kann die Europaische
Gemeinschaft durch die gemeinsame Wahrung gekront werden. Voraussetzung ist
 SNE RIFI&a&8 RAS LRfAGAAOKS LYGSaINIYiIAZ2Y &
anderte seine Meinung. Es kam dietor-Theorig will heil3en: Wir beginnen mit

dem Euro, und er wird die Europaische Union zusammenschweil3en, er wird die

politische Union erzwingen. Das war die Umdrehung der Kronungstheorie.
Quelle: Die Welt Online, 15. Aug. 2011



Gute Wilnsche von guten Freunden

"FromtheAmericanperspectiveamorecentralizedand
undemocraticuropeis clearly preferablego therisk of another
recessionForthestaggeringvorld economyit would be

disastrousf aburstof nationalismsomehowbrokeupE ur o p e O
commoncurrency

Butt h aeasfyfar ustosay iti s ouosel-government h aat 0 s

1
Stake- Quelle: NewYork Times Kolumnist RosBouthat"ConspiraciesCoupsandCurrencie$19.11.11
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Die bessere Losung: Baron Munchhausen
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