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Inzwischen dürfte jedem klar sein, dass Rating-Agenturen über Wohl und Wehe ganzer Staaten
entscheiden. Ihrer Bewertung der Kreditwürdigkeit – sie kennen ja Tripple A (AAA), die Bestnote,
und den Ramschstatus, der bereits mit dem Buchstaben B beginnt – folgen alle Marktteilnehmer.
Wenn eine Rating-Agentur glaubt, Länder wie Griechenland, Irland, Portugal oder Spanien
herabstufen zu müssen, weil sie viele Schulden haben, dann verteuern sich deren Staatsanleihen
und Kreditausfallversicherungen. Dass das ein Geschäft für Banken und Spekulanten ist, soll nicht
das Thema sein, sondern vielmehr die Frage, wie die Rating-Agentur zu ihrer Bewertung kommt.

Heute wurde bekannt, dass Standard & Poor’s den Tripple A Status der Vereinigten Staaten in
Frage stellt. Es drohe eine Herabstufung.

Der Rating-Riese Standard & Poor’s stellt die Top-Bonität der USA in Frage. Die
US-Kreditwürdigkeit werde zwar weiter mit der Bestnote „AAA“ bewertet, der
Ausblick sei jedoch negativ, teilte S&P am Montag in New York mit. Es droht also
eine Herabstufung in den kommenden zwei Jahren. Die Wahrscheinlichkeit, dass es
dazu komme, liege bei 33 Prozent, sagte eine Analystin der Rating-Agentur.

Quelle: Spiegel Online

Und weil eine Analystin präzise ausgerechnet haben will, dass eine Wahrscheinlichkeit von 33
Prozent für eine Herabstufung bestehe, brechen sämtliche Kurse an den Aktienmärkten ein. Dabei
ist die exorbitant hohe Verschuldung der USA kein neues Phänomen. Im Jahr 2009 lag die
Staatsverschuldung der USA bei 83 Prozent des Bruttoinlandsprodukts und die Zinsen auf
zehnjährige Staatsanleihen bei moderaten 3,7 Prozent. Für Rating-Agenturen war das damals kein
Problem. Japan hatte im Jahr 2009 sogar eine Staatsverschuldung von 190 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts. Die Zinsen für zehnjährige Staatsanleihen lagen aber unter einem Prozent.
Deutschlands Schuldenstandsquote betrug in 2009 73 Prozent des BIPs. Die Zinsen auf
zehnjährige Anleihen lagen bei 3,3 Prozent.

Wo ist da also ein Zusammenhang zwischen Schuldenstand und Verzinsung? Die südeuropäischen
Staaten Griechenland mit 112%, Portugal mit 77%, Spanien mit 54% und Italien mit 114%
Staatsschuldenstand mussten in 2009 Zinsen zwischen vier Prozent (Spanien) und sechs Prozent
(Griechenland) zahlen. Welcher Logik folgt das?
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„Mit anderen Worten, der im Vergleich zu Japan nur ungefähr ein Viertel mal so
stark verschuldete spanische Staat zahlt den dreifachen Zinssatz. Griechenland, das
nicht einmal doppelt so hoch verschuldet ist wie Deutschland, musste mit 276
Basispunkten im Vergleich zu Deutschland fast den doppelten Zissatz für seine
Staatsschulden aufbringen. Das noch stärker verschuldete Italien hingegen hatte nur
82 Basispunkte über dem deutschen Zinssatz zu schultern. Das lässt nur den Schluss
zu, dass selbst im Urteil der ‚Märkte‘ öffentliche Schuldenstand und Zinsdifferenzen
viel weniger miteinander zu tun haben, als allgemein unterstellt.“

Quelle: Heiner Flassbeck, Die Marktwirtschaft des 21. Jahrhunderts

Und es ist auch im Fall der USA jetzt so. In 2009 betrug die Rendite der zehnjährigen Papiere wie
oben erwähnt 3,7 Prozent. Nun ist der Markt durch die Ankündigung von S&P verschreckt, wie es
heißt. Dabei liegen die aktuellen Zinsen auf zehnjährige Anleihen bei 3,44 Prozent. Wieso entsteht
gerade jetzt Panik, obwohl die Zinsen im Vergleich zu 2009 niedriger sind? Nur weil Analysten
einer Rating-Agentur eine 33prozentige Wahrscheinlichkeit einer Herabstufung der
Kreditwürdigkeit der USA errechnet haben wollen? Geht’s noch? Und wieder greift der
Herdentrieb.

Offensichtlich soll die drohende Herabstufung ein politisches Signal sein und zwar gegen die
Obama-Administration. Den rechten Hardlinern in der republikanischen Opposition, die noch
härtere Sparmaßnahmen verlangen bei gesenkten Bush-Steuersätzen, dürfte das in die Karten
spielen. Es geht mal wieder darum, dass eine Regierung gezwungen werden soll, gegen jeden
ökonomischen Sachverstand, sich dem Diktat von Spekulanten zu unterwerfen. Die Tatsache, dass
den Einschätzungen des Rating-Agentur-Gesindels, die sich der Tarnung wegen Analysten nennen,
immer noch große Bedeutung beigemessen wird, ist ein Zustand, den es dringend zu überwinden
gilt.
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