Inhalt

Danksagung ... VII
Abbildungsverzeichnis ..o XV
Tabellenverzeichnis ....c.coooiviiiiiie e XIX
BoxenverzeiChnis .......coiieieiiiiiiieecce e XX
EINFUNIUNG oottt 1
Die EULOKIISE c..ccuvieiieiircircrctirecrcccncniecrsre s ssesas s ersneseenes 1
ANMETKUNZEN ..ottt e 15
1 Wunsch und Wirklichkeit ..., 17
Der Euroraum im Wandel ..., 17
Der Euro und der Frieden ..., 23
Die Vorteile des Euro fiir den Handel und den Kapitalverkehr-............... 31
Eine unvollendete Gemeinschaft ... 35
Die Wahrungsunion als Preis der Wiedervereinigung? ..........ccoccovveunnne 37
Auf dem Weg zur Transfer- und Schuldenunion.......cccccoinnna, 39
Die Europdische Zentralbank ... 42
ANMErKUNGEeN ..o 48
2 Scheinbliite in der Peripherie ... 55
Der Kapitalboom ..., 55
Die Einebnung der Zinsunterschiede............ccccccooninnincininne, 58



Inhalt

Entlastung der Staatsbudgets ... 69
Folgenlose Haushaltsdefizite .........cccovevveriivciciininiiiiicncnnes 72
Italiens verpasste Gelegenheit ... 79
Das Auslandsschuldenproblem ..., 81
Die Seifenblasen ... 88
Die Immobilienpreise ... 91
Das PrivatvermoOgen ...t e 94
Marktversagen oder Staatsversagen? ... 96
ANMETKUNZETL...cooveiiriiicrcrc et e naans 105
3 Die andere Seite der Medaille ..............coooovrioin, 111
Eurogewinner und Euroverlierer ..., 111
Kapitalexporte aus den Kernldndern in die Peripherie......cccoocovennnnneee. 117
Massenarbeitslosigkeit in Deutschland ..., 124
AGenda 2010 ...t s 126
Der neue Bauboom ..o 129
Ein fehlinterpretierter Tango ..., 130
ANMETKUNZEN ..ot s s s s e s 137
4 In der Wettbewerbsfalle ... 141
Prognose und Realitdt ..., 141
Warum sich die Leistungsbilanzen verbessern ..., 144
Sterbende INAUSIIIEN ...c.veveciiiiiiicc e, 149
ZU LEUET eovvnirinectirtrencncnsnsas ittt st ras et s e easnensse st resenes 152
Die notwendigen realen Abwertungen ..o, 157
Kaum Fortschritte ... 163
Wie hat es Irland geschafft? ... 169
Das Baltikum: Sparpolitik bewahrt sich .....cccoeiviviis 173
Die wahren Rivalen ... 177
Gefangen im Euro: Das Drama der Deflation .......ccccoocviviicnnincncannne, 179
ANMErKUNEEN ..o s 187
5 Der »weiBe RItterc ... 191
Der Crash ..ottt 191
Hilfe mit der Druckerpresse ... 196
Die Absenkung der Sicherheitsstandards und die

Verlidngerung der Laufzeiten ..o 204
Moralisches RiSIKO ....ccvervriiiiiiiiiinic s 215

Xl



NOTKIEAILE ..vviveveeerecieirieccrirer ettt 219
ANMETKUNZEIL vttt et et 226

6 Target-Salden oder der Schatten der europaischen

ZahlungsbilanzkriSe ... 235
Das Zahlungsverkehrssystem »Targete ..o, 235
Explodierende Target-Salden ... 244
Warum die Target-Salden Kredite meSSen .......cieineninsensncncrncncenn. 251
Target-Salden als 6ffentlicher KapitaleXport ..., 255
Binnengeld und Auflengeld ..o 257
Die Verdringung der Refinanzierungskredite im Norden .......cc.cocovevee. 262
ANMETKUNZEN ..vorrrceiiiier ettt s 271

7 Bestandsaufnahme 2015: Von Leistungsbilanzdefiziten,

Kapitalflucht und Target-Salden in den Eurolandern ................. 279
Die Finanzierung der Zahlungsbilanzdefizite .........cccovvirmnnocnnnnne, 279
Die griechische Tragodie ........cooiimrenininnnncscee, 293
Portugal und Zypern: Leben von der Druckerpresse ..., 300
Die irische Kapitalflucht ..o 301
Der Riickzug aus Italien und Spamien ... 305
Kreditvermittler Frankreich ..o 310
Deutschland: Die Exporte finanziert die Bundesbank ... 312
Finnland und die Niederlande als sichere Hafen.........coooenneiiiiennnc. 319
RALSE] OSLEITEICH ...eoceecee et er et b 321
Bretton Woods und die Européische Zahlungsunion ..., 323
Der Transfer-RUDEL .......coceivivreereemecriinnasinssets et sssssescsesssens 326
Das Schweizer Vorbild ... e 327
Wie Uberschiisse in den USA ausgeglichen werden ... 329
Die fundamentale Dichotomie der Rettungspolitik .......ccocoeerieinencnncs. 338
ANMETKUNZEN .ottt 343
8 Im Rettungswahn ..., 351
Die sieben Stufen der RettungsarchiteKtur ... 351
Die Stiittzungskaufe von Staatsanleihen: Das SMP ..o, 359
Kein Risiko fiir die Steuerzahler?.........oonecinnnn, 363
EFSE ESM & €O .ottt ettt 366
Ein Uberblick tiber die Rettungskredite ........coovmemorrierciiicicscniinee 369
Das Haftungsrisiko der Geberlander ... 377



Inhalt

Die OMT-KODEIOVELSE ....corieririieieiiiiriiieie st ssssesesens 385
Das OMT vOr Gericht ...c.c.ocoriicicenec s 396
Das QE-Programm als Kompromiss und Hoffnung ........coccooevvrencnneeen. 401
Die Bankenunion ...t 406
Baldrian gegen den Stress ... 412
Bail-in oder Bailout? ..ot 416
Ein Abwicklungsmechanismus fiir die Banken der Eurozone.................. 421
Die Aushéhlung von Marktwirtschaft und Demokratie ......ccoovvccenenees 427
ANMErKUNEEN oottt 438
9 Das Eurosystem tberdenken ..........cccoveceemnneicececceceeeee 453
KUrswechsel ...t 453
Von den USA IEIMen ... ensasesssnenensene 455
Harte Budgetbeschrankungen .........co.ccocveininncncinnnnncnecccecccecnnens 457
Die Tilgung der Target-Schulden..........cccooonevinnicenen 461
Unertragliche Gesamtschulden ..o, 469
Schuldenerlass ...t 475
Eine atmende Wahrungsunion: Zwischen Bretton Woods und

dem Dollar-System ... 480
Das Prozedere des AUSIIItES ..vvveevvnvininic s 488
Der Kardinalfehler der Rettungspolitik ..........cccooeeeiveninneiniecnnnenen. 492
Der Weg zur EinREit .......cocoeviiiirninirrrenecrcr e neene 494
ANMETKUNEEN ..ottt s 502
Personen- und Sachregister ..., 511
AULOTENTEZISTEL ...t st 523
Stellungnahmen zur englischen Originalausgabe dieses Buches............. 531

XV



