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Okonomen warnen vor neuem Schuldenerlass

Kurz vor der Wahl in
Griechenland mahnen
Wirtschaftsfachleute: Das
Land kbnnte ein ,Fass ohne
Boden" werden, wenn die
Politiker jetzt nachgeben.
Griechenland brauche
dringend Reformen.

ppl. FRANKFURT, 18, Januar. An kom-
menden Sonntag wird vermutlich ein
mittleres politisches Erdbeben von Grie-
chenland ausgehen und Europa durchrit-
teln. Der wahrscheinliche Wahlsieger,
das linkssozialistische Syriza-Biindnis,
will eine Abkehr vom Spar- und Reform-
kurs und verlangt einen Schuldenschnitt
fiir Griechenland. Anndhernd 240 Milli-
arden Euro haben internationale Geld-
geber dem Land an Hilfskrediten zur Ver-
figung gestellt. In Brilssel gibt es in der
EU-Kommission schon Stimmen, die ei-
nem gewissen Schuldenerlass fir Grie-
chenland befiirworten. Doch es gibt
auch Warnungen von Okonomen, dig
von einem voreiligen Schuldenschnitt
dringend abraten.

+Die Frage ist doch, wie kann man ver-
meiden, dass Griechenland ein Fass
ohne Boden wird fiir Europa®, sagt der
Finanzwissenschaftler Clemens Fuest,
Chef des Zentrums fiir Europdische Wirt-
schaftsforschung (ZEW), dieser Zeitung.
Ein Schuldenerlass, der ohne weitere Re-
formauflagen gewdhrt wiirde, wiire aus
seiner Sicht ein schwerer Fehler, Schon
die Debatte dariiber in Deutschland und
anderen Landern sei Wahlkampthilfe fir
Syriza-Anfithrer Alexis Tsipras. Ein
Schuldenerlass sei ein fatales Signal,
weil dann auch andere Krisenlinder wie
Spanien, wo es ebenfalls eine starke
linkspopulistische Opposition gibt, ei-
nen Schuldenschnitt einfordern und Re-
formanstrengungen zuriickdrehen kénn-
ten. ,.Und in Deutschland, das Verluste
auf die Hilfskredite abschreiben misste,
wiirden die geschidigten Steuerzahler in
Scharen zur AD berlaufen”, prognosti-
ziert Fuest.

Allerdings hélt auch er die Schulden-
last Griechenlands von mehr als 175 Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts fir lang-
fristig untraghar. Es muisste eine Entlas-
tung geben. Entscheidend sei aber die
Reihenfolge der Schritte, Es miissen
erst die Reformen umgesetzt werden,
dann kann iber Schuldenerleichterun-
gen verhandelt werden®, fordert Fuest.
Nur durch wachstumsorientierte Refor-
men kinne Griechenland aus der Misere
entkommen. Aktuell sei die Belastung
durch den Schuldendienst allerdings
nicht so groB. Griechenland zahle nur et-
was mehr als vier Prozent seiner Wirt-
schaftsleistung filr Zinsen, weil diese auf
die Hilfskredite schon jeizt sehr niedrig
angesetzt seien. Auf die Dauver kiénnen
die Griechen aber nicht so hohe Primir-
iiberschilsse im Haushalt durchhalten,
wie notwendig wiren, um ihre Schulden

zuriickzuzahlen, Es werde also ein Teil
abgeschrieben werden milssen.

Dann drohen Deutschland und den an-
deren Offentlichen Gliubigern Verluste.
Der Chef des Deutschen Instituts fir
Wirtschaftsforschung  (DIW), Marcel
Fratzscher, hat diese auf 40 bis 50 Milliar-
den Euro geschitzt. Deutschland konnte
sich das leisten, sagl Fratzscher. Der
AfD-Vorsitzende Bernd Lucke hat vor
drei Jahren prognostiziert, dass ein Grof-
teil der Hilfskredite abgeschrieben wer-
den miisse. Auch er tippt jetzt auf 40 bis
50 Milliarden Euro Verlust fir die deut-
schen Steuerzahler. Die Verluste wiirden
aber noch groBer, wenn Griechenland im
Euroraum bliebe und weitere Hilfspakete
brauche. Besser ein Ende mit Schrecken
als ein Schrecken ohne Ende, findet Lu-
cke. Hans-Werner Sinn, Prisident des
[fo-Instituts, meint ebenfalls, ein Euro-
Austritt sei ein moglicher Ausweg. Und
er kann Tsipras Forderung nach einer
Schuldenkonferenz verstehen.

Andere warnen davor, die Hilfskredite
vorschnell abzuschreiben. Das Bundes-
finanzministerium reagiert pikiert auf

Raus aus den Schulden: Syriza lichdugelt mit dem Ende des Sparens.

Nachfragen, ob und wie ein Schulden-
schritt verbucht werden wiirde. ,Es gibt
keinen Anlass, hierliber jetzt zu spekulie-
ren, weil sich diese Frage nicht stellt®,
heillt es aus dem Ministerium von Wolf-
gang Schiuble (CDU). Auch der Wirt-
schaftsweise Lars Feld warnt davor, ei-
nen Schuldenschnitt in Aussicht zu stel-
len. Die Bundesregierung sollte darauf
bestehen, dass Griechenland seine Ver-
pflichtungen erfiillt”, sagt er. Mit einem
hinreichend langem Atem miissen die
Forderungen nicht abgeschrieben wer-
den®, sagte Feld dieser Zeitung, Das zeig-
ten Erfahrungen mit Staatsinsolvenzen
anderer Linder in der Verganpenheit.
Eine Umschuldung Griechenlands kinn-
té zudem auch dber andere Mechanis-
men als dber einen ,Haircut®, einen
Schnitt der nominellen Schulden, erfol-
gen, etwa durch Laufzeitverlingerung,
Im November 2012 haben die Euro-Fi-
nanzminister die Laufzeiten auf die euro-
péischen Hilfskredite von 15 auf 30 Jahre
verlingert und zudem die Zinsen stark ge-
senkt (auf 0,5 Punkie Gber den Euribor-
Zinssatz, aktuell also micht mal 0,6 Pro-
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zenit]. Faltizeh bedeuteie much digs einen
Schuldenschntll, wenn et anch versclilei-
ert ist, Tder Leiter des EFSF-Hillsfonds
Klaus Repling hat diesa Schuldenerleich-
terung jingst aul 40 Prozent beziffert,

Der TIW-Okonom Alexander Erili-
ks, der selbat priechische Wirzeln hat,
warni: JEin Schuldenschnitt allsin isl
gine Cirladung, wisder won vorn mit dee
Schuldenmacherei #u beeinnen.” Grie-
chenland habe ohie wachsnemsiinderm-
de Relormen keine Chance. Thslang sei-
cn Zwar die Lohne unid Gehdler stark ge-
kiirzt sowie das Rentensyatem ansatewved-
et relormiert worden, | Aber was fehlt,
ist eine echle CInung der geschlossenen
Wirtschallshereiche, di=  Wachsturos-
polentiale freisetzen konmle®, maniert
Kritikos, [Yer Fokus der Troika (EL, EFB
und TAT Y sei 2 sehr auf diz Delieite und
die Sparpolitiz gerichlet gowesen. Dabel
seien die niligen wachstumsfirderndzn
Raformen und vou atlem deren echie Tim-
etz vernachlissigl worden. Einiges
azn Beformen sei zwar petr Gesetz be-
sehlossen wordsn, aber die Umscleung
Faler



