
Nichts gelernt
Ashoka Modywarnt, dass in der Griechenland-Krise die falschen Mittel zum Einsatz kommen.

I
m November 2003 hatte der ehe-
malige deutsche Finanzminister
Hans Eichel gezeigt,warum der
„Deal” zwischen Griechenland und
seinen Gläubigern höchstwahr-
scheinlich scheiternwird. Als er da-
mals versuchte, dem Druck auf

Deutschland zu begegnen, in einerwirt-
schaftlichen Rezession schärfere fiskalpoli-
tische Sparmaßnahmen einzuführen,
schrieb er in einemGastkommentar in der
„Financial Times“: „Eine Politik, die ledig-
lich darauf zielt, kurzfristig quantitative
Konsolidierungsziele zu erreichen, läuft Ge-
fahr, nicht nur dasWachstum zu bremsen,
sondern darüber hinaus dieVerschuldung
auszuweiten.“

Eichels Theorem lässt erwarten, dass die
neue griechische Regierung nicht in der La-
ge seinwird, die fehlende Logik des Gläubi-
gerprogramms auszugleichen – auchwenn
es sich um eine stabile Regierung handeln
sollte. DasWachstumwird sich verlangsa-
men, und die Deflationwird höher sein als
erwartet. DieVerschuldung hingegenwird
weiter steigen. Überall hat die Senkung von
Ausgaben dasWachstum gehemmt. Grie-
chenland, dem die strengsten Sparmaßnah-
men auferlegtwurden, hat den dramatischs-
tenwirtschaftlichen Niedergang erlebt.

Den meisten Schätzungen zufolge hat
Griechenland ein geringes Primärdefizit,
bei dem die Staatsausgaben (ohne Zinszah-
lungen) die Einnahmen übersteigen. Die
Wirtschaftwird aber schrumpfen,wenn die
Vorgabe der Gläubiger, innerhalb von drei
Jahren einen Primärüberschuss von 3,5 Pro-
zent des BIP zu erzielen, tatsächlich umge-
setztwird.

DieWachstumsprognose verkennt
grundlegende volkswirtschaftliche Zusam-
menhänge. 1933 zeigte der Ökonom Irving
Fisher, dass die Rückzahlung von Schul-
den die Schuldenlast erhöht, wenn das
Schuldenniveau bereits hoch ist. Griechen-
land bewegt sich seit zwei Jahren in einer
Schulden-/Deflationsspirale. Preise und

Löhne sinken, was langfristig hilfreich sein
kann; dagegen steigt momentan das Ver-
hältnis von Schulden zu Einkommen. Die
zusätzliche Verringerung der Ausgaben
wird das verstärken. Dennoch gehen die
Voraussagen davon aus, dass die Preise
steigen und dass dies zu einer Verringe-
rung der privaten und öffentlichen Schul-
denlast führt.

Aber eswird noch schlimmer. Als
Deutschland im Jahr 2003 von den Fesseln
der fiskalischen Sparmaßnahmen befreit

wurde, blühte gerade derWelthandel auf.
Dieserwuchs 2004 bis 2007 jährlich durch-
schnittlich neun Prozent. In diese Zeit fiel
dann auch das „Wirtschaftswunder“ in
Deutschland mit jeweils 3,5 ProzentWachs-
tum in den Jahren 2006 und 2007.

Griechenland dagegen macht sich heute
aufweitere Sparmaßnahmen gefasst. Rah-
menbedingung ist hier aber eineWachs-
tumsrate der Globalwirtschaft vonweniger
als drei Prozent im Jahr. Die Entscheidung
der US-Notenbank, den Leitzins nicht anzu-

heben, macht deutlich,wie fragil dieWelt-
wirtschaft ist.

Wie kann Griechenland die vorausgesag-
te Kehrtwende gelingen,wenn das Land
mit Ausgabensenkung, einer Schulden-/De-
flationsspirale und einer schwachenWelt-
wirtschaft konfrontiert ist? Die magische
Formel sollen Strukturreformen sein. Doch
bislang gibt es keinen Beweis, dass diese so
stark und schnellwirken können,wie es für
Griechenland erwartetwird.

Der Euro-Bereich hat angeblich einwirt-
schaftlichesWunder nach dem anderen er-
lebt – angefangen bei denVorzügen einer
Einheitswährung für sehr unterschiedliche
Staaten, dann die heilenden Kräfte vonwirt-
schaftlichen Sparmaßnahmen und nun
Strukturreformen als Lösung für sämtliche
ökonomischen Krankheiten. Diese Mythen
werden von einem starken Bündnis euro-
päischer „Eliten“ aufrechterhalten, die sich
gegenseitig in ihren Meinungen bestärken.

Der „Deal“ hat nun nur die harten Fra-
gen verschoben. Für Deutschland und die
anderen Gläubigerwürde ein Schuldener-
lass nicht tolerierbare Risiken mit sich brin-
gen. Aber für Griechenland kann ein tröpf-
chenweiser Schuldenerlass nicht die Gegen-
leistung sein fürweitere kontraproduktive
Sparmaßnahmen.Vor allem ist ein umfang-
reicher Schuldenerlass erforderlich, und
danach sollte die Zielgröße für denÜber-
schuss auf 0,5 Prozent des BIP verringert
werden.

WennGriechenland am Ende die Euro-Zo-
neverlassen muss, erleiden die Gläubiger
größereVerluste, alswenn sie nun einem
Schuldenerlass zustimmenwürden. Ein Gre-
xitwürde die bereits angeschlageneGemein-
schaft unwiederbringlich zerschlagen: Die
Griechen erlitten mehr Schmerzen, und die
Gläubiger erhieltenweniger Geld. Das ist
letztendlich die griechischeTragödie.
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Deutschland heute

HEUTE: Eine Kaltfront bringt
dichte Wolken und auch Regen
AmVORMITTAG ist es im Osten und Süden
trocken und anfangs auch noch recht sonnig.
Im Nordwesten hingegen ist es bereits von
der Früh weg trüb und regnerisch. -- IM
TAGESVERLAUF breiten sich mächtige
Wolken und meist auch Regen auf das ganze
Bundesgebiet aus. Die Temperaturen bleiben
gedämpft und erreichen am Nachmittag 11
bis 21 Grad. -- Der WIND weht schwach bis
mäßig aus Süd bis Südwest. -- In der NACHT
bleibt es unbeständig bei meist dichten Wol-
ken und nur kurzen Auflockerungen.
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