Ressort: Finanzen

IMK-Chef warnt vor Ende der Euro-Zone bei Schuldenschnitt fur Griechenland

Disseldorf, 20.11.2012, 13:34 Uhr

GDN - Der Direktor des Instituts fiir Makrokonomie und Konjunkturforschung (IMK), Gustav Horn, hat vor den Folgekosten eines
Schuldenschnitts fir Griechenland gewarnt. "Denn es ist damit zu rechnen, dass die Markte panisch mit Abzug von Kapital aus den
anderen Krisenldndern reagieren, und dort die StiitzungsmaBnahmen ausgedehnt werden missten", sagte Horn "Handelsblatt-
Online".

Zudem diirfe die Européische Zentralbank (EZB) keine Stiitzung mehr fir Griechenland leisten, und es sei fraglich, ob sie das noch fiir
die anderen Krisenlander dirfte, da Staatsanleihen offenkundig nicht mehr sicher wéaren. "Damit wirde der letzte Stitzpfeiler der
Wéhrungsunion einbrechen, das Ende des Euro, wie wir ihn kennen, ware wahrscheinlich", sagte Horn. Fir einen Schuldenschnitt
pladierte dagegen Thorsten Polleit, Chefvolkswirt bei Degussa Goldhandel und Honorarprofessor an der Frankfurt School of Finance.
"In dem Fall, in dem sich weiter Rettungskredit an Rettungskredit reiht und kein Schuldenschnitt vollzogen wird, kénnte dies den
deutschen Steuerzahler allein flir Griechenland vermutlich im Bereich von 95 Milliarden Euro kosten, einschlieBlich der Verluste bei
der EZB, was etwa 3,5 Prozent des deutschen Bruttoinlandsprodukts entsprechen wiirde", sagte Polleit "Handelsblatt-Online". Der
bisherige Weg der "Rettungsprogramme” kénne daher so nicht fortgefiihrt werden. An einem Schuldenschnitt fihre kein Weg vorbei.
Nach Ansicht Polleits wére es fur den Reformprozess in Griechenland das Beste, wenn Kredite fir den Staat nur zu Konditionen am
freien Markt zur Verfliigung stehen. Da dies fir das Land derzeit nicht méglich sei, bleibe nichts anderes Ubrig, als dass die
Staatsausgaben den Staatseinnahmen angepasst wirden. "Ein Ende mit Schrecken wére besser als ein Schrecken ohne Ende",
sagte der Okonom. Der IMK-Chef Horn erkldrte hingegen, dass die Hilfen fiir Griechenland den deutschen Staat und damit den
Steuerzahler bisher nichts gekostet hatten. "Wenn man genau rechnen wiirde, hat er durch krisenbedingten niedrigen Zinsen bislang
sogar von der Krise profitiert." Gelitten habe allerdings die Exportwirtschaft durch Ausfélle von Lieferungen nach Griechenland als
Folge der dort praktizierten Austeritétspolitik. Dies habe auch Steuerausfélle zur Folge. Darliber hinaus biirge der deutsche Staat fir
Zins verbilligte Kredite an Griechenland. "Es besteht also ein Kreditausfallrisiko", sagte Horn. Im Rahmen der Rettungspakete | und Il
belaufe sich der Bilrgschaftsrahmen auf insgesamt 59,28 Milliarden Euro. "Bei einem Schuldenschnitt heute waren aber nur die
bereits ausgezahlten Mittel betroffen, dies sind 37,14 Milliarden Euro." Da man davon ausgehen kénne, dass es nicht zu einem
vollstdndigen Erlass komme, vermindere sich der Betrag entsprechend der Rate des Kreditausfalls. Bei 50 Prozent, so Horn, fiele eine
Abschreibung in Héhe von 18,57 Milliarden Euro an. Bericksichtigt werden missten Uiberdies noch Abschreibungen, die die EZB
vornehmen musse. Deutschland stehe hier seinem EZB- Kapitalanteil entsprechend fir die insgesamt 108 Milliarden Euro Target-
Verbindlichkeiten Griechenlands in der Haftung. Hinzu kdmen anteilmdBig Verluste, die durch Abschreibungen auf griechische
Wertpapiere im Besitz der EZB, etwa 30 bis 50 Milliarden entstiinden, erlduterte der IMK-Chef.
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