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1 Einleitung

Ziel dieser Arbeit ist es, die Staatsschuldenkrise Griechenlands darzustellen. Aufgrund
aktueller politischer Entwicklungen in Form der sogenannten ,Flichtlings- bzw. Asylkrise*
und der daraus resultierenden Zu- und Einflussnahme populistisch gepragter Parteien, hat
das Thema der Staatsschulden und der wirtschaftlichen Entwicklung verschiedener Mit-
gliedsstaaten der Europaischen Union an Bedeutung im o&ffentlichen Diskurs verloren.
Somit ist es moglich, einen Ist-Zustand der griechischen Wirtschafts- und Staatsfinanzsi-
tuation zu umreillen, welcher derzeit nur gering politisch oder medial instrumentalisiert
wird. AuRerdem kann unter diesen Umstanden ein breites Spektrum der letzten 10 Jahre
beleuchtet werden, welches sich vor allem auf die Situation der griechischen Gesetz-
gebung und die geforderten Reformplane der Glaubiger-Staaten bezieht. Die Intention ist,
objektiv durch die Auswertung konkreter Wirtschaftsdaten sowie politischen Entscheidun-
gen in Form von Gesetzes-, Haushalts-, Steuer- und Finanzreformen darzustellen, welche
Missstéande zu einer fehlenden Uberwindung der weiterhin vorherrschenden Staatsschul-
denkrise fuhren. Unter Zuhilfenahme dieser Grundlagen sollen verschiedene alternative
Losungsmoglichkeiten dieser angesprochenen Krise erortert und diskutiert werden, so-
dass am Ende eine Abwagung zwischen umsetzbaren Losungsmoglichkeiten und wirt-
schafts- bzw. finanzpolitischen Fantasien getroffen werden kann. Eine konkrete Hand-
lungsempfehlung ist nicht vorgesehen. Damit nicht lediglich theoretische Datenséatze in
dieser Arbeit Erwahnung finden oder nur die griechischen Finanzdaten eine wesentliche
Rolle spielen, werden als Grundlage fir Vergleiche zusatzlich Daten anderer Mitglieds-
staaten des Euroraumes hinzugezogen. Zur Verdeutlichung und Vergleichbarkeit werden
somit auch die Daten der Bundesrepublik Deutschland, der Republik Iland sowie Ge-
samt- und Durchschnittsbetrachtungen aller Mitgliedsstaaten des Euroraumes im Zuge
der Darstellung relevant sein. Deutschland zum einen als grofiter Mitgliedsstaat und zum
anderen als ,Hauptakteur in den Verhandlungen Uber die Konfliktiésungen der Staats-
schuldenkrise. Die Republik Irland, welche seit Dezember 2013 keine Hilfsmittel mehr aus
den eingerichteten sog. ,Rettungsschirmen® abrief und somit als eine Art ,Positivbeispiel”
fur die Uberwindung einer Staatsschuldenkrise angesehen werden kann. Mit der Auswahl
dieser beiden Mitgliedsstaaten soll eine Vergleichsgrundlage fiir eventuell fehlende Hand-
lungsinitiativen und sog. ,Reformstau” im Falle der griechischen Republik geschaffen

werden.



2 Exempel Griechenland

Die griechische Republik ist eine von funf Mitgliedsstaaten, welche im Zuge von Proble-
men am allgemeinen Kapitalmarkt Hilfsmittel aus den sog. ,Eurorettungsschirmen® abru-
fen mussten. Diese Mittel werden seit Oktober 2012 durch den Europaischen Stabilitats-
mechanismus (ESM) zur Verfligung gestellt und sind Kredite in Form von monetarer Hilfe.
Somit besitzen Mitgliedsstaaten, welche Probleme mit der Organisation von Finanzmitteln
am allgemeinen Kapitalmarkt haben, die Mdglichkeit diese Probleme lang- oder kurzfristig
zu Uberwinden. Die Gewahrung monetarer Mittel aus dem ESM ist allerdings an verschie-
dene Bedingungen geknipft. Griechenland war und ist auf die Inanspruchnahme solcher
Finanzhilfen angewiesen. Welche Griinde daflr ausschlaggebend waren oder weiterhin
sind, soll im nachfolgenden Abschnitt erldutert werden. Dabei soll beleuchtet werden,
weshalb die Republik Griechenland gezwungen war und ist, auf diese Hilfen zurtickzugrei-

fen.

2.1 Der Weg in die Staatsschuldenkrise — Die Wahrungsunion

Um Ldsungsansatze fur die griechische Krise entwickeln zu kénnen, ist es zunachst wich-
tig zu erlautern, wie es zu der vorherrschenden Situation kam, dass Griechenland auf die
Hilfe anderer Mitgliedsstaaten der Europaischen Union (EU) angewiesen war und ist. Die
Grinde fir diese Situation kénnen zum einen in der allgemeinen Weltwirtschafts- und
Bankenkrise 2007/2008 gesucht werden. Zum anderen kann auch die Wahrungsunion als
Grund fir diese Situation angesehen werden. Im Falle Griechenlands spielen ferner beide
Griinde - wobei der eine ohne den anderen nicht denkbar ist - eine zentrale Rolle." Die
Finanzkrise der Jahre 2007/2008 stellte desgleichen in diesem Falle lediglich eine Art
,Heimsuchung“ dar. Die Griinde fir die hoffnungslose Uberschuldung und die daraus re-
sultierende Krise Griechenlands sind bereits in den Jahren nach dem Beitritt zur Eurozone
aufzufinden. Dabei ist vor allem die Aufnahme Griechenlands in den Euroraum zu be-
trachten. Nach den festgelegten Kriterien fir eine Aufnahme eines Mitgliedsstaates in den
Euroraum gelten die sog. ,EU-Konvergenzkriterien“ oder auch ,Maastricht-Kriterien®. Die-
se wurden im Jahr 1992 im ,Vertrag von Maastricht” festgelegt. So soll ein Land, welches
in den Euroraum aufgenommen werden mdchte, vorweisen, dass die jahrliche Defizit-
grenze und somit der Saldo zwischen Einnahmen und Ausgaben des Staates eine Gren-
ze von 3% des Bruttoinlandsproduktes (BIP) nicht Gbersteigt. Weiterhin darf die Staats-

verschuldung eine Grenze von 60% nicht (ibersteigen.?

Die hier in Bezug genommenen EU-Mitgliedsstaaten, die Bundesrepublik Deutschland

sowie die Republik Irland gehoérten zu den Griindungsmitgliedern der Eurozone und be-

' vgl.: Scharpf, Fritz W., Die Wahrungsunion ist das Problem. 2011, S.1
2 vgl.: Klein, Rouven et al., Fiskalregeln. o.J.
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schlossen im Jahr 1999 den Euro als gemeinsame Wahrung in ihrem Land einzufihren.
Griechenland trat hingegen erst im Jahr 2001 der Eurozone bei. Richtet man den Blick auf
die oben genannten Konvergenzkriterien und die vorherrschende Situation im Jahr 2001
bei Eintritt Griechenlands in den Euroraum, lasst sich feststellen, dass die Ausgangsposi-
tion, nur ein Jahr vor der Einfihrung des Euro als Bargeld, in allen drei Mitgliedsstaaten
sehr unterschiedlich war. Die Republik Irland hatte zu diesem Zeitpunkt als einziger dieser
drei Mitgliedsstaaten kein Haushaltsdefizit sondern einen Haushaltsiberschuss von 1,0%
des eigenen Bruttoinlandsproduktes. Die Bundesrepublik Deutschland hingegen ver-
zeichnete ein Haushaltsdefizit von 3,1% des BIP und war somit 0,1 Prozentpunkte tber
der Defizitgrenze zu finden. Griechenland erflllte in ebendiesem Jahr mit einem Defizit
von 5,5% des BIP die oben genannte Grenze nicht und Gberschritt diese um 2,5 Prozent-
punkte.® Somit I&sst sich feststellen, dass lediglich die Republik Irland im Jahr 2001 die
Haushaltsdefizitgrenze des Maastrichtvertrages einhalten konnte, wahrend Deutschland
und Griechenland diese Uberschritten. Eine ahnliche Situation I&sst sich ebenfalls bei der
Staatsverschuldung der Mitgliedsstaaten feststellen. Die Republik Irland besall im Jahr
2001 eine Staatsverschuldung von lediglich 33,2% des BIP, Deutschland unterschritt die
Grenze von 60% um 2,3 Prozentpunkte mit einer Staatsverschuldung von 57,7% des BIP.
Im Fall der Republik Griechenland lag eine Staatsverschuldung von 107,1% des BIP vor.*
Dieser Wert Uberschritt die festgelegte Grenze um mehr als das 1,7-fache. Folglich hatte
die Republik Irland im Jahr 2001 als einziger der drei genannten Mitgliedsstaaten die
Konvergenzkriterien erfillt. Deutschland hatte lediglich bei der Staatsverschuldung, in
Relation zum BIP, die Grenzen des Vertrages von Maastricht eingehalten. Die Defizit-
grenze wurde geringfligig Uberschritten. AbschlieRend lasst sich aus diesen Strukturdaten
ableiten, dass Griechenland unter Einhaltung der festgelegten Kriterien des Vertrages von
Maastricht, im Jahr 2001 der Eurozone nicht hatte beitreten dirfen. Die Kennzahlen des
Haushaltsdefizits im Referenzzeitraum von 1997 bis 1999 lagen ebenfalls alle mindestens
um das 1,9-fache Uber der genannten 3%-Grenze.® Dass es dennoch zu einem Beitritt
Griechenlands zur Eurozone kam, lag wahrscheinlich an Unachtsamkeit(en) in der Uber-
prufung der angegebenen Kennzahlen. Anderenfalls hatte dem europaischen Statistikamt
.Eurostat® nach eingehender Prifung auffallen missen, dass die Defizitzahlen, welche
seitens Griechenlands Ubermittelt wurden, schlicht und ergreifend falsch gewesen sind.
Grund fir die mangelnde Uberpriifung waren laut Medienberichten fehlende Kompeten-
zen, welche eine tiefere Kontrolle verhinderten.® Resultierend aus diesen Kennziffern kam
es, unter der Annahme eingehaltener Konvergenzkriterien, dennoch zu einer Aufnahme

Griechenlands in den Euroraum.

vgl.: Anlage 1
vgl.: Anlage 2
vgl.: Anlage 1
vgl.: Die Welt, Achtlose EU-Beamte ermdglichten Griechen-Beitritt. 19. Mai 2010
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2.1.1 Zustand vor der Finanzkrise 2001 bis 2006’

Der Zustand der griechischen Wirtschaft vor der Finanzkrise 2007/2008 kann als nicht
vereinbar mit den Konvergenzkriterien beschrieben werden. Ab der Aufnahme Griechen-
lands in die Eurozone im Jahr 2001, bis zum Jahr 2015 wurde die vorgegebene Defizit-
grenze nicht eingehalten. Innerhalb dieses Punktes wird jedoch zunachst nur der Zustand
der Jahre 2001 bis 2007 betrachtet.

Im besagten Zeitraum nahm das BIP Griechenlands stetig zu. Allerdings stieg im Gegen-
zug zu dieser Entwicklung ebenfalls das jahrliche Defizit. Lediglich in den Jahren 2005
und 2006 konnte eine Verringerung des Haushaltsdefizits verzeichnet werden. Weiterhin
konnte im Verlauf der Jahre 2002 und 2003 der o&ffentliche Schuldenstand verringert wer-
den. Eine Verringerung des 6ffentlichen Schuldenstandes innerhalb der Grenzen der vor-
gegebenen Konvergenzkriterien konnte jedoch aufgrund der hohen Schuldenlast von
107,1% des BIP im Jahr 2001 in den Folgejahren nicht erreicht werden. Eine ahnlich hohe
Schuldenlast erreichte Griechenland nach dem Jahr 2001 erst wieder im Jahr 2005 mit
einem prozentualen Anteil von 107,4% des BIP. Der 6ffentliche Schuldenstand Griechen-
lands betrug somit vor der Weltwirtschaftskrise prinzipiell mindestens das 1,69-fache der

vorgegebenen Konvergenzgrenzen.® °

Nach dem Beitritt zur Eurozone war allerdings auch ein stetiges Wachstum des BIP Grie-
chenlands zu verzeichnen. Die Steigerungsraten betrugen jahrlich mindestens 7%. Einzig
im Jahr 2005 kam es mit einer Steigerung um 2,9% zu einem geringeren Zuwachs des
BIP. Mit diesen Progressionen lag Griechenland, auf3er im genannten Jahr 2005, prinzipi-
ell Gber den durchschnittlichen Steigerungsraten des BIP aller Mitgliedsstaaten der Euro-
zone." Die prozentuale Zunahme des BIP kann dabei auch als Wirtschaftswachstum ver-
standen werden. Folglich lasst sich die Aussage treffen, dass sich die Wirtschaft Grie-
chenlands seit der Aufnahme in die Eurozone starker entwickelte, als der Durchschnitt

aller Mitgliedsstaaten innerhalb des Euroraumes.

Betrachtet man weiterhin die Entwicklung des Haushaltsdefizits, so lasst sich feststellen,
dass Griechenland mit steigendem Wirtschaftswachstum auch einen Anstieg des Haus-
haltsdefizits zu verantworten hatte. Im Zeitraum 2001 bis 2004 erhdhte sich das Haus-
haltsdefizit jahrlich. Der Hohepunkt wurde im Jahr 2004 mit einem Haushaltsdefizit von
8,8% des BIP erreicht. Dieser Wert Uberschritt die Defizitgrenze von 3% um das 2,9-

fache. Im Verlaufe der Jahre 2005 und 2006 wurde dieses Defizit zwar gemindert, jedoch

7 Es wird lediglich die Lage der Wirtschaft Griechenlands erdrtert, sowie Faktoren des Finanzmarktes, welche zur Krise
fuhrten.

8 vgl.: Anlage 2

® vgl.: Klein, Rouven et al., Fiskalregeln. o.J.

% vgl.: Anlage 3



bewegte sich der prozentuale Anteil nicht innerhalb der Konvergenzgrenze von 3%.
Durchschnittlich Uberschritt Griechenland diese Grenze regelmaflig um das Doppelte.
Eine Form der Sanktionierung zur Einhaltung der festgelegten Konvergenzkriterien durch
die EU fand allerdings nicht statt. Als die realen Werte, welche Griechenland bei Eintritt in
die Eurozone verschleiert hatte, im Jahr 2004 offenkundig wurden, war lediglich die Sper-
rung von EU-Férdergeldern als Mdglichkeit der Sanktionierung durch die europaische
Kommission in Erwagung gezogen worden."" Dieses ,milde“ Mittel ware auch nicht hilf-
reich gewesen, da in der Haushaltsfihrung der Griechen Militdrausgaben in Milliarden-
hohe verschleiert sowie Steuereinnahmen und Staatsschulden deutlich geringer einge-
schatzt und erhaltene EU-Fordermittel falsch verbucht worden waren.' Allerdings war der
Durchschnitt aller Mitgliedsstaaten der Eurozone in Bezug auf die Staatsverschuldung
hoher, als durch die vereinbarten Konvergenzgrenzen vorgesehen, sodass eine Einzel-

sanktionierung nicht ausreichend erschien." '

Unter Betrachtung dieser Umstande hatte Griechenland auch weiterhin nicht Teil des Eu-
roraumes werden bzw. bleiben dirfen. Allerdings hatte ein Ausschluss Griechenlands aus
der Wahrungsunion ein prekares Signal an die Finanzmarkte aussenden koénnen. Das
Selbstverstandnis des Euroraumes kann mit dem einfachen Grundsatz, dass eine stabile
Wahrung durch stabile Partnerschaft sowie eine stabile Wirtschaft gewahrleistet wird, er-
klart werden. Im Falle eines Ausschlusses Griechenlands ware es zur Aussendung des
Signals gekommen, dass die Partnerschaften bzw. Mitgliedsstaaten des Euroraumes
nicht der versprochenen Stabilitat entsprechen. Dieses Signal hatte eine Art ,Dolchsto*
fur die noch junge gemeinsame Wahrung bedeuten kdnnen. Folglich war der Verbleib
Griechenlands in der Eurozone wichtig fur alle weiteren Mitgliedsstaaten des Euroraumes

und woméglich auch wichtiger als fiir Griechenland selbst."

Der Zustand der griechischen Wirtschaft vor der Weltwirtschaftskrise war daher nicht ver-
einbar mit den ,Maastricht-Kriterien®, allerdings befand sich die Wirtschaft im Aufschwung,

wie das stetig steigende BIP belegte.

2.1.2 Zustand wahrend der Finanzkrise ab 2007 - 2014

Durch die Finanzkrise, die ab dem Jahr 2007 zu verzeichnen war, anderten sich fur Grie-
chenland die wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen, welche bisher ein

Verbleiben in der Eurozone unproblematisch moglich gemacht hatten. Insofern ist zu un-

vgl.: Frankfurter Alilgemeine Zeitung, Griechenland erschwindelte den Euro-Beitritt. 16. November 2004

vgl.: Hassel, Florian, Schlampige Politiker. 2. Mai 2010

vgl.: Anlage 2

vgl.: Knaul3, Ferdinand, Urteil gegen Griechenland: Sanktionen, die nicht stattfinden. o.J.

vgl.: Knolle, Kirsti und Ersen, Hakan, Okonomen schreiben Madrid und Athen noch nicht ab. 24. August 2012
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tersuchen, ob lediglich der Eintritt der Finanzkrise die wirtschaftliche Stellung Griechen-

lands beeinflusst hat oder ob andere Faktoren eine Rolle gespielt haben.

Wichtig zur Klarung dieser Fragen ist vor allem die Betrachtung der Wirtschaft Griechen-
lands wahrend der Finanzkrise. Diese flhrte in verschiedenen Mitgliedsstaaten des Euro-
raumes zu hohen Verlusten. So zum Beispiel in der Republik Irland. Das ,Platzen* der
sog. ,Jmmobilienblase” fihrte zu hohen Abschreibungen an Verlusten bei irischen Ban-
ken. Verantwortlich dafir waren vor allem die Banken und die angestellten Banker, wel-
che Kredite flr den Erwerb von Eigentumshausern und Grundstlicken an Privatpersonen
vergaben ohne nach sog. ,Sicherheiten® oder Blrgschaften zu fragen. Durch den Zah-
lungsausfall gewahrter Kredite und die férmliche Wertlosigkeit einiger Immobilien, konnte
lediglich ein Bruchteil der gewahrten Kreditsummen regeneriert werden. Somit erlitten die
Banken, welche Darlehen ohne Sicherheitsleistungen gewahrten, genannte Verluste. Ein
Grund wie dieser, welcher vor allem die Privatwirtschaft flr eine Krise im eigenen Land
verantwortlich machen kann, ist in Griechenland nicht auffindbar. Betrachtet man die wei-
tere Entwicklung der ,Konvergenzdaten®, fallt auf, dass im Jahr 2009 und somit ab dem
,Héhepunkt“ der Finanzkrise 2008 " die Staatsverschuldung und die Haushaltsdefizite
aller Mitgliedsstaaten des Euroraumes anstiegen. Im Durchschnitt bedeutet das, dass die

Staatsverschuldung der Eurozone insgesamt um 9,8% anstieg.'®

Betrachtet man in diesem Zusammenhang die drei ausgewahlten Mitgliedsstaaten
Deutschland, Griechenland und die Republik Irland, lasst sich feststellen, dass Deutsch-
land in den Jahren 2008 und 2009 den geringsten Anstieg der Staatsverschuldung zu
verzeichnen hatte. Betrug die Staatsverschuldung im Jahr 2008 noch 65,1% des deut-
schen BIP, stieg sie im Folgejahr um 7,5% auf einen Wert von 72,6% des BIP an. Grund
fur diesen Anstieg im Falle Deutschlands war, dass auch Banken unter deutscher Aufsicht
von der Finanzkrise 2008 betroffen waren. Aufgrund eines Beschlusses der deutschen
Bundesregierung wurden viele Finanzinstitute mithilfe von Krediten des Bundes wieder
stabilisiert bzw. gerettet. Der Gesetzesentwurf der Bundesregierung sah vor, dass durch
die Zusage von Finanzmitteln an Banken, wieder Geld durch die Kreditanstalten unterei-
nander verliehen wird. Durch den Abruf von Mitteln aus dem eingerichteten ,Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds® (FMS) erwarb der Fonds Beteiligungen an abrufenden Banken. In-
folge der Einrichtung dieser Vermdgensreserve kam es, durch die Bereitstellung der Fi-

nanzmittel und die Rekapitalisierung des Fonds, zu einer htheren Verschuldung.'

'® Den Hoéhepunkt dieser Krise stellt vor allem die Insolvenz der Investmentbank ,Lehman Brothers® am 15. September
2008 dar. Daraus resultierten Einbriiche von Bérsenkursen und weitere GroBunternehmen mussten Insolvenz anmelden.
7 vgl.: Kaufmann, Sabine und Bude, Matthias, Bérse: Finanzkrise 2008. o0.J.

'8 ygl.: Anlage 2

¥ vgl.: Drucksache 16/10600 ; Deutscher Bundestag, Gesetz zur Umsetzung eines Manahmenpakets zur Stabilisierung
des Finanzmarktes (Finanzmarktstabilisierungsgesetz). 14. Oktober 2008, S.1 lit. A.-D.
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Die Republik Irland, welche ebenfalls eine ,Bankenrettung” einleitete, war gleichermalfen
angewiesen, die Staatsverschuldung zu erhéhen. Bereits im Jahr 2008 war der Schulden-
stand von 23,9% des BIP um 18,5% auf 42,4% des BIP gestiegen. Diese Werte lagen
allerdings unter der angestrebten Konvergenzgrenze von 60% des BIP. Im darauf folgen-
den Jahr wurde diese Grenze jedoch durch einen Anstieg der Staatsverschuldung um
19,1% auf 61,5% des BIP nicht mehr eingehalten.?

Im Falle der griechischen Republik zeichnete sich eine ahnliche Situation ab. So erhéhte
sich im Jahr 2008 der 6ffentliche Schuldenstand um 6,3% auf 109,4% des BIP. Im weite-
ren Verlauf und somit in den Jahren 2009 und 2010 erfuhr dieser Anstieg keinen Abriss.
Im Jahr 2009 erhohte sich der Schuldenstand um 17,3% auf 126,7% des BIP, im Jahr
2010 um 19,5% auf 146,2% des BIP. Grund daflir war ebenfalls ein marodes Bankensys-
tem in Griechenland, welches mithilfe des Staates stabilisiert werden musste. Somit
schoss die Staatsverschuldung Griechenlands im Jahr 2009 erstmals tber mehr als das
Doppelte der Konvergenzgrenze von 60% des BIP hinaus. Bemerkbar wurde die ,wirkli-
che® Krise, welche im Falle Griechenlands nach wie vor gegeben ist, im Gegensatz zur
Republik Irland, erst ein Jahr nach dem Beginn der Finanzkrise im Jahr 2007. Nachdem
der Anstieg des griechischen BIP bis in das Jahr 2008 anhielt, begann im Jahr 2009 der
Abschwung flr die Hellenische Republik. Das BIP sank um 1,8% im Vergleich zum Vor-
jahr ab. In der weiteren Entwicklung erhohten sich die Abnahmen im Vergleich zum Vor-
jahr immer weiter. Die groRte Abnahme war im Jahr 2011, mit einem Verlust von 8,4%, zu
verzeichnen. Im Jahr 2014 sank das BIP Griechenlands unter den Stand des Jahres 2003
auf nur noch rund 178,66 Millionen Euro.?' # Infolge der durchgefiihrten Stabilisierung der
Finanzmarkte und der Aufnahme weiterer Kredite, kam es im Zusammenspiel mit dem
sinkenden BIP zu einem hdheren Haushaltsdefizit. Der Hochststand wurde im Jahr 2009
mit einem Defizit in Hohe von 15,1% des BIP erreicht. Dieser Wert Uberschreitet die Kon-
vergenzgrenze um das 5-fache und verdeutlicht die Krise, in welcher sich Griechenland
befand und nach wie vor befindet. Die griechische Wirtschaft befand sich ab dem Jahr
2009 in einem Negativwachstum, wahrend der Schuldenstand bereits ab dem Jahr 2008
immer weiter zunahm. Allerdings kann nicht von der Annahme ausgegangen werden,
dass lediglich die Finanzkrise verantwortlich fir den erhéhten Schuldenstand Griechen-
lands war. Wie bereits dargestellt, waren die Wirtschaftsdaten vor, wahrend und nach der
Aufnahme der griechischen Republik in die Eurozone alles andere als konform mit den
.Maastricht-Kriterien“. Die Staatsverschuldung Griechenlands betrug wahrend der gesam-
ten Dauer der Zugehorigkeit zum Euroraum nie weniger als 100% des BIP. Dieser Schul-

denstand erreichte jedoch erst infolge der Finanzkrise und der damit verbundenen Kapi-

2 ygl.: Anlage 2
#'ygl.: Anlage 3
2 Eurostat-Statistiken enthalten ab dem Jahr 2011 fiir diese Datenreihen nur noch vorlaufige Werte
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talmarktstabilisierung einen Negativrekord. Somit ist nicht die Finanzkrise verantwortlich
fur die despektierliche Lage der griechischen Wirtschaft, sondern lediglich der Ausloser
fur die ,Erkenntnis der kafkaesken Situation“. Bereits die Jahre vor dem Eintritt der Fi-
nanzkrise waren gepragt von Misswirtschaft des griechischen Staatshaushaltes und man-
gelndem Schuldenabbau. Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass der Mitglieds-
staat Griechenland ,iiber seine Verhiltnisse gelebt‘# und infolgedessen die Schuldenkri-

se teilweise selbst herbeigefiihrt hat.

Der Zustand der griechischen Wirtschaft wahrend der Finanzkrise ab 2007 bis 2014 kann

somit als ,im Abschwung befindlich“ definiert werden.

2.1.3 Gegenwartiger Zustand ab 2015 bis 2017

Nachfolgend wird erdrtert, wie sich die griechische Wirtschaft nach den Jahren 2007 bis
2014, gepragt von den Auswirkungen der Finanzkrise, verhalt. Wichtig ist dabei vor allem,
ob sich die von der Regierung und der Troika angestrebte Erholung der angespannten

Situation, eingestellt hat.

Betrachtet man auch weiterhin die einschlagigen Daten wie die Entwicklung des BIP, das
Haushaltsdefizit und den Staatsschuldenstand, fallen keine divergierenden Entwicklungen
zu den Vorjahren 2007 bis 2014 auf. Der ab 2011 festzustellende ,Sinkflug“ des BIP der
griechischen Republik halt auch weiter an. Das BIP sank in den Jahren 2015 und 2016
weiterhin, allerdings nicht mehr sehr abrupt. Die geringe Abnahme des BIP begann be-
reits im Jahr 2014 und hielt auch in den Jahren 2015 und 2016 an. Die prozentuale Ver-
anderung betrug im Jahr 2015 -1,3% und im Jahr 2016 -1,2%.?* Dieses Negativwachstum
stellte sich aber als geringer heraus, als in den Jahren 2010 bis 2012. Im Vergleich zum
gesamten Euroraum, welcher in ebendiesen Jahren ein Wachstum von 3,5% in 2015 und
2,6% in 2016 zu verzeichnen hatte, muten diese Zahlen jedoch weiterhin alles andere als
wirtschaftlich attraktiv an. Vergleicht man die Werte mit den Referenzlandern Deutschland
und der Republik Irland, wird dieser Umstand ebenfalls unterstrichen. Deutschland ver-
zeichnete in ebendiesem Zeitraum eine leicht héhere Zunahme des BIP, als der Durch-
schnitt aller Eurolander. In 2015 gab es eine Steigerung von 3,8%, in 2016 von 3,3% des
BIP im Vergleich zum jeweiligen Vorjahr. Die Referenzdaten der Republik Irland sprechen
in diesem Zusammenhang ihre eigene Sprache. Die Republik Irland hatte im Jahr 2015
ein Wachstum von 34,7% sowie im Jahr 2016 von 5,2% des BIP erreicht.?® Diese Wachs-
tumsraten ergaben sich, obwohl die irische Wirtschaft ebenfalls durch die Finanzkrise in

,Bedrangnis“ geraten war und auf Hilfen anderer Euro-Staaten angewiesen war. Bei der

% Die Welt, Wolfgang Schauble: "Griechenland hat Giber seine Verhaltnisse gelebt". 6. Mai 2015
24 .
vgl.: Anlage 3
% Ebenda
12



Betrachtung des Staatsschuldenstandes fallt weiterhin auf, dass die Staatsschulden Grie-
chenlands auch in den Jahren 2015 und 2016 weiter anstiegen. Zwar konnte der Schul-
denstand von 2014 zu 2015 von 179,0% des BIP auf 176,8% des BIP gesenkt werden,
jedoch schwoll er im Folgejahr auf ein ,Rekordhoch* von 180,8% des BIP an.?® Positiv zu
bemerken ist allerdings, dass Griechenlands Haushaltsdefizit nach dem ,Rekordjahr*
2013, in 2014 von 13,2% auf 3,6% des BIP sank. Im Jahr 2015 war jedoch wieder eine
Erhéhung um 2,1% auf 5,7% des BIP ersichtlich. Diese Erhdhung wurde jedoch im Jahr
2016 umgekehrt. Es erfolgte eine Senkung des Haushaltsdefizites um 6,2%, sodass im
Jahr 2016 ein Uberschuss von 0,5% des BIP erwirtschaftet werden konnte.?” Im Jahr
2016 wurde der griechische Haushalt Ubererflillt und flihrte daher nicht zu weiteren Defizi-
ten. Mit diesem Uberschuss lag fiir Griechenland erstmalig ein besserer Wert in Bezug

auf die durchschnittlichen Defizite des Euroraumes mit 1,5% des BIP vor.?®

Somit lasst sich fiir die Jahre 2015 und 2016 feststellen, dass sich die Wirtschaftsdaten
Griechenlands nicht wesentlich verbessert haben. Eine Zunahme der Staatsschulden so-
wie eine Abnahme des BIP stellt keine Verbesserung der wirtschaftlichen Situation des
Landes dar. Positive Erwahnung sollte jedoch die Erwirtschaftung eines Haushaltstber-
schusses im Jahr 2016 finden. Dieser darf allerdings nicht Uberbewertet werden, da im

Vorjahr 2015 eine Steigerung des Defizits gegenuber dem Jahr 2014 vorlag.

Wirtschaftsdaten, welche die Lage der griechischen Wirtschaft im Jahr 2017 wiedergeben,
sind noch nicht vorhanden. Somit kann fir das vergangene Jahr keine Aussage Uber die
Situation der griechischen Wirtschaft getroffen werden. Leitet man allerdings die Entwick-
lungen von denen der Vorjahre ab, lasst sich voraussichtlich schlussfolgern, dass eine
wesentliche Verbesserung, welche mit einem hohen Abbau von Staatsschulden und der
weiteren Erzielung von Haushaltsuberschissen sowie einer Zunahme des BIP verbunden
ist, nicht innerhalb eines Jahres eingetreten sein wird. Griechenland wird folglich mit an
hoher Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit auch im Jahr 2017 die Staatsschulden-
krise nicht Gberwunden haben und auf langere Sicht nicht Uberwinden wird. Die Bewalti-
gung von Krisen stellt einen langfristigen Prozess dar. Unter Betrachtung der Staats-
schulden, welche Griechenland weiterhin inne hat, wird die Uberwindung dieser Krise

noch langere Zeit andauern.

Unter Zugrundelegung dieser Pramissen stellt sich die Situation so dar, dass auch weiter-

hin die Erarbeitung ,alternativer‘ Ldsungsmadglichkeiten und zusatzlicher Entscheidungen

% ygl.: Anlage 2
# ygl.: Anlage 1
% Ependa
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notwendig sein werden, welche Griechenland die Uberwindung der Staatsschuldenkrise

ermoglichen.

2.2 ,Entwicklungsindikatoren*

Der Aufbau hoher Staatsschulden begann, wie bereits erwahnt, vor dem Eintritt in die
Eurozone. Durch stetig steigende Staatsausgaben, gegentiber sinkenden oder zumindest
leicht stagnierenden Steuereinnahmen, kam es im fortlaufenden Prozess zu immer neuen
und héheren Haushaltsdefiziten. Diese Misswirtschaft fihrte jedoch erst durch die not-
wendige Stabilisierung der Finanzmarkte ab dem Jahr 2008 und die damit verbundenen
héheren Staatsausgaben zu einer Art ,Fiasko®. Aufgrund des aufkommenden hdheren
Schuldenstandes schatzten Marktbeobachter (bspw. in Form von Ratingagenturen) die
Lage des griechischen Staates als nahezu zahlungsunfahig ein und zweifelten an dessen

Kreditwiirdigkeit.?

Somit wurde die Beschaffung von Finanzmitteln am allgemeinen Kapi-
talmarkt fir Griechenland erheblich erschwert, sodass eine Bewaltigung der Staatsschul-
den und die damit verbundene Rickzahlung geféahrdet waren. Eine weiterfihrende natio-
nale Losung fiir dieses Problem erschien somit nahezu unméglich, sodass die Uberwin-
dung bzw. die erstmalige Stabilisierung der griechischen Wirtschaft zu einem Konflikt fir
die gesamte Staatengemeinschaft der Eurozone wurde. Die Finanzkrise beeinflusste je-
doch nicht nur die griechische Wirtschaft zunehmend, auch andere Mitgliedsstaaten des
Euroraumes waren, aufgrund der ,notwendigen Rettung® bzw. Stabilisierung von Banken
unter nationaler Aufsicht, unter Druck geraten. Mehrere Mitgliedsstaaten, unter ihnen
auch Deutschland und die Republik Irland waren in der ,Bankenrettung“ sozusagen ,ver-
haftet®. Allerdings war die Staatsverschuldung, in Relation zum BIP, in diesen Mitglieds-
staaten nicht so hoch wie in Griechenland (wenn auch im Fall von Deutschland oberhalb
der Konvergenzgrenze), sodass die Beschaffung von Mitteln am allgemeinen Kapitalmarkt

einfacher war.

Die Bewahrung Griechenlands vor einem sog. ,Staatsbankrott*® war allerdings weniger
ein ,Akt der Solidaritat®, als eine geordnete Abwagung zur Vermeidung einer gesamteuro-
paischen Krise. Im Fokus der Konfliktbewaltigung stand zunachst, das allgemeine Ver-
trauen in die gemeinsame Wahrung wiederherzustellen. Im Falle eines ,Vertrauensverlus-
tes” hatte sich eine Krise flir alle Euro-Staaten ergeben kénnen. Weiterhin hatten deut-
sche und franzdsische Banken im Jahr 2010, zu Beginn der ,Griechenland-Krise“, mehre-

re Milliarden Euro in Griechenland investiert.®! * Im Falle eines Verlustes der Finanzinsti-

2 ygl.: Kaufmann, Sabine und Bude, Matthias, Borse: Finanzkrise 2008. 0.J.

% Ein Staatsbankrott ist faktisch nicht méglich, da Staaten nicht aufgrund einer Insolvenz einfach aus Staatengemeinschaf-
ten o.A. verschwinden, die Zahlungsunfahigkeit ist jedoch méglich, ebenso wie der Neuaufbau eines geordneten Wirt-
schafts-, Banken- und Steuersystems.

" vgl.: Jost, Sebastian, Griechenland: Deutsche Banken haben Milliarden im Feuer. 28. Juni 2015

52 vgl.: Ehrich, Issio, Griechenland-Krise fir Dummies. 5. Juli 2015
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tute aus diesen Kreditvergaben hatte es zu weiteren Abschreibungen von Kreditanstalten
und somit zu erneuten Krisensituationen und der damit verbundenen ,Rettung“ kommen
konnen. Die Folge ware gewesen, dass im Falle von Deutschland bspw. weitere Mittel
aus dem Finanzmarktstabilisierungsfonds (vgl.: 2.1.2) hatten bereitgestellt werden mus-
sen und folglich die Staatsverschuldung Deutschlands ebenfalls angestiegen ware. Die
dargestellte Situation ist ebenfalls ein Indiz fir die hohe ,Ansteckungsgefahr®, welche die
offenbarte Krise Griechenlands anfangs mit sich brachte und welche somit eine europai-
sche Krise hatte verursachen kénnen. Infolgedessen bestand der Konsens in der Ge-
meinschaft der Euro-Staaten, dass Griechenland mit Finanzmitteln unterstitzt und vor der
Zahlungsunfahigkeit bewahrt werden miisse.*® Wichtig war dabei, eine Losung zu finden,
welche mit den Vertradgen der Europaischen Union im Einklang stand. In Ermangelung
von zeitlichen Ressourcen, musste im Mai 2010 eine rasche Ldosung dieses Konfliktes
gefunden werden. Griechenlands Zahlungsunfahigkeit wurde fir den 10. Mai 2010 vo-
rausgesagt. Daher kam es zur Griindung der Europaischen Finanzmarktstabilisierungsfa-
zilitat (EFSF).* Die EFSF stellt eine Zweckgemeinschaft dar, welche Krisenstaaten Kapi-
tal zur Verfligung stellt, wenn diese nicht mehr in der Lage seien sollten Finanzmittel am
allgemeinen Kapitalmarkt zu erhalten (ndhere Ausfihrungen unter 3.1). Die EFSF stellte
Griechenland in der Folge die erforderlichen Finanzmittel zur Abwendung der Zahlungs-
unfahigkeit zur Verfugung. Diese Kreditgewahrung fuhrte jedoch wiederum zur Erhéhung
der Staatsverschuldung Griechenlands, wodurch sich der Anstieg der Staatsverschuldung
um 19,5% auf 146,2% des BIP im Jahr 2010 erklart. Die Kreditgewahrung durch die EFSF
und den dahinter befindlichen Burgen in Form der Euro-Staaten, ist jedoch eng an Re-
form- und Sparmaflinahmen gebunden. Weitere Finanzhilfen in den Folgejahren, durch die
Nachfolgeorganisation der EFSF, dem Europaischen Stabilitdtsmechanismus (ESM), hat-
ten die gleichen Auswirkungen zur Folge. Die geforderten Reformen und Sparmalinah-
men sowie deren Umsetzung im Sinne der blrgenden Mitgliedsstaaten fuhrten vermutlich

zum Haushaltsiiberschuss im Jahr 2016 (vgl. 2.1.3).

Demnach lasst sich der weitere Anstieg der Staatsschulden Griechenlands mit der indi-
rekten Bereitstellung weiterer Finanzmittel durch die Euro-Staaten erklaren. Die gekoppel-
ten Reformen und Sparmalnahmen entfalteten hdchstwahrscheinlich, wenn auch nicht
»asa pissimo“, zumindest im Jahr 2016 mit der erstmaligen Erwirtschaftung eines griechi-

schen Haushaltsliberschusses ihre Wirkung.

3 ygl.: Der Tagesspiegel, Einigung am Montagmorgen: EU spannt 750-Milliarden-Euro Rettungsschirm. 10. Mai 2010Uhr
* vgl.: Forst, Klaus, Was sind EFSF und ESM? 30. August 2011
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3 Die Krisenbewaltigung

Innerhalb dieses Punktes soll geklart werden, wie sich die griechische Staatsregierung mit
der Bewaltigung der Staatsschuldenkrise auseinandergesetzt hat. Welche Reformen und
Sparmafnahmen oder anderweitigen Ansatze zur Uberwindung der entstandenen Situati-
on auf den Weg gebracht wurden. Dabei soll ebenfalls auf die Rolle der Europaischen
Union, vor allem in Form der ,Rettungsschirme®, sowie deren MalRnahmen und die Rolle
der Européaischen Kommission eingegangen werden. Auch der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF), sowie die Europaische Zentralbank als ,treibende Krafte* geldpolitischer Art,
spielen eine zentrale Rolle in der Krisenbewaltigung. Diese sollen jedoch lediglich im Zu-

sammenhang mit der Griechenlandkrise Erwahnung finden.

3.1 EFSF und ESM

Im Zentrum des Diskurses Uber die Staatsschuldenkrise Griechenlands und deren Uber-
windung stehen die EFSF, sowie der ESM. Diese Organisationen erschienen und er-
scheinen jedoch namentlich eher selten innerhalb der Debatte um weitere Hilfen moneta-
rer Art an hilfeersuchende Mitgliedsstaaten. Allgemein bekannt sind diese beiden Organi-
sationen unter dem Begriff der sog. ,Rettungsschirme®. Essentiell ist jedoch, welche Funk-

tion(en) durch diese Organisationen erfiillt werden soll(en).

Die EFSF stellt eine privatrechtliche Kapitalgesellschaft in Form einer Aktiengesellschaft
nach luxemburgischen Recht (,Société anonyme®) dar. Sie wurde im Mai 2010 gegriindet
und sollte eine temporare Ldsung fur die Bereitstellung von Mitteln an die ,Euro-
Krisenstaaten® darstellen. Ziel dieser Einrichtung war die Gewahrung von sog. ,Notkredi-
ten“ an Euro-Staaten, deren Probleme das Gleichgewicht der Wahrungsunion gefahrde-
ten.*® Die Einrichtung war infolge der unter 2.2 dargestellten, erwarteten Zahlungsunfa-

higkeit der griechischen Republik notwendig gewesen.

Da die EFSF lediglich eine Ubergangsldsung fir die Abwendung einer ,Eurokrise* darstel-
len sollte, war es notwendig eine dauerhafte und verlassliche Lésung zur Bekampfung
von nationalen Wirtschaftskrisen zu schaffen. Infolgedessen entstand der Europaische
Stabilitatsmechanismus als zwischenstaatliche Finanzinstitution, welcher ab Oktober 2012
seine Arbeit aufnahm. Ebenso wie die EFSF ist die Aufgabe des ESM, die Absicherung
oder Wiederherstellung der Zahlungsfahigkeit von Euro-Staaten mit Problemen in der

Beschaffung von Finanzmitteln am allgemeinen Kapitalmarkt.*

% vgl.: Klein, Rouven et al., Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF). 0.J.
% vgl.: Trautmann, Peter und Makela, Magnus, Europaischer Stabilitdtsmechanismus (ESM). o0.J.
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Beide Organisationen vergaben bzw. vergeben Hilfsmittel nur unter der Bedingung, dass
der hilfeersuchende Mitgliedsstaat sich zu Reformen und SparmafRnahmen, sowie deren
Umsetzung verpflichtet. Somit soll gewahrleistet werden, dass eine ahnliche Situation

zukunftig nicht erneut eintritt.

3.1.1 Entstehung

Fraglich ist in entstehungshistorischer Hinsicht, warum es zur Einrichtung einer privat-
rechtlichen Kapitalgesellschaft (EFSF) bzw. einer zwischenstaatlichen Finanzinstitution
(ESM) kam und nicht zur einfachen Hilfestellung bzw. Kreditgewahrung der Mitgliedsstaa-
ten untereinander. Zur Klarung dieser Fragestellung ist es notwendig, die Konformitat von
Finanzhilfen der Mitgliedsstaaten untereinander und innerhalb des Europarechts zu be-

trachten.

Die Problematik, welche sich aus den Vertragen der Europaischen Union, im Wesentli-
chen aus dem Vertrag uber die Arbeitsweise der Europaischen Union (AEUV) ergibt, liegt
verborgen in den Art. 122 und 125 AEUV. Art. 122 AEUV stellt eine Art ,Beistands-“, Art.
125 AEUV die sog. ,no-bail-out-Klausel“ dar. Diese beiden Artikel stehen im Falle der ,Eu-

rorettung” in einem Konfliktverhaltnis.

Art. 122 AEUV besagt sinngemal, dass im Falle von ungeahnten und unvorhersehbaren
Situationen (wie bspw.: Naturkatastrophen oder Versorgungsengpasse etc.), im Sinne der
Solidaritat zwischen den einzelnen Mitgliedsstaaten finanzieller Beistand gewahrt werden
kann. Ist ein genannter Fall einschlagig, kann der Rat der Europaischen Union auf Vor-
schlag der Europédischen Kommission geeignete Mainahmen zur Uberbriickung und Hil-
festellung beschlielden. Der betroffene Mitgliedsstaat muss demnach: ,[...Jaufgrund von
Naturkatastrophen oder auRergewohnlichen Ereignissen, die sich der Kontrolle entziehen,
von Schwierigkeiten betroffen oder von gravierenden Schwierigkeiten ernstlich be-
droht[...]* sein, damit die solidarischen Hilfen gewahrt werden kdnnen. Der finanzielle Bei-
stand ist geman Art. 122 Il S. 1 AEUV an bestimmte Bedingungen geknupft, welche aller-

dings im Vertragstext keine Erwahnung finden.*’

Dem entgegen ist in Art. 125 AEUV ein Haftungsverbot niedergelegt: ,Die Union haftet
nicht fur die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen[...]*. Selbiges gilt fir die einzelnen
Mitgliedsstaaten nach Art. 1251 S. 2 AEUV. Mittels dieser Regelung soll erreicht werden,
dass einzelne Mitgliedsstaaten die geforderte Haushaltsdisziplin (,Maastricht-Kriterien®)

einhalten. Durch diese ,Forderung der Einhaltung“ soll erreicht werden, dass aufgrund

% vgl.: Geiger, Rudolf et al., EUV, AEUV. 2017, S. 600-602, Rn.1-11
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von Misswirtschaft eines Mitgliedsstaates und der erforderlichen Deckung von Verbind-

lichkeiten, kein weiterer Mitgliedsstaat finanziell belastet wird.%®

Somit unterbindet Art. 125 AEUV die Ubernahme von Verbindlichkeiten durch Mitglieds-
staaten der Européischen Union, wahrend Art. 122 AEUV den solidarischen Beistand er-
offnet. Dieser Wertungswiderspruch, der einerseits Solidaritat verlangt, diese andererseits
bei finanziellen Schwierigkeiten ausschlie3t, war ausschlaggebend fur die Schaffung ei-
nes Instrumentes, wie der EFSF und fortlaufend dem ESM, die beiden Vorschriften ge-

recht zu werden versucht.

Durch die ,no-bail-out-Klausel* wurde die finanzielle Unterstiitzung der Mitgliedsstaaten
und die Haftung flr Verbindlichkeiten eines anderen Mitgliedsstaates unterbunden. Somit
war es den Mitgliedsstaaten nicht mdglich, Griechenland (u.a.) direkt finanzielle Hilfen
zuzusagen. Unter Berufung auf Art. 122 AEUV besteht jedoch die Moglichkeit, dass der
Rat der Europaischen Union nach Vorschlag der Europaischen Kommission, Ma3nahmen
zur Uberwindung eines aufergewdhnlichen Ereignisses beschlieRt. Unter wortlicher Aus-
legung des Art. 122 AEUV lasst sich feststellen, dass das Ziel der Regelung auf eine Art
,nationalen Notstand“ aufgrund von Naturkatastrophen oder Versorgungsengpassen aus-
gerichtet ist. Jedoch muss aufgrund des europaischen Rechtscharakters, als Gber- und
zwischenstaatliches Recht, eine weite Auslegung stattfinden.*® Somit konnten auch der
Eintritt der Staatsschuldenkrise Griechenlands und die bevorgestandene Zahlungsunfa-
higkeit, als aulRergewohnliches Ereignis charakterisiert werden. In diesem Zusammen-
hang war auch die Zahlungsunfahigkeit, welche Griechenland bedrohte als gravierende
Schwierigkeit anzusehen.®® Die getroffene MaRnahme, stellte die Einrichtung der EFSF
dar. Durch deren Charakter als privatrechtliche Kapitalgesellschaft, war es moglich, dass
Griechenland (und anderen Mitgliedsstaaten) Finanzhilfen gewahrt werden konnten, ohne
den Anwendungsbereich des Art. 125 AEUV direkt zu tangieren. Somit agierte die EFSF
und aktuell der ESM als eine Art ,Vermittler* im Namen der Mitgliedsstaaten. Somit wird
der dargestellte Konflikt zwischen Art. 122 und Art. 125 AEUV ,umschifft®.

Am 01.Mai 2013 trat mit Art.136 Ill AEUV eine Regelung in Kraft, welche die Schaffung
eines Stabilitatsmechanismus flr die Euro-Staaten genehmigt und ebenfalls strenge Auf-
lagen fir Finanzhilfen fordert. Diese Anderung innerhalb des Unionsrechts wurde mit Be-
schluss des Europaischen Rates vom 25. Marz 2011 umgesetzt. Die Regelung des Art.
136 1l AEUV trat somit noch vor der Abldsung des EFSF durch den ESM in Kraft.*" Folg-

lich wurde auch ein rechtlicher Rahmen flir die Schaffung des dauerhaften Stabilitatsme-

% Ebenda, S. 606-607, Rn. 2-6

% Ebenda, S. 600-602, Rn. 1-11

0 vgl.: Kerber, Markus C., Solidaritit ohne Grenzen? Eine juristische Klarstellung aus ékonomischer Sicht. 29. April 2011
“!vgl.: dejure.org Rechtsinformationssysteme GmbH, Art. 136 AEUV. 0.J.
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chanismus geschaffen. Durch diese Anderung wurde der Konflikt zwischen den Art. 122
und 125 AEUV ,entscharft”.

Abschlieend Iasst sich feststellen, dass die Entstehung des EFSF und des ESM lediglich

auf einem rechtlichen Konflikt beruht.

3.1.2 Ausstattung — Gemeinsamkeiten und Unterschiede

Die EFSF besitzt ein Kreditvolumen von 440 Milliarden Euro. Dieses Volumen wird durch
Garantien der Euro-Staaten in Hohe von 780 Milliarden Euro abgesichert.*? Zur Sicher-
stellung des Kreditvolumens werden von der EFSF am allgemeinen Kapitalmarkt Anleihen
ausgegeben. Dieser Schritt ist fir die Beschaffung von Finanzmitteln am Kapitalmarkt
notwendig. Die Ausgabe von Anleihen kann, wie oben genannt, bis zu einem Volumen
von 440 Milliarden Euro durchgefuhrt werden. Durch die Garantiesumme von 780 Milliar-
den Euro, welche deutlich Uber dem Kreditvolumen liegt, ist es mdglich, dass der Fonds
eine bessere Bewertung von Ratingagenturen erhélt.** Diese Bewertung ist wichtig in Be-
zug auf die Verzinsung der ausgegebenen Obligationen. Je sicherer die Anleihen von
Ratingagenturen bewertet werden, desto niedriger ist der Zinssatz, welcher fir die ausge-
gebenen Anleihen zu zahlen ist.** Aufgrund der hohen Garantiesumme bewerteten die
drei weltweit bedeutendsten Ratingagenturen (,Moody’s®, ,Standard & Poors* und ,Fitch
Ratings“) im September 2010 die Anleihen der EFSF mit dem Hochstwert ,AAA“.*° Durch
die Beschaffung von Finanzmitteln zu glinstigen Zinssatzen, war es mdglich, Griechen-
land diese Mittel zu deutlich geringeren Zinsen zur Verfliigung zu stellen, als der allgemei-
ne Kapitalmarkt. Als weitere Mittel zur Unterstlitzung besitzt die EFSF, neben der Kredit-
vergabe, auch die Mdglichkeit, ,vorsorgliche Finanzhilfen®, ,Finanzhilfen zur Rekapitalisie-
rung von Finanzinstituten* zu gewahren und ,Primar- sowie Sekundarmarktkaufe“ durch-
zufithren.*® Im Falle von Griechenland spielte vor allem die ,indirekte Bankenrekapitalisie-
rung“ eine entscheidende Rolle. Diese stellt Kredite dar, welche an den Mitgliedsstaat
ausgezahlt werden und von diesem fir die Rekapitalisierung von Banken und Versiche-

rungen o.A. eingesetzt werden.*’

Der Europaische Stabilitaitsmechanismus nahm bereits im Oktober 2012 seine Arbeit auf
und I6ste im Juli 2013 den voriibergehenden Stabilitdtsmechanismus EFSF ab. Der ESM

ist daher der dauerhafte Stabilitatsmechanismus der Euro-Gruppe.

42 vgl.: Klein, Rouven et al., Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF). 0.J.

3 vgl.: Ruge, Carsten, EFSF. 0.J.

44 vgl.: Gopfert, Angela, Ratings: Mehr als nur eine Buchstabensuppe. 10. Juni 2015

4 vgl.: European Stability Mechanism, Top credit rating for EFSF's debut debt issuance. 19. Januar 2011
“® Klein, Rouven et al., Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF). 0.J.
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Ein wesentlicher Unterschied dieser dauerhaften Institution basiert vor allem auf der Ebe-
ne des Eigenkapitals. Dieses betragt im Falle des ESM rund 80 Milliarden Euro als Bar-
einlage. Weiterhin werden Garantien durch die Mitgliedsstaaten in Hohe von rund 620
Milliarden Euro bereitgestellt. Das maximale Kreditvolumen betragt 500 Milliarden Euro.
Ebenso wie im Falle der EFSF, wird der tbersteigende Betrag von 200 Milliarden Euro als
erweiterte Garantiesumme zur Erreichung eines ,AAA“-Ratings genutzt. Dieses dient der

Erreichung besserer Zinskonditionen am allgemeinen Kapitalmarkt.*®

Die Instrumente,
welche der ESM fir die Uberbriickung von Finanzierungsschwierigkeiten von Mitglieds-
staaten bereithalt, weichen nicht wesentlich von denen der EFSF ab. Sie werden aller-
dings um das Instrument der ,direkten Bankenrekapitalisierung“ erganzt. Diese unter-
scheidet sich im Wesentlichen insofern von der ,indirekten Bankenrekapitalisierung®, als
dass ein Darlehen nicht an den Mitgliedsstaat, in welchem die Bank ihren Sitz hat gewahrt
wird, sondern direkt an das betroffene Finanzinstitut. Samtliche Instrumente werden je-
doch nur unter der Akzeptanz von Reformbedingungen durch hilfeersuchende Mitglieds-

staaten gewéhrt.*®

Grundsatzlich unterscheiden sich EFSF und ESM nur geringfligig. Unterschiede finden
sich vor allem im ,Wesen“ der Institutionen und deren finanzieller Ausstattung. Der ESM
als dauerhafter Stabilitdtsmechanismus besitzt durch die Bareinlagen der Mitgliedsstaaten
ein eigenes ,Budget‘ und folglich ein hdheres Kreditvolumen. Der Grund fur diese Unter-
schiede liegt vor allem in der zeitlichen Entstehung beider Mechanismen. Wahrend der
EFSF eher einer ,Notgeburt® in Reaktion auf die drohende Zahlungsunfahigkeit Griechen-
lands glich und nur voribergehend agierte, ist der ESM eine dauerhafte Einrichtung, wel-

che auf Erfahrungswerten mit der Vorlauferinstitution EFSF basiert.

3.2 Die Rolle der EZB

Die elementare Aufgabe der EZB liegt geman Art. 127 | AEUV in der Sicherung der Preis-
stabilitat des gesamten Euroraums. Weiterhin soll sie Finanzinstitute europaweit kontrol-
lieren, beraten und bewerten.® Bei der Wahrnehmung dieser Aufgaben muss die EZB

zwingend politisch unabhéngig agieren.”’

Aufgrund der Gewahrleistung der Preisstabilitat innerhalb des Euroraumes, kaufte die
EZB mittels eines ,Programmes fir die Wertpapiermarkte® (,Securities Markets Program-
me*), welches im Mai 2010 durch den Rat der EZB beschlossen wurde, Staatsanleihen
Griechenlands auf. Dieses Programm zielte auf die Stabilisierung des Finanzmarktes

Griechenlands ab. Dabei sollten Stérungen im Transmissionsmechanismus (,Auswirkung

48 vgl.: Trautmann, Peter und Makela, Magnus, Europaischer Stabilitdtsmechanismus (ESM). o0.J.
49 vgl.: Klein, Rouven et al., Europdischer Stabilitdtsmechanismus (ESM). o.J.

% vgl.: Paternoster, Dario, Die Européische Zentralbank. 11.2017

5 vgl.: Europaische Zentralbank - Eurosystem, Unabhangigkeit. 0.J.
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“?) ent-

von Anderungen bspw. des Leitzinses auf verschiedene dkonomische Variablen
gegengewirkt werden. Ziel war es, durch den Ankauf von griechischen Staatsanleihen auf
dem Sekundarmarkt, den Zinssatz dieser wiederum zu mindern. Aufgrund des Verbotes
zur monetaren Staatsfinanzierung war ein Ankauf von Anleihen auf dem Primarmarkt

nicht méglich.>® >

Die EZB agierte damit, neben EFSF und ESM, als ,Finanzier* Griechenlands.

3.3 Die Rolle der Europaischen Kommission

Die entscheidende Rolle der Europaischen Kommission (KOM) in der griechischen Fi-
nanzkrise bestand in einer Verwaltungs- und Kontrollfunktion. Die Verwaltung bezog sich
auf die Ausgabe und Uberwachung von Finanzmitteln und deren Abruf durch die griechi-
sche Regierung. Aufgrund der einhergehenden Reform- und Sparversprechen des grie-
chischen Staates, war die Kontrolle der Umsetzung der ReformmalRnahmen durch die
KOM zu gewahrleisten. Die Verwaltung der Anpassungsprogramme erfolgte in enger Ko-
operation mit der EZB, welche von den Mitgliedsstaaten fiir die Uberwachung beauftragt
wurde. Weiterhin sollte die KOM die Einhaltung der Reformplane strikt kontrollieren und
ebenfalls die Zurickhaltung von Zahlungen verfugen, fir den Fall mangelnder Reformbe-
reitschaft. Die Kontrollfunktion beinhaltete ebenfalls den institutionellen Aufbau der ver-
schiedenen Stabilisierungsmechanismen, ebenso wie die Konformitat der Mechanismen

und deren Instrumente mit dem Europarecht.*

Die KOM stellt im Falle der Griechenlandkrise das ,Kuratorium® der beteiligten Institutio-

nen und Finanzmittel, sowie der Rechtmafigkeit der gewahrten Mittel dar.

3.4 Die Rolle des IWF

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF, ,International Monetary Fund® (IMF)) ist der ein-
zige internationale ,Big-Player” im Falle der griechischen Finanzkrise. Das Ziel, welches
der IWF seit der Grindung im Jahr 1945 verfolgt, ist die Schaffung von Stabilitdt und Wei-
terentwicklung des Welthandels. Ein weiteres Ziel ist der Ausgleich von Zahlungsbilanz-
schwierigkeiten, wie im Falle Griechenlands. Dabei werden die Mittel, welche der IWF
selbst besitzt, unter Auflagen und Sicherheitsleistungen zur Verfligung gestellt. Eine zent-
rale Rolle spielen dabei sog. ,Strukturanpassungsprogramme®, wobei mithilfe von Struk-
turreformen das wirtschaftliche Ungleichgewicht sowie eventuelle Missstande, welche zu
genannten Schwierigkeiten geflhrt haben, behoben werden sollen. Vor der Kreditgewah-

rung ist jedoch durch die Gremien des IWF zu priifen, ob sich eine Kreditvergabe als ziel-

52 vgl.: Trautmann, Peter und Makela, Magnus, Transmissionsmechanismus. o0.J.

5 vgl.: Trautmann, Peter und Makela, Magnus, Programm fur die Wertpapiermarkte. o.J.

% vgl.: WaRermann, Laura und Knitterscheidt, Kevin, Griechenland seit 2009. 17. Marz 2015

%8 vgl.: Européischer Rechnungshof, Die Rolle der Kommission in der griechischen Finanzkrise. 2017, Rn. | bis VIII
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fihrend erweist. Alternativ zur Ausgabe eines Darlehens ist ebenfalls ein eventueller
Schuldenschnitt, oder -erlass als Mdglichkeit, in Verhandlungen mit Glaubigern in die Pri-
fung einzubeziehen. Von dieser Mdglichkeit wurde im Falle Griechenlands im Jahr 2010
jedoch kein Gebrauch gemacht. Grund flr den fehlenden Konsens war wohl unter ande-
rem die fehlende Bereitschaft eines Schuldenerlasses der Glaubiger, aufgrund der Ban-
kenkrise (vgl.: 2.2) innerhalb der Europaischen Union. Somit wurde als Mittel des IWF die

Kreditgewahrung an die griechische Republik beschlossen.*® *’

Der IWF ist daher, ebenso wie die EZB ein ,Finanzier” Griechenlands - allerdings interna-

tionaler und Uberstaatlicher Art.

3.5 Die Griechenland-Programme

Innerhalb dieses Abschnittes sollen in kurzer Form die drei Rettungsprogramme, welche
aufgrund der Staatsschuldenkrise Griechenlands in Kooperation mit dem Mitgliedsstaat
durchgefliihrt wurden, dargestellt werden. Dabei sollen die gewahrten Finanzhilfen und die

damit verbundenen, geforderten Reformen benannt werden.

3.5.1 Erstes Griechenland-Programm (2010)

Das erste Griechenland-Programm begann im Mai des Jahres 2010 nachdem die Zah-
lungsunfahigkeit der Hellenischen Republik unmittelbar bevorstand. Ebenfalls wurde ein
Programm des IWF in diesem Monat aufgenommen. Dieses sollte eine Laufzeit von 3
Jahren betragen. Vorgesehen war ein Kreditprogramm mit einem Gesamtvolumen von
110 Milliarden Euro. Dieses setzte sich aus 80 Milliarden Euro, bereitgestellt von den Eu-
ro-Staaten und der EZB, sowie 30 Milliarden Euro® des IWF zusammen. Die EFSF be-
stand zu diesem Zeitpunkt der Kreditgewahrung noch nicht. Die Kredite waren in diesem
Moment bilateraler Art. Die Kreditgewahrung durch die Bundesrepublik Deutschland er-
folgte von Seiten der Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW). Das gewahrte Darlehen wurde
mittels einer Garantie des Bundes abgesichert, war verzinslicher und riickzahlbarer ,Na-

tur® 59 60

Gegenuber dem IWF und den Euro-Staaten verpflichtete sich Griechenland zu ,Konsoli-
dierungsmalnahmen®, welche den Abbau des Haushaltsdefizites beinhalteten. Das grie-

chische Haushaltsdefizit sollte bis zum Jahr 2014 auf 2,6% des BIP gesenkt werden. Die

5 vgl.: Internationaler Wahrungsfonds, Der IWF auf einen Blick. 07.2000

%7 vgl.: Welter, Patrick, Das Griechenland-Programm war von Beginn an umstritten. 2013

%8 30 Milliarden Euro durch die Umrechnung der eigenen ,Wahrung“ des IWF in Form von sog. ,Sonderziehungsrechten®
gSZR), welche Wechselkursschwankungen unterliegen.

® vgl.: Klein, Rouven et al., Die Zukunft der gemeinsamen européischen Wahrung. 6. Mai 2010

€0 vgl.: Landeszentrale flr politische Bildung Baden-Wurttemberg, Das erste Hilfspaket fir Griechenland. o0.J.
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Art der ,Zielerreichung“ wurde Griechenland in diesem Falle weder vorgeschlagen noch
diktiert.”"

Zur Erfullung dieser Forderungen war es flr Griechenland jedoch unausweichlich, ver-
schiedene Aspekte der Wirtschafts-, Lohn- und Steuerpolitik zu reformieren. Dabei legte
die griechische Regierung unter Premierminister Giorgos Papandreou den Fokus vor al-
lem auf den stickweisen Abbau des kostenintensiven Verwaltungsapparates. Auch die
Reformierung des Gesundheits- und Sozialsystems sowie des Steuersystems standen auf
der ,Agenda“. Im Falle des Verwaltungsapparates wurde zunachst ein Einstellungsstopp
verhangt, welcher ein weiteres ,Anschwellen” verhindern sollte. Weiterhin wurden die Be-
ziige der Beamten unter Erhéhung der wochentlichen Arbeitszeit, drastisch gekirzt. Mit-
tels der Erhéhung der Arbeitszeit sollten Uberflissige Stellen innerhalb der Verwaltung
abgebaut werden. Weitere Mallnahmen waren in diesem Zusammenhang die Senkung
von Militdrausgaben, die Erhéhung der Mehrwertsteuer und anderen Steuern (Alkohol,
Tabak, Benzin, Luxusimmobilien etc.). Aulerdem erfolgte eine Anhebung des Rentenein-
trittsalters von 60 auf 63 Jahre sowie eine Einfrierung der Rentenzahlbetrage. Die Le-
bensarbeitszeit wurde in diesem Zusammenhang von 37 auf 40 Jahre fiur die Inanspruch-

nahme einer Vollrente erhéht.®?

Mittels dieser Reformen sollte das Haushaltsdefizit Griechenlands auf 2,6% des BIP sin-
ken. Ziel war es, dass Griechenland durch diese Konsolidierung im Jahr 2014 wieder an
die internationalen Finanzmarkte ,zurlickkehren® kann und wieder finanzielle Mittel zu

angemessenen Zinsen erhalt.®®

Unter Betrachtung der Konvergenzindikatoren lasst sich feststellen, dass das Haushalts-
defizit Griechenlands nach der Bewilligung des Hilfsprogrammes sank, jedoch nicht die
angestrebten 2,6% des BIP erreichte.** Der Bruttoschuldenstand Griechenlands stieg in
den Folgejahren (ausgenommen des Jahreswechsels 2011/2012) weiter an, sodass die

Bereitstellung weiterer Mittel erfolgen musste.®

Die vom IWF bereitgestellten Mittel wurden am 31. Dezember 2016 von Griechenland
vollstandig zurtickgezahlt. Die Mittel der Eurozone sollen in den Jahren 2023 bis 2056 von
Griechenland zurtickgezahlt werden. Die konkrete Auszahlungssumme, welche sich aus

dem ersten Hilfsprogramm ergab, belief sich auf rund 73 Milliarden Euro.®®

" Ebenda

2 Ebenda

% Ebenda

& vgl.: Anlage 1

% vgl.: Anlage 2

&6 vgl.: Klein, Rouven et al., Europaische Finanzstabilisierungsfazilitit - Die wichtigsten Zahlen der EFSF im Uberblick. 0.J.
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3.5.2 Zweites Griechenland-Programm (2012)

Aufgrund der dargestellten Situation, kam es zur Bewilligung eines zweiten Griechenland-
Programms. Finanziert wurde dieses mit Mitteln der 2010 eingerichteten EFSF und dem
IWF. Die Kreditzusagen und damit das Volumen des zweiten Programms betrugen von
Seiten des IWF 23,8 Milliarden SZR, sowie 144,5 Milliarden Euro der EFSF. Die Gesamt-
zusage der EFSF beinhaltete Finanzmittel aus dem ersten Griechenland-Programm, wel-

che nicht in Anspruch genommen wurden.®”

Die Bedingungen und Ziele fir die Bereitstellung der Finanzmittel wurden am 21. Februar
2012 von den Finanzministern der Euro-Staaten und Griechenland vereinbart. Diese sa-
hen unter anderem vor, dass das griechische Schuldenniveau bis zum Jahr 2020 auf ein
Niveau von 120% des BIP sinken soll.®® Begriindet wurde diese Vorgabe mit einem Ver-
gleich, dass andere Lander mit einem ahnlichen Schuldenstand ohne externe Hilfen in der
Lage sind, sich Mittel am allgemeinen Kapitalmarkt zu beschaffen. Die geforderte Sen-
kung der Staatsschulden ist Grundlage fir ein langfristiges Ziel - die Senkung des Brutto-
schuldenstands auf 60% des BIP innerhalb der nachsten Jahrzehnte, dar. Bestandteil der
Einigung war ebenso ein Schuldenschnitt unter Beteiligung des privaten Bankensektors,
wodurch eine Senkung des Bruttoschuldenstandes in Relation zum BIP in 2012 erklart
werden kann. Furderhin sollten zur Sicherung der ,6ffentlichen Ordnung® die griechischen
Staatsanleihen, welche die EZB im Zuge des ersten Griechenland-Programms angekauft
hatte, gehalten werden. Diese Ziele und Unterstitzungen wurden unter der Bedingung der
Weiterverfolgung der bereits getroffenen Reformplane der griechischen Regierung in Be-
langen der Steuer- und Sozialgesetzgebung zugesagt. Dabei wurde vor allem auf die Ver-
folgung von Steuerhinterziehung und die Reduktion des Mindestlohnes zur Wiederherstel-
lung der Wettbewerbsfahigkeit unter Senkung der Lohnstlickkosten bzw. Realléhne abge-
zielt. Dieses Programm wurde am 30. Juni 2015 abgeschlossen. Die Mittel, sowohl aus
dem Volumen des IWF, als auch dem der EFSF, wurden von Griechenland nicht vollum-

fanglich abgerufen.”

Die weitere Entwicklung des Schuldenstandes naherte sich allerdings in den Jahren 2012
bis 2014 keiner Verringerung der Staatsschulden an. Vielmehr stiegen diese im fortlau-
fenden Prozess weiter an.”' Das Haushaltsdefizit Griechenlands erreichte im Jahr 2014
einen ,historischen Tiefststand“ mit einem Defizit von lediglich 3,6% des BIP.”? Diese

Entwicklung kann als Folge der Konsolidierungsforderungen des IWF aus dem ersten

" Ebenda
% vgl.: FuRnote Nr. 57
& vgl.: Klein, Rouven et al., Zweites Hilfsprogramm fur Griechenland nimmt erste Hirde. 22. Februar 2012
" Ependa
" vgl.: Anlage 2
2 vgl.: Anlage 1
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Griechenland-Programm aufgefasst werden. Eine Anndherung und Entwicklung hin zu
den formulierten Zielen des beschlossenen zweiten Griechenland-Programms konnten
allerdings unter Hinzuziehung dieser Daten nicht festgestellt werden. Die prozessuale
Wirkung eines solchen ,Konsolidierungsprogramms® kann allerdings, wie auch durch die
Finanzminister der Euro-Gruppe festgestellt, eine gewisse Zeit in Anspruch nehmen.
Fraglich ist in diesem Zusammenhang allerdings, ob die derzeitige Entwicklung das Ziel:
bis zum ,Stichtag® im Jahr 2020 eine Annaherung des Schuldenstandes auf 120% des

BIP zu erreichen, realistisch erscheinen Iasst.”

Somit kann das zweite Griechenland-Programm zunachst als eine Art ,Umschuldungs-
plan® unter Weiterverfolgung eingeleiteter Reformplane und Gewahrung weiterer ,Finanz-

spritzen“ charakterisiert werden.

3.5.3 Drittes Griechenland- Programm (2015)

Nach der Beendigung des zweiten Griechenland-Programms am 30. Juni 2015, beantrag-
te die Hellenische Republik weitere Finanzmittel aus dem ESM. Die Senkung des Haus-
haltsdefizites auf 3,6% des BIP bei einem Anstieg des Bruttoschuldenstandes auf 179%
des BIP in 2014, verwehrten Griechenland weiterhin die Moglichkeit aus eigener Kraft
Mittel am Kapitalmarkt zu beschaffen. Dem beschlossenen Programm des ESM lag ein
Kreditvolumen in Héhe von 86 Milliarden Euro zugrunde.” Fiir die Umsetzung einschlagi-
ger Reformen und die Einteilung von MalRnahmen in genau strukturierte Unterpunkte,
welche ebenfalls eine bessere Uberwachung der Malinahmen zulassen sollte, wurde dem
dritten ,Hilfspaket” fir Griechenland, das sog. ,Memorandum of Understanding®,
zugrundegelegt. Dieses ordnet die einzelnen Malnahmen gréReren Unterpunkten zu,
welche als Hauptziele fur die ,Hilfegewahrung“ verstanden werden kénnen. Diese Ziele

sind:
o Wiederherstellung der Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen,
e Sicherung der Finanzstabilitat,
e Wachstum, Wettbewerbsfahigkeit und Investitionstatigkeit sowie

e ein moderner Staat und eine moderne &ffentliche Verwaltung.”

" vgl.: Die Welt, Griechenland reiftt EU-Schuldenvorgabe fiir 2020. 6. Oktober 2012

74 vgl.: Klein, Rouven et al., Europaischer Stabilititsmechanismus - Die wichtigsten Zahlen der ESM-Finanzhilfeprogramme
im Uberblick. o.J.

78 vgl.: Deutscher Bundestag, Antrag des Bundesministeriums der Finanzen Stabilititshilfe zugunsten Griechenlands. 17.
August 2015
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Diese Ziele werden auch bis zum Abschluss des dritten Griechenland-Programms im Au-
gust 2018 weiterverfolgt. Die Auszahlung erfolgt in einzelnen Raten, auch ,Tranchen® ge-
nannt. Die Gewahrung dieser ist abhangig von der Zielerreichung bzw. Erfillung einzelner
,Etappenziele“.”® Ein vollumfangliches Fazit (iber die Wirkung kann allerdings erst nach
dem Abschluss des Programms im August 2018 getroffen werden. Inwiefern die Ziele,
welche die Vertragsparteien formuliert haben, erreicht wurden und ob sich eine Besse-
rung der Situation Griechenlands eingestellt hat, ist zum aktuellen Zeitpunkt noch nicht
absehbar. Aktuell wurden bereits, aus den verfigbaren Mitteln des dritten Programms,
40,2 Milliarden Euro an Griechenland ausgezahlt. Von diesen wurden jedoch bereits 2
Milliarden Euro an den ESM zuriickgezahlt. Aktuell besteht von Seiten Griechenlands die

Méglichkeit weitere 45,8 Milliarden Euro aus dem beschlossenen Programm abzurufen.”’
Der weitere Ausgang dieses Programmes ist folglich ergebnisoffen.

3.5.4 Zwischenfazit

Ein Zwischenergebnis, welches die bereits durchgeflihrten Griechenland-Programme zu-
lassen ist, dass sich durch die Bewilligung groRer Summen monetarer Art, kontinuierlich
eine Stabilisierung der Zahlungsfahigkeit Griechenlands eingestellt hat. Vernachlassigt
man in der Betrachtung der Situation die Entwicklung der Konvergenzkriterien, lasst sich
zunachst feststellen, dass sich nach der Durchfihrung des ersten und zweiten Griechen-
land-Programms, der Kapitalbedarf der Hellenischen Republik im Zuge des dritten Hilfs-
programms (gemessen an einer geringeren in Anspruch genommenen Auszahlungssum-
me) vermindert hat. Kritisch ist in diesem Zusammenhang allerdings die Notwendigkeit
eines dritten Hilfsprogrammes zu beurteilen. Daraus |asst sich ableiten, dass die finanziel-
len Mittel und damit einhergehende Reformen das wesentliche Ziel der Stabilitat des grie-
chischen Staatshaushaltes nicht vollumfanglich oder ausreichend erfiillt haben bzw. die

versprochenen Wirkungen verfehlten.

Fraglich ist daher, ob weitere Programme dieser Art eine etwaige Besserung durch immer
weitere Auflagen und SparmalRnahmen versprechen oder ob nicht andere Lésungsmdg-

lichkeiten vielversprechender anmuten.

7 vgl.: Klein, Rouven et al., Europaischer Stabilititsmechanismus - Die wichtigsten Zahlen der ESM-Finanzhilfeprogramme
im Uberblick. o.J.
" Ebenda
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4 Alternative Losungsansatze

Die Entwicklung alternativer Lésungsansatze fir die Staatsschuldenkrise Griechenlands
basiert nicht nur auf einer kritischen Untersuchung der ,Eurorettungsschirme®. Vielmehr
ist unter Betrachtung weiterer Wirtschaftsindikatoren (neben den Konvergenzkriterien),
eine ,Alternatividsung® zur wirtschaftlichen Stabilisierung der griechischen Wirtschaft not-
wendig geworden. Auf zwei wichtige Wirtschaftsindikatoren - den Arbeitsmarkt und die
Leistungsbilanz, wird im nachfolgenden Abschnitt kurz eingegangen. Diese werden inner-
halb der einzelnen ,Ldsungsvorschlage® Erwahnung finden, weshalb eine kurze ,Be-

standsaufnahme® und Erklarung stattfindet.

4.1 ,Bestandsaufnahme® — Arbeitsmarkt und Leistungsbilanz

Unter der Betrachtung des allgemeinen Arbeitsmarktes und der ,arbeitsfahigen“ Bevolke-
rung, lasst sich eine prekare Situation erkennen. Infolge der durchgefiihrten Reformen der
griechischen Regierung, in Einhaltung der vertraglich festgehaltenen Bedingungen der
Stabilisierungsprogramme, stieg die Arbeitslosigkeit in Griechenland an. Ein Jahr vor dem
Beschluss des ersten Griechenland-Programms in 2010, lag die Arbeitslosenquote in
Griechenland bei 9,6%. Nach der Auflage des ,Rettungspaketes und den damit verbun-
denen Reformen (vgl.: 3.5.1), stieg diese im Jahr 2010 auf 12,7% an. Im fortwahrenden
Prozess, lasst sich keine Anderung bis zum Jahr 2013 feststellen. In diesem Jahr erreich-
te die Arbeitslosenquote ein ,Rekordniveau® von 27,5%. Damit war im Jahr 2013 mehr als
ein Viertel der arbeitsfahigen griechischen Bevdlkerung arbeitslos. Seit 2014 ist eine leicht
ricklaufige Entwicklung in diesem Zusammenhang zu verzeichnen. Jedoch lag die Ar-
beitslosenquote im Jahr 2016 immer noch bei 23,5%."® In Deutschland sank im Referenz-
zeitraum 2009-2016 die Arbeitslosenquote von 7,7% auf 4,1%." Folglich lasst sich fest-
stellen, dass die Reformen, welche mit den einzelnen ,Rettungsprogrammen® verbunden
waren und unter anderem auch den Abbau von Verwaltungsposten nach sich zogen, zu
einer Erhéhung der Arbeitslosigkeit der griechischen Bevolkerung fuhrten. Der Anstieg der

Arbeitslosigkeit bewirkte gemaR dem ,Okun’schen Gesetz*®

zu einem negativen Wirt-
schaftswachstum.?' Diese Entwicklung trifft auch im Falle von Griechenland zu, wenn-
gleich die hohe Zunahme der Arbeitslosigkeit nicht zu einer exorbitanten Negativentwick-
lung des BIP gefiihrt hat.®? In Deutschland kann eine dhnliche, wenn auch umgekehrte
Entwicklung festgestellt werden, dass die Verringerung der Arbeitslosigkeit zu einem An-

t.83

stieg des BIP gefiihrt hat.” Diese Betrachtung ist stark vereinfacht, da das BIP nicht ledig-

8 vgl.: Anlage 4

" vgl.: Anlage 5

8 Das Okun’sche Gesetz ist eine empirische Beobachtung mit gewisser RegelmaRigkeit, welche den Zusammenhang
zwischen steigender Arbeitslosigkeit und einem sinkenden BIP feststellt.

81 Wohltmann, Hans-Werner und Horn, Gustav A., Okunsches Gesetz. 0.J.

¥ Ependa

8 vgl. Anlage 3 & 5
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lich durch den Arbeitsmarkt beeinflusst wird. Die Sinnhaftigkeit dieser Betrachtung zeigt
sich vielmehr bei der Inaugenscheinnahme des Zustandes der griechischen Wirtschaft
(ohne Beachtung der Konvergenzkriterien), nach Durchfihrung von Reformen im Sinne

der ,Hilfsprogramme®.

Ebenfalls sind die Leistungsbilanzen der griechischen Volkswirtschaft in die Betrachtung
einzubeziehen. Diese geben Auskunft Uber die internationale Wettbewerbsfahigkeit einer
Volkswirtschaft. Ebendiese sollte im Rahmen der Griechenland-Programme wiederherge-
stellt werden und ist gleichwohl ein wichtiger Indikator fiir die Beschaffung von Finanzmit-
teln am allgemeinen Kapitalmarkt, da sie im Falle eines negativen Saldos eine Verschul-

t.3* Mithilfe dieser MessgroRe ist es weiterhin méglich,

dung im Ausland zur Bedeutung ha
die einzelnen Volkswirtschaften fundiert miteinander zu vergleichen. Die griechischen
Leistungsbilanzen wiesen im Zeitraum 2002% bis 2016 stets Negativsalden auf. Diese
entwickelten sich seit der Einfihrung des Euro weiterhin negativ. Im Jahr 2002 lag fir
Griechenland ein Leistungsbilanzdefizit von -6,8% des BIP vor. Bis zum Jahr 2015 stieg
es auf -15,2% des BIP an und unterstreicht die unter 2.1.2 getroffene Feststellung, dass
Griechenland Uber die eigenen Verhaltnisse hinaus gelebt hatte. Eine Minderung des De-
fizits stellte sich ab dem Jahr 2008 ein. Sie sanken bis zum Jahr 2015, auch wahrend der
Griechenland-Programme, auf einen Stand von -0,2% des BIP.% Ein Grund dafiir sind die
Investitionen der Mitgliedsstaaten des Euroraumes, durch die EFSF bzw. den ESM. Mithin
sinkt der prozentuale Leistungsbilanzdefizitanteil durch ein sinkendes BIP ebenfalls. Je-
doch kann infolge dieser Betrachtungen festgestellt werden, dass die griechische Wirt-
schaft einen stetigen Abbau des Leistungsbilanzdefizites verzeichnen konnte. Im Jahr
2016 nahm es jedoch wieder leicht, auf -1,1% des BIP zu. Die deutschen Leistungsbilan-
zen wiesen im selben Zeitraum ein stetiges Wachstum auf. Seit dem Jahr 2006 erwirt-
schaftete Deutschland keinen Leistungsbilanziiberschuss unter 5% des BIP." Dabei
muss allerdings beachtet werden, dass Deutschland ein stark exportorientiertes Land ist
und als sog. ,Exportweltmeister diese Uberschiisse vor allem durch den AuRenhandel

erwirtschaftet. Griechenland verzeichnet hingegen regelmaRig einen Importiiberschuss.®

Ausgehend von diesen Daten, lasst sich jedoch aufgrund der positiven Entwicklung durch
den Abbau der Leistungsbilanzdefizite der Hellenischen Republik ,Hoffnung schépfen®,
dass die beschlossenen und durchgefiihrten ,Rettungsprogramme®, ihre Wirkung in punc-
to Wettbewerbsfahigkeit nicht verfehlt haben.

8 vgl.: Bundeszentrale fiir politische Bildung, Leistungsbilanz. 2016
& Eurostat stellt erst ab dem Jahr 2002 die Leistungsbilanz von Griechenland bereit
& vgl.: Anlage 6
¥ Ebenda
% vgl.: Anlage 5
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4.2 Der ,Grexit“

Als vermeintlich ,simple* Lésungsmoglichkeit der griechischen Staatsschuldenkrise, kam
im Laufe des Jahres 2010 und erneut im Jahr 2014 dem sog. ,Grexit“ besondere Auf-
merksamkeit zu teil. Dieser beschaftigt sich mit dem Austritt der Hellenischen Republik
aus der Euro-Zone. Was zunachst trivial in Form der Demission anmutet, gestaltet sich
jedoch bei genauerer Betrachtung als duflerst vertrackt. Die Komplexitat dieses Themas
liegt zum einen in der mangelnden Erfahrung mit einer derartigen Situation. Der Austritt
eines Staates aus einer Wahrungsunion stellt historisches ,Neuland® dar. Es kénnen kei-
ne fundierten Vorhersagen uber die Reaktionen der Markte oder die Auswirkungen auf die
verbleibenden Mitglieder getroffen werden. Zum anderen hatte ein Austritt Griechenlands
aus der Wahrungsunion héchstwahrscheinlich Folgen in Bezug auf demographische Be-
wegungen sowie politische und diplomatische Beziehungen und Entwicklungen.®® Darum
ist die Betrachtung dieses Lésungsvorschlags lediglich unter der Hinzuziehung volkswirt-

schaftlicher und geldpolitischer Erfahrungswerte moglich.

4.2.1 Rechtliche Einordnung

Rechtlich gesehen, gibt es unter Bezugnahme auf Art. 140 Ill AEUV keine Mdglichkeit aus
der Wahrungsunion auszutreten. In diesem Teil des Vertragstextes wird bereits der Eintritt

in die Eurozone als unwiderruflich qualifiziert.*°

Aufgrund der angestrebten Stabilitat und
der Einfihrung des Euro als Einheitswahrung der gesamten Europaischen Union, ist al-
lerdings umstritten, ob ein solcher Austritt nicht doch im Einklang mit Art. 140 AEUV
durchgefiihrt werden kann. Ein einseitiger Austritt bzw. ,Rauswurf‘ aus der Wahrungsuni-
on ist hinsichtlich des Zieles europaischer Integration und Solidaritat nicht moglich. So-
wohl die Sanktionierung mittels eines Ausschlusses aus der Eurozone aufgrund mangeln-
der Haushaltsdisziplin 0.A., als auch die Drohung oder Beflirwortung eines Austrittes des
jeweiligen Mitgliedsstaates zur Durchsetzung von Forderungen, soll durch Art. 140 AEUV

verhindert werden.®' %

Weiterhin wirde mit einem Austritt Griechenlands aus der Wahrungsunion eine Grund-
freiheit der Europaischen Union, der freie Kapitalverkehr, zumindest eingeschrankt wer-
den. Diese Einschrankung bezieht sich allerdings lediglich auf die Wahrungseinheit, ob
der Euro oder eine nationale Wahrung fir Anlage- und Finanzprodukte im ,EU-Inland*
verwandt wird sowie die entsprechenden Wechselkurse. Die Grundfreiheiten, welche

auch fir Mitgliedsstaaten mit Ausnahmeregelung nach Art. 140 AEUV gelten, wiirden

% ygl.: Siedenbiedel, Christian, Jetzt lauft es nach Plan B. 2015

o0 Geiger, Rudolf et al., EUV, AEUV. 2017, S. 659-660, Rn. 15

ot Vedder, Christoph, Heintschel von Heinegg, Wolff und Eisenhut, Dominik, Europaisches Unionsrecht. 2012, S. 659-660,
Rn. 4-5

92 vgl.: Geiger, Rudolf et al., EUV, AEUV. 2017, S. 659-660, Rn. 15
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durch einen Austritt Griechenlands aus der Wahrungsunion nicht tangiert. Fraglich in die-
sem Zusammenhang ist, wenn ein Austritt aus der Eurozone nach Art. 140 AEUV nicht
moglich ist, ob die ,Rlckkehr” zu einer nationalen Wahrung Uber einen Austritt aus der
Europaischen Union realisiert werden kénnte. Konkret bezieht sich diese Uberlegung auf
die Anwendung von Art. 50 EUV. Dieser besagt, dass ein Mitgliedsstaat im Einklang mit
den eigenen verfassungsrechtlichen Vorschriften einen Beschluss zum Austritt aus der
Europaischen Union fassen kann. Dieser Beschluss ist dem Europaischen Rat mitzutei-
len, welcher mit dem betroffenen Mitgliedsstaat ein ,Austrittsabkommen® verhandelt. Die
Beschlussfassung Uber einen Austritt kann nicht von den Mitgliedsstaaten der EU im Kon-
sens gefasst werden. Die Handlungsinitiative muss zwingend vom ,austrittsersuchenden®
Mitgliedsstaat ausgehen. Dieses Verfahren findet auch bei der Umsetzung des ,Brexit*
(Austritt GroRbritanniens aus der EU) Anwendung. Die Problematik im Falle Griechen-
lands bezieht sich jedoch lediglich auf wahrungs- und geldpolitische Sachverhalte und
nicht auf eine ,fehlende ldentifikation“ mit der EU. Das verfolgte Ziel des ,Grexit" liegt so-
mit nicht in einem Ausschluss Griechenlands aus der EU, sondern in der Stabilisierung
der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Mitgliedsstaates unter ,Zuhilfenahme” eines Austritts
aus der Wahrungsunion. Infolge eines ,Gesamtaustrittes” wirde auch die Zugehdorigkeit
zur Wahrungsunion ihre Wirkung verlieren und die Uber Art. 140 AEUV definierte ,Un-
widerruflichkeit* des Beitritts zur Eurozone umgangen. Diese Art des Austritts kdnnte je-

«93

doch in der Auflenwirkung ein ,Scheitern der europaischen Integration“” signalisieren.

Es sollte aulRerdem beachtet werden, dass der Austritt aus der Wahrungsunion dabei kei-
ne ,Rosinenpickerei” darstellt, da die Zugehdrigkeit Griechenland in den Vorjahren einen
gewissen ,Nutzen“ in Form von unter anderem Wirtschaftswachstum und ,profitablen®
Zinssatzen am allgemeinen Kapitalmarkt eingebracht hatte.** Vielmehr ist die Riickkehr
zur nationalen Wahrung mit der Wiederherstellung autonomer geldpolitischer Instrumente
als Mallnahme zur Wiederherstellung der Wettbewerbsfahigkeit und wirtschaftlichen

Gleichgewichts zu begriinden.

Folglich ware eine Abwagung zu treffen, ob ein ,Scheitern“ auf der Ebene der gemein-
schaftlichen Wahrung hinnehmbar erscheint. Dem gegenlber steht ein ,Scheitern® auf
allen Ebenen der europaischen Solidaritat und Integration aufgrund eines ,kalten Grexit"
und somit der Verlust eines weiteren Mitgliedsstaates (ausgehend von einem Austritt

GrolRbritanniens), welcher mit Griechenland die ,Wiege der Demokratie“ wiederspiegelt.

Fur einen rechtssicheren ,Grexit* ergeben sich zwei unterschiedliche Méglichkeiten.

9 Scharpf, Fritz W., Die Wahrungsunion ist das Problem. 2011
 Ebenda
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Einerseits besteht die Mdglichkeit eines Austrittes aus der Europaischen Union unter An-
wendung von Art. 50 EUV und dem daraus resultierenden ,Austrittsabkommen® sowie

dem Verlust eines Mitgliedsstaates.

Andererseits kann durch eine Anderung von Art. 140 AEUV, der unwiderrufliche Beitritt
eines Mitgliedsstaates zur Wahrungsunion ,gelockert” oder unter Bedingungen bzw. Auf-
lagen ermdglicht werden. Ein Austritt aus der Wahrungsunion unter verhandelbaren Be-
dingungen wirde (eine Konsensbildung ware weiterhin unabdinglich und eine einseitige
Beendigung der Mitgliedschaft verhindert) erméglicht und die weitere Zugehorigkeit Grie-

chenlands zur Europaischen Union wére gesichert.®

4.2.2 Die ,,neue Drachme*

Die hier beschriebene Moglichkeit eines Austritts aus der Wahrungsunion, liegt in der
Umkehrung der Umstande des Beitritts zur Eurozone. Nach dem Eintritt von Mitglieds-
staaten in den Euroraum konnten gesamtwirtschaftliche Veranderungen in Bezug auf In-
flation, Zinssituation, Veranderung der Leistungsbilanzen sowie Realléhne beobachtet
werden. Kehrt man diese unter der Annahme eines Austrittes Griechenlands aus der Eu-
rozone um und bezieht dabei die Staatsverschuldung in die Betrachtung ein, kénnen mog-
liche Szenarien dargestellt werden. Diese Umkehrung kann jedoch nicht lediglich durch
die Negativierung oder Positivierung von Wirtschaftswachstum etc. getroffen werden. Viel
wichtiger in diesem Zusammenhang ist die Darstellung dieser Umstande in Verbindung
mit der Wiedereinflihrung einer nationalen Wahrung. Diese wird aufgrund von Wechsel-
kursschwankungen und einer wahrscheinlich eintretenden partiellen oder rapiden Abwer-

tung der ,neuen Drachme* in Griechenland eine entscheidende Rolle spielen.®

Aufgrund der gemeinsamen europaischen Wahrung kann keine fundierte Aussage uber
einen eventuellen Wechselkurs, welcher bei einem angenommenen Austritt Griechen-
lands aus der Wahrungsunion eintreten wirde, getroffen werden. Ein fiktiver Wechselkurs
kann allerdings Uber die Kaufkraft und die damit Gber- oder unterbewertete Wahrung ge-
genuber einer ,Bezugswahrung® ermittelt werden. Die Aussage in puncto Uber- bzw. un-
terbewerteter Wahrung kann dabei Uber den sog. ,Big-Mac-Index (BMI) getroffen wer-
den.’” Ausgehend vom Stand des BMI im Januar 2018, lag der Preis fiir einen ,Big-Mac*
im Durchschnitt der Euro-Zone bei 3,95 EUR. In Griechenland autonom betrachtet, lag
der Preis bei 3,35 EUR. Somit ergibt sich bei Umrechnung in eine Bezugswahrung, hier
US-Dollar, als eine Art ,Leitwahrung“ gegenuber dem Euro, fir die gesamte Eurozone ein
Wert von 4,84 USD und flr Griechenland in Hohe von 4,10 USD. Bildet man die Relatio-

% vgl.: Geiger, Rudolf et al., EUV, AEUV. 2017, S. 640-641, Rn. 15
% vgl.: Siedenbiedel, Christian, Jetzt l4uft es nach Plan B. 2015
o vgl.: D.H. & R.L.W. anonymous, The Big Mac Index. January 17th 2018
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nen der Euro-Werte sowie der Dollar-Werte und bildet aus diesen einen Durchschnitt, so
ergibt sich, dass die griechische Kaufkraft lediglich 84,76% der durchschnittlichen Kauf-
kraft der Eurozone entspricht. Gegentiber dem US-Dollar entspricht die griechische Kauf-

kraft 77,68% und somit rund 84,81% in Relation zur Eurozone.*

Unter Annahme dieser Kaufkraft der Hellenischen Republik gegeniber der Eurozone,
wirde die ,neue Drachme® nur eine Kaufkraft von 84,76% gegeniber dem Euro und
77,68% gegenuber dem US-Dollar aufweisen. Ausgehend von einem Umrechnungskurs
des Euro gegenlber der Drachme von 1:340,75 im Jahr 2001/2002%, kénnte dieser unter
Anwendung der ermittelten Kaufkraft im Januar 2018 bei 1:402,02 liegen. Im Falle des
US-Dollars, welcher im Jahr 2001/2002 einen Wechselkurs von 1:278,05 aufzeigte'®,
konnte im Januar 2018 ein Wechselkurs von 1:357,94 erreicht werden. Es handelt sich
hierbei lediglich um Schatzungen, abgeleitet aus der Kaufkraft nach dem BMI. Eine Prog-
nose uber die reellen Wechselkurse kann durch eine etwaige Abwertung nicht abgegeben

werden.

4.2.3 Auswirkungen

Trotz der Wiedereinflihrung einer nationalen Wahrung und der ,Lossagung“ aus dem Eu-
roraum mussten, die gewahrten Kredite der Euro-Staaten bzw. von EFSF und ESM, je-
doch in Euro getilgt werden. Unter Annahme, dass die ,neue Drachme® gegeniiber dem
Euro an Wertigkeit verliert, ist die Schuldenlast nahezu ,erdrickend®. Die im Zuge der
Rettungspakete bereitgestellten Finanzmittel in Héhe von rund 256 Milliarden Euro'™
wilrden bei einer Umwertung nach dem Umrechnungskurs des Jahres 2001/2002 bei
87,232 Billionen Drachmen liegen. Unter Beriicksichtigung einer Abwertung, ergabe sich
ein Wert von knapp 103 Billionen Drachmen, welche von Griechenland zur Tilgung der
Verbindlichkeiten aufgebracht werden missten. Bei Betrachtung der Kaufkraft von Grie-
chenland entsprache eine Summe von nominell 256 Milliarden Euro, real etwa 302 Milli-
arden Euro. Die Frage ob und inwieweit die neue Wahrung weiter an Abwertung erfahrt,
kann allerdings nicht beantwortet werden. Allerdings wirde die Schuldenlast bei Eintreffen

dieser Pramisse weiter zunehmen.

Aufgrund der geringeren Wertigkeit der ,neuen Drachme®“ ware zudem zu erwarten, dass
auch die Preise fur Exportglter aus Griechenland erheblich sinken. Diese Glter waren im
vorliegenden Fall deutlich starker nachgefragt, weshalb der Export ansteigen kénnte. So-
mit ware es moglich, die Tourismuszahlen zu erhéhen und aufgrund der ,Investitionen®

von Touristen in die griechische Wirtschaft, Gewinne zu erwirtschaften. Im gleichen Zug

% vgl.: Anlage 7

 Gottfried, Thomas, Wechselkurs von Griechische Drachme (GRD) zu Euro (€) (EUR). o0.J.

1% Gottfried, Thomas, Wechselkurs von US-Dollar ($) (USD) zu Griechische Drachme (GRD). o.J.
%' ygl.: Rose, David, So viel Geld floss nach Griechenland. 8. November 2017
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konnten allerdings die Importe fir Griechenland erhebliche Preissteigerungen erfahren
und innerhalb der Volkswirtschaft nur zu ,horrenden” Preisen verfligbar bleiben. Das gilt
nicht nur flr Verbrauchsguter des taglichen Lebens, wie Lebensmittel und Textilien 0.A.,
sondern ebenfalls fir z.B. pharmazeutische Erzeugnisse. Weiterhin kénnten ansassige
Unternehmen abwandern und infolgedessen weitere Arbeitsplatze verloren gehen. Ahn-
lich stellt sich diese Situation fur verschuldete griechische Unternehmen dar. Diese kénn-
ten aufgrund einer neuen Wahrung und der massiven Abwertung ihre ,Tore schliellen®.
Folglich kdnnte die Arbeitslosenquote der Hellenischen Republik von 23,5% (vgl. 4.1) wei-
ter ansteigen. Diese Eventualitaten wirden mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlich-
keit zu wachsendem Unmut innerhalb der griechischen Bevdlkerung beitragen und eine

Art ,Verelendung® herbeifiihren.'®

Die Auswirkungen, welche sich auf die Eurozone ergaben, waren im Zusammenhang mit
einer Zahlungsunfahigkeit nahezu Ubersichtlich. Im Falle dieses angesprochenen ,Bank-
rotts® und dem Ausfall von Kreditriickzahlungen an die Glaubiger, kdme es zu notwendi-
gen Abschreibungen von Krediten und daraus resultierenden Verlusten der einzelnen
Glaubiger-Staaten. Inwieweit diese wiederum die einzelnen Volkswirtschaften und evtl.
Banken belasten wurden, ist allerdings nicht absehbar. Die Folgen fur die Finanzmarkte
waren nach Einschatzung von Politikern und Wirtschaftsexperten nur von kurzfristiger und
,chaotischer“ Natur, allerdings auf langfristige Sicht unproblematisch, grundsatzlich aber

schwer absehbar, 1% 104 105

4.2.4 Zwischenfazit

Fur die Lésungsmoglichkeit des ,Grexit* lasst sich abschlieRend feststellen, dass eine
rechtliche Umsetzung, wie unter 4.2.1 festgestellt, moglich ist. Fraglich ist in diesem Zu-
sammenhang allerdings, ob eine ,Lockerung“ des Art. 140 AEUV nicht das ,mildere Mittel"
fur Griechenland und die Europaische Union insgesamt darstellen wirde. Ein Austritt
Griechenlands aus der EU als Ganzes, kann dabei nicht als erstrebenswert flir die Werte,
welche die EU reprasentiert, gesehen werden. Ein falsches Signal, sowohl in der Innen-,

als auch in der AuBenwirkung der Union, kdnnte ausgesendet werden.

Die Rickkehr zu einer nationalen Wahrung ware unter dem Gesichtspunkt der Einigung
nach einer Anderung von Art. 140 AEUV méglich und wiirde den Verbleib Griechenlands
in der EU sichern. Die Anfalligkeit der neuen Wahrung Griechenlands in Bezug auf eine
mogliche Abwertung und eine eventuell eintretende Zahlungsunfahigkeit sind dabei nicht

absehbar. Die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit auf dem internationalen Markt kdnnte

12 Kaiser, Stefan, So gefahrlich wére Griechenlands Euro-Aus. 12. Juni 2015
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eine positive Wirkung fir die griechische Wirtschaft bedeuten. Im Gegenzug durften je-
doch starke inflationare Entwicklungen und Preissteigerungen von Importgltern sowie die
damit verbundene Senkung von Realldhnen'® nicht auRer Acht gelassen werden. Diese
kdénnten schwerwiegende Auswirkungen fur die griechische Bevdlkerung bedeuten und
eine innenpolitische Krise nach sich ziehen. Der Einfluss auf die Finanzmarkte ware vo-
raussichtlich nur von kurzer Dauer. Welche Konsequenzen sich jedoch fur die Glaubiger-
Staaten oder die EZB ergeben wirden ist nicht absehbar und birgt Gefahren. Fiir den
Fall, dass diese ,verkraftbar” waren, kann sich jedoch einschatzen lassen, dass ein ,Gre-
xit“ schwierige Folgen flr die Hellenische Bevdlkerung haben und die ohnehin komplizier-
te Lage zusatzlich verschlimmern kénnte."” Daraus resultiert, dass die Tragweite eines

,Grexit* nicht vollumfanglich vorausgesagt werden kann.

4.3 Schuldenschnitt/-erlass

Ein weiterer Losungsansatz, neben einem ,Grexit* bzw. in Kombination mit diesem, kénn-
te ein Schuldenschnitt bzw. -erlass darstellen. Ein Schuldenschnitt war bereits im Zuge
des zweiten Griechenland-Programms (vgl. 3.5.2) unter Beteiligung des privaten Sektors

durchgefiihrt worden.

4.3.1 Begriffsklarung

Dieser Losungsvorschlag ist von divergierenden Begriffen, welche den Schuldenschnitt/-
erlass beschreiben, gepragt. Umschreibungen fiur diese Begriffe sind unter anderem
»Haircut* oder auch Schuldenerleichterungen. Alle Begriffe zielen jedoch auf eine Lésung
ab. Der Schuldenschnitt oder auch ,Haircut“ beschreibt einen teilweisen Erlass von Ver-
bindlichkeiten des Schuldners.'® Das verfolgte Ziel eines Schuldenschnittes/einer Schul-
denerleichterung ist, im Falle der Hellenischen Republik die Senkung der Staatsverschul-
dung - ergo eine Verbesserung der Zahlungsfahigkeit. Infolgedessen koénnte die Beschaf-
fung von Mitteln am allgemeinen Kapitalmarkt erleichtert werden. Die Erwartung der
Glaubiger-Staaten an einen ,Haircut® ist, dass zumindest der nicht erlassene Teil der
Schulden getilgt und somit zumindest ein Teil der Forderungen gedeckt wird.'” Diese
Erwartungen kénnen frei ausgedruckt werden: ,Besser 50% von X, als 100% von nichts.“.
Die Durchfihrung eines Schuldenerlasses/-schnittes, ,Haircuts® oder einer Schuldener-
leichterung ist regelmafig an Bedingungen gekniipft, welche der Schuldnerstaat erflillen
bzw. den Glaubiger-Staaten zusagen muss. Die ,Quintessenz®, welche sich aus dieser
Vielzahl von Begrifflichkeiten ableiten lasst ist, dass flir ein gewiinschtes Ergebnis positiv

konnotierte Alternativen zum ,Verkauf der Lésung gesucht werden.

106
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4.3.2 Auswirkungen — ,,Gewinner‘/,,Verlierer*

Zu klaren ist, wer im Falle eines sog. ,Haircut‘ von diesem ,profitiert und im erweiterten

Sinne ,,das Nachsehen” hat.

Ein Schuldenerlass wirde fiur Griechenland eine geringere Belastung des Haushalts dar-
stellen, da eine geringere Summe an Verbindlichkeiten an die entsprechenden Glaubiger
zurtickzuzahlen ware. Aufgrund dieser durchgefihrten Erleichterung nehmen die Gesamt-
forderungen der Glaubiger ab und die Zinsbelastung des Schuldners sinkt dementspre-
chend. Diese Senkung der Zinsaufwendungen und die geringere Tilgung der Darlehen
wirden im Fall Griechenlands, bei ordnungsgemaler Haushaltsdisziplin, zu einem gerin-
geren Haushaltsdefizit bzw. zu einem Haushaltsiiberschuss flihren. Ebenfalls wirde die
Staatsverschuldung des Schuldnerstaates durch den Teilschulderlass verringert. Infolge-
dessen konnten mit einem Schuldenschnitt der Glaubiger-Staaten die Konvergenzdaten
Griechenlands verbessert werden. Dadurch bestiinde die Moglichkeit, dass aufgrund der
.verbesserten Daten” eine ,Rickflihrung“ des Staates an die allgemeinen Kapitalmarkte

erfolgen kann.

Das Misstrauen des Kapitalmarktes kdnnte jedoch aufgrund des ,Haircuts“ geweckt wer-
den. Die Notwendigkeit dieses Schuldenschnitts kdnnte sich nachhaltig auf die — ohnehin
angeschlagene — Kreditwiirdigkeit Griechenlands auswirken."'® Daraus kénnten weiterhin
hohere Zinssatze flr Darlehen resultieren und eine langfristige Stabilisierung der Helleni-
schen Republik ware gefahrdet. Des Weiteren kénnte im Falle eines Schuldenschnittes
ein ,falsches Signal“ in der Innenwirkung der Eurozone bzw. der EU ausgesandt werden.
Der Schuldenschnitt wirkt damit als ,Freikauf* der Glaubiger-Staaten und wirde die unter
2.1.2 beschriebene, teilweise selbst herbeigefihrte, Krisensituation aufgrund mangelnder
Haushaltsdisziplin ,subventionieren®. Daraus kénnten ebenfalls Erwartungen anderer ,Kri-
senstaaten® wie ltalien und Portugal resultieren, dass die Glaubiger-Staaten deren Ver-

bindlichkeiten teilweise zur Haushaltskonsolidierung erlassen kdnnten.

Fur Griechenland kann ein Schuldenerlass einen ,Befreiungsschlag” bzw. einen ,Freiraum
zum Atmen“ und folglich einen ,Gewinn“ bedeuten, sodass sich die Wirtschaft langfristig
erholen konnte. Mit diesem ,Haircut“ sollten auch umfassende Reformplane einhergehen,
welche eine erneute, derartige Krisensituation verhindern sollen. Mithilfe solcher Malf3-
nahmen kdénnte der ,Subventionierungscharakter® einer Schuldenerleichterung gehemmt

werden.

"% ygl.: Burth, Andreas und Gnéadinger, Marc, Schuldenschnitt. 0.J.
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Eine ,Verlustsituation“ wirde der Schuldenerlass fir die Glaubiger der Hellenischen Re-
publik darstellen. Diese stellten die Finanzmittel in der Hoffnung zur Verfigung, dass
Griechenland diese zum einen vollstandig zurtickzahlen und zum anderen in den Folge-
jahren kein weiterer Finanzierungsbedarf bestehen wiirde. Die Zugestandnisse der Glau-
biger, Griechenland Darlehen zu angemessenen Zinsen zu gewahren, gingen mit umfas-
senden Reformplanen zur Stabilisierung der Volkswirtschaft einher, welche jedoch nicht
die erhofften Ergebnisse erzielten. Ein ,Haircut* wirde zum einen den Verlust eines Teils
der Kreditsummen bedeuten, zum anderen fielen die zu erwartenden Zinsertrage teilweise
weg. Bereitgestellte Mittel missten als Verluste abgeschrieben werden. Sie kdnnten infol-
gedessen den Haushalt des Glaubiger-Staates belasten. Die Kreditwirdigkeit der Glaubi-
ger koénnte somit aufgrund des Vermdgensverlustes ebenfalls beeintrachtigt werden.'"
Wie eingangs dargestellt, kann ein Schuldenschnitt einen ,totalen Zahlungsausfall* der
Glaubiger verhindern. Einen Verlust eines Teils der Kreditmittel kdnnte in diesem Zusam-
menhang weitere ,Hilfspakete® hinfallig machen, sodass keine weiteren monetaren Mittel
an Griechenland flieRen missten, welche keine Sekuritdt im Hinblick auf eine mdgliche
Tilgung besitzen. Folglich kénnte mithilfe eines Schuldenschnitts der , Teufelskreis® immer
neuer Kredite und die Unsicherheit Uber deren Rlickzahlung Gberwunden werden. Diese
Maoglichkeit wirde zumindest einen kleinen ,Gewinn® fir die Glaubiger-Staaten gegenuber
dem Finanzmittelverlust darstellen. Ein ,Beharren® auf umfangreiche Reformen und deren
Einhaltung sind fir die Glaubiger-Staaten unabdingbar, sodass ein ,Haircut® flir andere

Staaten in Krisensituationen nicht an ,Attraktivitat* gewinnt.

Eine weitere Mdglichkeit, welche langfristig einem Schuldenerlass bzw. einer Schuldener-
leichterung gleichkommt, stellt die Verlangerung der Kreditlaufzeiten dar. Verlangert man
die Rickzahlungszeitrdume bzw. verschiebt diese in weitere Zukunft, so wirde aufgrund
der Inflation (bei niedrigen bzw. einem Zinsniveau nahe 0%) der Darlehensbetrag zumin-
dest real, geringer. Durch den allgemeinen Werteverfall des Geldes (Inflation), welcher
alle Volkswirtschaften tangiert, bleiben nominelle Darlehensbetrage gleich, jedoch nimmt
der reelle Wert der zuriickzuzahlenden Betrage ein geringeres Mal} an. Lagen in diesem
Fall die Zinsen bei 0% bzw. unterliegen keiner Inflationsanpassung, so kdnnte sich lang-
fristig auch die Kreditlast Griechenlands reduzieren.' Mit dieser Lésung wére es méglich,
dass die gewahrten Kreditmittel Griechenlands weitaus langfristiger zurlickgezahlt werden
kénnten ohne, dass Abschreibungen vorzunehmen waren. Der Wert des Geldes, somit
auch langfristig das Vermdgen der Glaubiger wirde dennoch verzehrt. Langfristig wirde
Griechenland diese Losung zugutekommen, allerdings kann dadurch kurzfristig keine Ab-

hilfe fir eine eventuelle Zahlungsunfahigkeit der Hellenischen Republik geschaffen wer-

M
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den, sodass auch weitere Kreditmittel notwendig sein kdnnten. Zur Verdeutlichung dieser
Situation kann auf den Okonomen John Maynard Keynes zuriickgegriffen werden, wel-
cher sagte: ,In the long run, we are all dead.“.""® Aufgrund der Méglichkeit, die Riickzah-
lungsverpflichtungen der Hellenischen Republik noch weiter in die Zukunft zu verlagern,
wird die Schuldenkrise zu einem ,Generationenproblem®, welches auch in den nachsten
50 bis 100 Jahren die Politiker und die griechische Bevdlkerung beschaftigen und belas-
ten wird. Langfristig ist die jetzige Generation jedoch bereits tot, sodass sich deren Kinder

und Enkelkinder mit diesem Problem befassen konnen.

4.3.3 Kombinationslosung mit ,,Grexit"

Da weder ein ,Grexit“, noch ein Schuldenschnitt alleinig eine ,Patentlésung® der Staats-
schuldenkrise Griechenlands darstellen, ist fraglich, ob eine Kombination dieser beiden

Ansatze vielversprechender wirkt.

Aufgrund der wahrscheinlichen Abwertung einer ,neuen Drachme® und dem daraus fol-
genden hoéheren ,Realschuldenstand der Hellenischen Republik, ist fraglich, ob eine teil-
weise Befreiung von Verbindlichkeiten dieser Abwertung entgegenwirken wirde. Die Sen-
kung des Schuldenstandes kann ein hoheres ,Vertrauen“ der Markte gegenuber der neu-
en Wahrung hervorrufen und damit eine gewisse Wechselkursstabilitat herbeifiihren. Die
Durchfiihrung des Schuldenschnittes und damit einhergehende ,Mangel® in der Kredit-
wirdigkeit Griechenlands, kénnten diesen Effekt allerdings ,verpuffen® lassen. Genaue

Analysen oder Prognosen sind zum jetzigen Zeitpunkt nicht méglich."*

Unter Betrachtung der AuRRenwirtschaft in Form des Exports, kdnnte es weiterhin zu einer
Reduzierung der Kosten fir Exportglter im Ausland und einer hdheren Nachfrage kom-
men. Ein Ausgleich der Leistungsbilanz aufgrund héherer Absatzmengen zu geringeren
Preisen wére in diesem Falle mdglich.""® Auswirkungen auf Importwaren, wie unter 4.2.3
dargestellt sowie inflationdre Entwicklungen und Preisniveausteigerungen, kdénnten sich
auch unter diesen Umstanden ergeben. Die Senkung der Realléhne koénnte in diesem
,Szenario* dhnlich verlaufen.® Diese Effekte wiirden sich bei Durchfilhrung eines auto-

nomen Schuldenschnitts wahrscheinlich nicht einstellen.

Fraglich ist allerdings, ob diese Steigerungsraten durch einen ,Haircut® starker oder
schwacher ausfallen wirden. Aufgrund geringerer Staatsschulden, welche bei der Ge-
wahrung von Finanzmitteln am allgemeinen Kapitalmarkt ihre Wirkung entfalten und das

Haushaltsdefizit mindern oder in einen -Uberschuss umwandeln konnten, wirde die Ab-

"3 Keynes, John Maynard, Ein Traktat tiber Wahrungsreform. 2016, S. 83
"4 ygl.: Arnim, Matthias von, Zuriick zur Drachme? 26. Marz 2015

"5 ygl.: Scharpf, Fritz W., Die Wahrungsunion ist das Problem. 2011
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wertung einer nationalen Wahrung verringern. Beachtet man in diesem Zusammenhang
lediglich die Kreditwirdigkeit Griechenlands, welche durch einen Schuldenschnitt wohl

zusétzlich negativ beeinflusst werden wiirde'"”

, ist eine starke Abwertung der ,neuen
Drachme® nicht auszuschlieBen. Dieser Effekt wirde die dargestellten Auswirkungen ei-
nes ,Grexit“ wahrscheinlich zusatzlich verstarken und eine noch starkere inflationare Ent-
wicklung nach sich ziehen. Werden beide Effekte zusammenfassend betrachtet, ist eine
gegenseitige Aulerkraftsetzung beider Effekte denkbar méglich. In Folge kdnnte die Wir-
kung eines Schuldenschnitts eine Fortschreibung der wirtschaftlichen Zustadnde bedeuten,
welche unter Beibehaltung des Euro, als auch unter Einfihrung der ,neuen Drachme*

deckungsgleich waren.

Wird ein Schuldenschnitt jedoch mit Reformen verknlpft, welche die wirtschaftliche Stabi-
litdt Griechenlands langfristig regenerieren sollen (Senkung des Schuldenstands und Er-
wirtschaftung von Haushaltsiberschiissen) und eine damit einhergehende héhere Kredit-
wirdigkeit, stellen sind wahrscheinlich. Der Schuldenschnitt konnte den starken Effekt
eines ,Grexits* (siehe 4.2.3 und 4.2.4) mindern und eine hyperinflationare Abwertung ei-
ner ,neuen Drachme* verhindern.""® Unter Betrachtung dieser Pramisse kénnte ein Schul-

denschnitt, die Folgen des ,Grexit“ positiv beeinflussen.

Die Vor- und Nachteile einer autonomen Losung konnten sich in Kombination gegenseitig
aufheben, ergénzen (positiv oder negativ flir Griechenland) oder neutral gegenulberste-
hen. Welcher dieser Effekte sich im Falle Griechenlands einstellt oder ob ein ,Mischeffekt*

moglich ist, kann nicht prognostiziert werden.

4.4 ,Recovery Program“
4.41 Begriffsklarung

Der Ansatz dieser Losung basiert auf dem ,European Recovery Program“ (ERP), oder
auch ,Marshall-Plan® genannt. Dieses Programm wurde von den USA zum Wiederaufbau
der europaischen Wirtschaft nach dem 2. Weltkrieg verabschiedet. Es beinhaltete Kredite
und Wirtschaftshilfen, welche den europaischen Staaten zur Verfigung gestellt worden
sind." Ziel war es, die im Zuge des 2. Weltkrieges ,geschrumpfte“ Wirtschaft der europé-

ischen Staaten wieder zu beleben.

Ein ,Recovery Program® fir Griechenland (,Greek Recovery Program®“ (GRP)) sollte
ebendiese Ziele verfolgen. Wie unter 2.1.1 ff. dargestellt, sank die Wirtschaftsleistung der

Hellenischen Republik seit dem Jahr 2010. Im Zuge dessen stieg die Arbeitslosigkeit auf-

"7 Burth, Andreas und Gnadinger, Marc, Schuldenschnitt. 0.J.
18 ygl.: Kaiser, Stefan, So gefahrlich wire Griechenlands Euro-Aus. 12. Juni 2015
"9 ygl.: Schorr, Guido, Der Marshall-Plan (European Recovery Program). 5. Oktober 2006
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grund durchgefihrter Reformen. Der Wiederaufbau der griechischen Wirtschaft und die
Steigerung der Wirtschaftskraft kdbnnte mit einem solchen Programm auf den Stand vor

dem Ausbruch der Krise im Jahr 2010 zurtickgefiihrt oder verbessert werden.

4.4.2 Ausgestaltung — ,Mittel und Wege*“

Zu klaren ist im Falle des Beschlusses eines GRP, wie dieses aufgebaut sein kénnte und
welche Finanzmittel bzw. Wirtschaftshilfen, auch in Kombination mit bereits erwahnten
Lésungsvorschlagen und weiteren Reformen, bendtigt wirden. Ein GRP sollte nach der
Meinung des ehemaligen Bundeskanzlers Helmut Schmidt nicht in der Gewahrung von

Finanzmitteln, ,[...]sondern in erster Linie aus Projekten“'® bestehen.

Unter Betrachtung des Arbeitsmarktes musste ein GRP vor allem auf den Aufbau neuer
Unternehmen bzw. die Starkung und Expansion von Unternehmen in Griechenland ge-
richtet sein. Dieser Ausbau ginge vor allem mit einer Erweiterung von Produktionskapazi-
taten einher. Auf Basis dieser Erweiterungen wirde die Nachfrage nach Arbeitskraften
steigen. Der Transfer von Arbeitslosen in eine Erwerbstatigkeit konnte somit gesteigert
werden. Zur langfristigen Sicherung dieser Arbeitskraft und den damit verbundenen Kom-
petenzen, sollte vor allem ein Augenmerk auf die Aus- und Fortbildung von Jugendlichen
gelegt werden. Mithilfe dieser Erweiterungen und einer mutmallich steigenden Produkti-
on, kénnten mehr Produkte flr den Export generiert und auf den internationalen Markten
zum Verkauf angeboten werden. Eine Steigerung der Exporte kann in diesem Fall zur
Herbeifiihrung eines auflenwirtschaftlichen Gleichgewichts sowie einem Ausgleich oder
Uberschuss innerhalb der Leistungsbilanzen, beitragen. Ebenfalls méglich wére eine Be-
reitstellung bzw. der Export von Arbeitskraft zur Kompensation von ,Produktionsspitzen®
im Ausland. Der Export von Dienstleistungen konnte ebenfalls zu einer Steigerung der

Leistungsbilanz flhren.

Diese Ansatze sind jedoch mit erheblichen Finanzmitteln zum Aufbau einer starken ,Pro-
duktionsinfrastruktur® verbunden. Zunachst mussten daher weitere Finanzmittel durch
ESM oder in Form bilateraler Kredite mobilisiert werden. Sie sollten im vorliegenden Fall
allerdings nicht an starke Reformplane gebunden sein, welche vor allem den Staatshaus-
halt der Hellenischen Republik belasten wirde, sondern in Form von Darlehen an Unter-
nehmen im privaten Sektor weitergeleitet werden. Méglich ware zudem auch, mit einem
Schuldenschnitt den Zugang Griechenlands zum allgemeinen Kapitalmarkt wieder zu er-
moglichen, dass die besagten Mittel durch den Staat selbst beschafft werden kénnen
(mangelnde Kreditwurdigkeit wie unter 4.3.2 ausgeblendet). Weiterhin ist in diesem Zu-

sammenhang zu betrachten, dass die Glaubiger-Staaten die Expansion von Produktions-

120 Schmidt, Helmut und Steinbriick, Peer, Zug um Zug. Oktober 2012 // 2012, S. 244—245
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zweigen in Griechenland antreiben, deren Produkte die ,heimische® Wirtschaft bendétigt.
Somit kann im selben Zug ein Absatzmarkt fir das ,Produktionswachstum® geschaffen
werden. Daraus folgt eine Sicherheit fur griechische Unternehmen, ihre Produkte abzu-
setzen und fur die Glaubiger die bendtigten Produkte in ausreichenden Mengen zu erhal-
ten. Durch die Erwirtschaftung von Gewinnen und daraus resultierenden Steuereinnah-

men wirde auch der griechische Staatshaushalt von diesen Investitionen profitieren.

Eine weitere Mdglichkeit, welche mit ,Projekten“ im Zuge eines GRP geschaffen werden
konnen, ist eine starkere Zusammenarbeit innerhalb der Union sowie die starkere Integra-
tion Griechenlands in nationale Vorhaben anderer Mitgliedsstaaten. Sofern diese mit Pro-
duktionsmitteln verbunden sind, welche innerhalb des eigenen Landes nicht realisierbar
sind (aufgrund von Vollbeschaftigung und Auslastung der Produktionskapazitaten oder
territoriale Schwierigkeiten in der Herstellung etc.) kénnte ein ,Outsourcing” an die Helle-
nische Republik eine weitere Option sein. Griechenland kdnnte in diesem Fall eine Positi-
on in Form einer Art ,Dienstleister” der Europaischen Union und Eurozone einnehmen.
Dabei wirde die Mdglichkeit geschaffen die Vergutung fir diese Dienstleistungen in der
Tilgung von Darlehen zu leisten sowie eine Bezahlung der privaten Unternehmen, welche

diese Dienstleistung erbringen, geschaffen.

Ein Ansatz wirde vor allem auf der Basis erneuerbarer Energien bestehen, welche Grie-
chenland aufgrund der territorialen Lage mittels Solaranlagen produzieren und exportieren
konnte. Diese Mdglichkeit sollte bereits 2012 im Zuge des Projektes ,Helios” in Griechen-
land realisiert werden. Eine Umsetzung ist bis heute nicht erfolgt." Im Falle von Deutsch-
land liegt der Fokus auf dem Ausbau erneuerbarer Energien im Inland und nicht durch
Importe aus dem Ausland. Zudem ware ein solches Projekt mit hohen Investitionen ver-
bunden, welche die Strompreise verteuern wiirden, so die Argumentation.'? Weitere Aus-
fuhrungen folgen nicht, da sie in diesem Zusammenhang zu sehr ins Detail gehen und

den Rahmen dieser Arbeit sprengen wiirden.

Zu erkennen ist aber bereits bei oberflachlicher Betrachtung, dass die Probleme dieser
Programme meist in einem hohen Kapitalbedarf zu finden sind. Die Hellenische Republik
ist ohne weitere ,Hilfsgelder oder einen Schuldenschnitt selbst nicht in der Lage, ,Vorha-
ben“ dieser GréRenordnung staatlich durchzufiihren oder zu subventionieren. Weiterhin
erkennt man, dass ein europaisches Verstandnis fir ,Unionsprojekte”, zumindest in Zu-
sammenarbeit mit einem ,Krisenstaat® wie Griechenland, nicht vorhanden ist. Es wird

meist nach ,autonomen® Lésungsmaoglichkeiten gesucht, welche im Falle von Deutschland
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den Ausbau erneuerbarer Energien betrifft, soll diese lediglich im Inland stattfinden.'?®
Bestuinde die Mdglichkeit doch auch in einer Gewahrung von Finanzmitteln fir einen Aus-
bau, welche mittels Stromlieferungen getilgt werden kdénnten. Daraus lasst sich ein gewis-
ses innereuropaisches Misstrauen an einer Rickzahlung der Kreditmittel durch die Helle-

nische Republik ableiten.

Abschlieend kann festgestellt werden, dass ein GRP positive Auswirkungen auf die grie-
chische Wirtschaft und somit auch auf die Senkung der Arbeitslosigkeit durch die Schaf-
fung neuer Arbeitsplatze haben kénnte. Die Erhéhung von Exporten der Hellenischen
Republik und die engere Zusammenarbeit innerhalb der Euro-Staaten in produktionswirt-
schaftlichen Belangen kénnten zusatzlich gestarkt werden und somit ein starkes Zeichen
fur die europaische Solidaritat setzen. Problematisch gestaltet sich der hohe Kapitalbedarf
zwischenstaatlicher Projekte. Im Falle eines teilweisen Schuldenschnittes, in Kombination
mit einem GRP missten die Glaubiger-Staaten ,doppelt bluten®, um eine langfristige Lo-
sung fur das griechische Schuldenproblem und ein ,Erstarken® der Wirtschaftskraft und

einer notwendigen Wettbewerbsfahigkeit, erarbeiten zu kénnen.

4.5 Steuer- und Gesetzesreformen — weitere Hilfsprogramme

Neben den dargelegten ,Ldsungsvorschlagen®, ist ebenso in die Betrachtung einzubezie-

hen, ob weitere Hilfsprogramme erfolgsversprechend waren.

Die Euro-Finanzminister halten auch weiterhin an dieser Moglichkeit fest und gewahren
Griechenland weitere Hilfsgelder. Am 22. Januar 2018 wurden Griechenland von diesem
»,Gremium®“ unter der Voraussetzung, weitere Reformen umzusetzen weitere 6,7 Milliarden
Euro an Finanzmitteln zugesagt.'®* Eine Auszahlung kénnte bereits im Februar 2018 statt-

finden, wenn zuvor letzte Schritte der griechischen Regierung eingeleitet werden.

4.5.1 Auswirkungen

Die Folgen liegen auf der Hand. Es wirde zu einer weiteren Erhéhung des Bruttoschul-
denstandes der Hellenischen Republik kommen. Ob dadurch das Haushaltsdefizit zu-
nimmt oder ein Haushaltstiberschuss durch diese Mittel gemindert wird, kann zum Anfang
des Jahres noch nicht vorausgesagt werden. Die Hoéhe der Forderungen der Glaubiger-
Staaten steigt ebenfalls an. Die nun beschlossenen Finanzhilfen haben die Tilgung von
Zahlungsriickstanden sowie den Aufbau einer ,Liquiditatsreserve® fur die Zeit nach dem
dritten Griechenland-Programm zum Ziel.'® ' Es soll verhindert werden, dass nach En-

de des dritten ,Rettungspakets® ein weiteres ,Hilfsprogramm® notwendig wird. Griechen-

' ygl.: Ebenda

'24 Der Tagesspiegel, Athen erhalt weitere 6,7 Milliarden Euro. 22. Januar 2018
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“127 " sodass der Aufbau

land befindet sich derzeit nicht in einem finanziellen Notzustand
dieser ,Reserve“ erfolgsversprechend und nachhaltig wirkt. Fraglich ist allerdings, ob es
der Hellenischen Republik gelingt, nach Abschluss des dritten Programms hdhere Forde-
rungen auslandischer Glaubiger ohne weitere Hilfsgelder zu tilgen. Die Situation des grie-
chischen Arbeitsmarktes und die Arbeitslosigkeit sind unverandert hoch (vgl.: 4.1). Diesen
Zustand werden auch weitere Reformen des Arbeitsmarktes oder die von den Euro-

“128 yermeintlich nicht behe-

Finanzministern geforderte ,Einschrankung des Streikrechts
ben kénnen. Vielmehr misste die griechische Wirtschaft wieder ,an Fahrt aufnehmen®,
um die vorherrschende Rezession zu Uberwinden. Durch die fortwahrende Gewahrung
von Finanzmitteln und den damit verbundenen Rickzahlungen nebst Zinsen, werden die
Wirtschaft und der Haushalt der Hellenischen Republik immer wieder belastet. Die Rick-
oder Zinszahlungen der gewahrten Finanzhilfen an die Glaubiger-Staaten kénnen teilwei-
se nur durch die Gewahrung neuer ,Finanzspritzen“ realisiert werden, woraus sich ein
andauernder Prozess und somit eine Art ,Teufelskreis ergibt. Dieser kann jedoch nicht

durch die bestandige ,Nachzahlung“ von monetaren Mitteln Gberwunden werden.

Der Drang der Glaubiger-Staaten nach einer Reduzierung der Staatsschulden und einer
Erwirtschaftung eines Haushaltsiiberschusses zur Verhinderung einer ,Neuverschuldung®,
bezieht sich lediglich auf den griechischen Staat. Im Mai 2010, bei Beschluss des ersten
Griechenland-Programmes lag, eine Zahl in der Luft. Eine, welche die Reformforderungen
und die Sparpolitik, welche Griechenland in den Folgejahren verfolgen misse, um der
Zahlungsunfahigkeit zu entgehen, entscheidend beeinflusst und begriindet. Die Okono-
men Carmen M. Reinhart und Kenneth S. Rogoff ermittelten in einer, im Mai 2010 verof-
fentlichten Abhandlung, dass eine Schuldenquote von 90% des BIP das Wirtschafts-
wachstum um 1% geringer ausfallen lasst, als in Staaten mit einer Schuldenquote von
unter 90%.'® Diese waren fortan die Basis der meisten Entscheidungen, welche die
Glaubiger-Staaten getroffen haben. Griechenland sollte den Bruttoschuldenstand auf 90%
des BIP senken und somit ein héheres Wirtschaftswachstum erzielen. Zur Reduzierung
dieses Schuldenstandes musste in den Augen der Glaubiger-Staaten eine konsequente
Sparpolitik seitens der Hellenischen Republik durchgesetzt werden."* Nachtraglich stellte
sich jedoch heraus, dass die 90% auf einem Rechenfehler basierten. Das Ergebnis der
veroffentlichten Abhandlung misste demnach lauten: ,Eine hohe Staatsschuld kann fir
ein geringeres Wirtschaftswachstum ausschlaggebend und folglich gefahrlich sein, oder

auch nicht.“. Ein Zusammenhang zwischen einer hohen Staatsschuld und einem Wirt-

27 Dje Welt, Griechenland bekommt aus Hilfsprogramm weitere 6,7 Milliarden Euro. 22. Januar 2018
'28 Der Tagesspiegel, Athen erhalt weitere 6,7 Milliarden Euro. 22. Januar 2018

129 ygl.: Reinhart, Carmen M. und Rogoff, Kenneth S., Growth in a Time of Debt. 2010
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schaftswachstum bestand und besteht nicht.”' Dennoch wurde eine rigorose Sparpolitik,
welche Griechenland fir die Bewilligung von ,Liquiditatshilfen“ durchfihren musste, in

Gang gesetzt.

Es ist feststellbar, dass die Gewahrung immer neuer finanzieller Mittel zu einer Erhdhung
des Schuldenstands der Hellenischen Republik beitragen, welche oft nur unter der Ge-
wahrung weiterer ,Hilfsgelder® zuriickgezahlt werden kénnen. Die unter einer falschen
Annahme getroffenen Reformanstrengungen belasteten den griechischen Arbeitsmarkt
sowie die Bevoélkerung und machen ein Wirtschaftswachstum aufgrund hoher Arbeitslo-
sigkeit nicht mdglich. Es wurde ein ,Teufelskreis fir die Hellenische Republik geschaffen,
welcher auch nach der Gewahrung von 256 Milliarden Euro ,Hilfsgeldern und voraus-
sichtlich weiteren 6,7 Milliarden Euro, welche Griechenland im Februar 2018 zuflielRen

konnten, nicht durchbrochen wurde.

4.5.2 Zwischenfazit

Eine Weiterfuhrung der bisherigen ,Bewaltigungspolitik“ der Glaubiger-Staaten in Bezug
auf die Staatsschuldenkrise wirkt wenig erfolgsversprechend. Griechenland befindet sich
derzeit in einer Situation, in der keine hohen ,Ruckzahlungssummen® an internationale
Glaubiger fallig sind, sodass Finanzmittel zur langfristigen Konsolidierung, anstatt zur Til-
gung, abgerufen werden. Allerdings kann gesagt werden, dass die bisher gewahrten Fi-
nanzhilfen zu Lasten der griechischen Bevdlkerung zugeflossen und einschneidende Re-
formen die Arbeitslosigkeit und ein sinkendes Lebensniveau vorangetrieben haben. Frag-
lich ist allerdings, wie sich die Situation in den Folgejahren flr den Fall weiterer falliger
Tilgungsraten gestalten wird. Der Aufbau der genannten ,Liquiditatsreserve® erfolgt unter
einem weiteren ,Verschuldungszuwachs® und belastet somit den griechischen Haushalt.
Weiterhin ist fraglich, ob die Glaubiger, welche von Griechenland immer neue Reformen
verlangen, ihre eigenen Lésungsansatze reformieren und unter dem Gesichtspunkt einer
weiteren ,Kreditgewahrung“ neue Wege in Erwagung ziehen sollten. Unter derzeitigen
Gesichtspunkten wirken immer neue ,Rettungsprogramme” wie ein: ,Same procedure as

every year” und sind geringfiigig innovativ.

Abschlieend sind jedoch die Ergebnisse, welche sich nach dem Abschluss des dritten
Griechenland-Programms im August 2018 ergeben werden, abzuwarten. Diese werden
Aufschluss darliber geben, ob die Reformen, welche die Hellenische Republik auf Forde-
rung der Glaubiger-Staaten durchgefiihrt hat erste ,Friichte tragen® oder ein Lésungsan-
satz fur die Staatsschuldenkrise Griechenlands weiterhin offen bleibt. Fir den Fall einer

positiven Bilanz und einer erwarteten Uberwindung der Krise, wéren weitere Ldsungs-

3! Ependa
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moglichkeiten hinfallig. Lasst sich jedoch keine Besserung der Situation feststellen, kann
es nicht im Sinne aller Glaubiger-Staaten sein, immer weiter Finanzmittel fir die Helleni-
sche Republik zu mobilisieren ohne die Gewissheit Uber deren Rickzahlung. Es kann
ebenso nicht im Sinne Griechenlands und seiner Bevolkerung sein, fur noch langere Zeit
der Abhangigkeit von internationalen ,Finanziers® zu unterliegen und aufgrund weiterer
Reformen an Lebensqualitat zu verlieren. Frei ausgedriickt, sind irgendwann keine weite-

ren Reformen mehr méglich und keine Finanzmittel mehr Gbrig.

5 Conclusio
5.1 Die Staatsschuldenkrise

Abschlieend lasst sich die Staatsschuldenkrise der Hellenischen Republik als noch nicht

uberwunden bezeichnen.

Die Konvergenzdaten Griechenlands, sind weiterhin au3erhalb der festgelegten Regelun-
gen angesiedelt. Der erwirtschaftete Haushaltsiiberschuss im Jahr 2016 und damit die
Verhinderung einer Neuverschuldung lassen allerdings einen ,Schein von Hoffnung“ zu,
dass die Haushaltskonsolidierung erfolgreich verlaufen kann. Aufgrund fehlender Daten
fur das Jahr 2017 kann eine Betrachtung nur bis 2016 vorgenommen werden, sodass
dieser Stand fir den Abschluss dieser Arbeit zugrundegelegt wird. Der Bruttoschulden-
stand der Hellenischen Republik hat Ende des Jahres 2016 ein ,Rekordhoch® mit rund
181% des BIP erreicht und ist somit dreimal so hoch wie von den ,Maastricht-Kriterien*
vorgesehen. Das Ziel, diesen Schuldenstand zu senken, haben sowohl Griechenland als
Schuldner, als auch die Glaubiger-Staaten. Dieses Ziel gilt es auch weiter zu verfolgen.
Ein Abbau dieser Verschuldung ist vor allem fir eine Rickkehr an die internationalen Fi-
nanzmarkte essentiell. Mittels dieser Riickkehr kénnte vor allem die Unabhangigkeit Grie-
chenlands von den Glaubiger-Staaten der Euro-Zone wiedererlangt werden. Zu beachten
ist jedoch in diesem Zusammenhang, dass die ,Verfehlungen®, welche zu der hier be-
trachteten Krise fuhrten, nicht wiederholt werden und sich eine ,internationale Krise“ au-
Rerhalb der Euro-Zone entwickelt, welche im Gegenzug den Euro-Raum erneut belasten

konnte.

Des Weiteren konnte bis zum Abschluss des Jahres 2016 keine Besserung der wirtschaft-
lichen Lage der Hellenischen Republik beobachtet werden, welcher einen ,Rickgewinn®
des Wirtschaftswachstums sichern kann. Wichtig ist somit, dass vor allem der Wirtschaft
Griechenlands neue Bedeutung zugemessen wird. Mit dieser Erkenntnis kdnnten neue
Arbeitsplatze geschaffen, hdhere Produktionszahlen erreicht und weitere Haushaltsiber-

schisse durch erhohte Steuereinnahmen erwirtschaftet werden.
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Die Uberwindung der wirtschaftlichen Rezession der Hellenischen Republik kann nur Gber
einen ,Wiederaufbau“ der Wirtschaft und eine langfristige Sicherung des Wirtschafts-
wachstums erreicht werden. Fur dieses ,Erstarken sind jedoch Kombinationsldsungen

oder alternative Losungsmaglichkeiten der Glaubiger-Staaten der Euro-Zone notwendig.

5.2 Die Krisenbewaltigung

Die Krisenbewaltigung der Staatsschuldenkrise erfolgte lediglich Gber Kreditgewahrungen
und einen geringfiigigen Schuldenschnitt unter Beteiligung des privaten Sektors. Die ,Ver-
tragspartner® Griechenlands und somit die ,Finanziers® und das Kontrollorgan, die KOM
(vgl. 3.3), waren mit einer klaren ,David gegen Goliath“-Situation in die Verhandlungen
Uber Finanzhilfen gestartet und legten Griechenland umfangreiche Reformen auf. Auf-
grund der erfolgreichen Einigung und Durchflihrung des Rettungsprogrammes mit der
Republik Irland, wurde eine Kreditgewahrung unter ,Hinnahme*“ von Reformen durch den
hilfeersuchenden Staat auch im Falle Griechenlands fur die ,passende Losung® befunden.
Die Situationen divergierten jedoch vor allem im Volumen der Staatsschulden der beiden
Mitgliedsstaaten. Die ,Bankenrettung® ,verscharfte“ die Situation der Hellenischen Repub-
lik, bei einem ohnehin hohen Schuldenstand, zusatzlich. Dennoch wurde weiterhin auf
dieser ,eintonigen“ Losung beharrt. Die Individualitat beider ,Krisen® fand lediglich in den
unterschiedlichen Reformplanen der beiden Mitgliedsstaaten ihren Niederschlag. Grie-
chenland allein den ,Schwarzen Peter unterzuschieben, ist in diesem Zusammenhang
ein voreiliger Rickschluss. Die Kontrolle einzelner Reformdurchfiihrungen und -
mafRnahmen durch die KOM war ebenfalls lickenhaft und nicht ausreichend effizient fur

eine rasche Uberpriifung und damit verbundene ,Riickkehr auf Wachstumskurs*. "% %

Die Krisenbewaltigung kann aufgrund des bis August 2018 laufenden dritten Griechen-
land-Programmes noch nicht umfassend bewertet bzw. analysiert werden. Derzeit lasst
sich aber feststellen, dass, aufgrund der Griechenland-Programme, der Verwaltungsappa-
rat der Hellenischen Republik teilweise abgebaut und Personalbelange effizienter gestal-
tet werden konnten. Im selben Zug sind jedoch eine Steigerung der Arbeitslosigkeit und
eine Senkung des Wirtschaftswachstums (in Form des BIP) sowie steigende Staatsschul-
den zu verzeichnen. Der ,Fall* in die Arbeitslosigkeit stellt in diesem Zusammenhang fur
die Betroffenen eine direkte Verknlpfung mit der ,staatlichen Krise“ auf den privaten Be-
reich dar. Es kann damit schnell der Eindruck entstehen, dass lediglich die ,normale Be-

volkerung“ fur die Fehler der Administration ,zur Verantwortung gezogen® wird. Daraus

32 Der Europaische Rechnungshof stellte dies in einem Sonderbericht fest und bezieht sich dabei vor allem auf die Zeit des
ersten Rettungsprogrammes. Allerdings wurden auch in der Folge keine strengen Kontrollkriterien der ReformmafRnahmen,
vor allem im Sinne der Prioritat und der zeitlichen Abfolge geschaffen. Der Rechnungshof kam zu dem Ergebnis, dass
Kontrollverfahren formalisiert und strenger befolgt werden mussen. Aufgrund der Ineffizienz der Kontrollmechanismen, kann
die KOM somit nicht von einer gewissen ,Teilschuld”“ entbunden werden.

133 Europaischer Rechnungshof, Die Rolle der Kommission in der griechischen Finanzkrise. 2017, Rn. VIII-XIII
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konnte eine wachsende Unzufriedenheit der griechischen Birger innerhalb der nachsten
Jahre erwachsen und politische Instabilitét resultieren. Diese gilt es jedoch fur eine Basis
der zuverlassigen Zusammenarbeit der Glaubiger-Staaten mit der Hellenischen Republik

zu verhindern.

Das Ziel der weiteren Krisenbewaltigung durch die Glaubiger-Staaten sollte es folglich
sein, dass weitere Reformen oder Programme, vor allem der breiten griechischen Bevdl-
kerung zu Gute kommen und ein Wachstum durch Absenkung der Arbeitslosigkeit ge-
schaffen wird. Weiterhin ist ersichtlich, dass nicht allein die griechische Regierung oder
Administration firr eine fehlende Uberwindung der Krise durch einschneidende Reformen
verantwortlich ist. Vielmehr sollte die Effektivitat der Kontrolle durch die KOM hinterfragt
und gestarkt werden, sodass eine offene Kommunikation und Krisenbewaltigung zwi-

schen Griechenland und den Glaubiger-Staaten ermoglicht wird.

5.3 Alternative Losungsansatze

Die innerhalb dieser Arbeit behandelten Lésungsmaoglichkeiten kénnen nicht abschliel3end
serids prognostiziert werden, da viele Aspekte und Indikatoren, jede einzelne unterschied-
lich positiv oder negativ beeinflussen kénnten. Eine genauere Darstellung aller Eventuali-
taten und Moglichkeiten wirde den Rahmen dieser Arbeit ,sprengen” und ,einem Blick in

die Glaskugel® gleichen.

Feststellen |asst sich, dass es alternative Lésungsansatze bzw. alternative Moglichkeiten
zur Finanzierung und fir den Umgang mit der Staatsschuldenkrise Griechenlands gibt.
Aufgrund eines anhaltenden Kapitalbedarfs der Hellenischen Republik, kénnten diese
eine zentrale Rolle in der weiteren ,Bewaltigungspolitik“ spielen. Ein besonderes Augen-
merk sollte dabei auf einen eventuellen Schuldenschnitt, welcher gelegentlich auch in den
Medien breite Aufmerksamkeit erlangt, gelegt werden. Dieser kdénnte Griechenland ein
finanzielles ,Aufatmen® ermoglichen. Die dargestellten Mdglichkeiten kénnten folglich eine
neue ,Anlagemoglichkeit” der Finanzmittel fir die Glaubiger-Staaten eréffnen. Weiteres
Kapital bendtigt Griechenland ohnehin (vgl. 4.5), sodass zumindest die Art der Gewah-
rung Uberdacht werden sollte und neue Projekte zur Wirtschaftsférderung zumindest aus-
probiert werden sollten. Somit kdnnte zumindest eine gewisse ,Innovation“ der Bewalti-
gung geschaffen und ,Hoffnung geschopft” werden, dass bspw. Arbeitsplatze geschaffen
und die Wirtschaft angekurbelt werden kann. Dabei wirkt allerdings die ,Ungewissheit*
Uber verschiedene Indikatoren und deren Entwicklung als unattraktiv und es herrscht ein

gewisses Konflikt- und Verlustpotenzial fir die beteiligten Glaubiger-Staaten.

Letztlich liegt es im Ermessen der Glaubiger-Staaten, ob und welche Wege innerhalb der

Bewaltigung der Staatsschuldenkrise beschritten werden. ,Neue Wege“ zu gehen und
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Innovationen zur Starkung der Wirtschaft zu wagen, stellen eine Gefahr und eine ,aul3er-
gewohnliche* MaRnahme dar. Allerdings sollte man bedenken, dass es ohne ,aulerge-
wohnliche* Mallnahmen oder Mittel auch kein ERP nach dem zweiten Weltkrieg gegeben
hatte, welches Europa wieder zu Wohlstand, Frieden und Solidaritat gefuhrt und unter
anderem zu dem gemacht hat, woflr die Europaische Union und damit verbunden auch

die Euro-Zone steht.

5.4 Abschlussthese

Alles in allem ist zum Abschluss dieser Arbeit keine Alternative Lésungsmdglichkeit ent-
standen, welche in allen Belangen eine Uberwindung der Staatsschuldenkrise garantieren
kann. Es konnte jedoch eine vereinfachte Darstellung der Zustdnde und Entwicklungen
vor und wahrend der weiterhin anhaltenden Staatsschuldenkrise Griechenlands angefer-

tigt werden.

Die Unsicherheiten, welche die alternativen Loésungsmaoglichkeiten und auch die aktuellen
2Hilfsprogramme*“ mit sich bringen, sind sehr umfassend und konnten nicht abschlieRend
erortert werden. Allerdings lasst sich feststellen, dass seitens der ,Troika“ eine Art:
,Schuld-und-Siihne-Politik* betrieben wurde."* Griechenland sollte durch ein ,Spardiktat"
die selbst herbeigeflhrte Krise mittels Reformen Uberwinden. Diese Art der Lésung hat
allerdings nach wie vor nicht den gewiinschten Erfolg in Form der Uberwindung der Krise
geschaffen. Eine Umsetzung einzelner dargestellter Méglichkeiten ware rechtlich (,Gre-
xit“) und finanziell grundsatzlich moéglich. Aufgrund dessen sollten die Glaubiger-Staaten

alternative ,Ldsungsansatze® in ihre Uberlegungen einbeziehen.

Die Griinde fiir eine fehlende Uberwindung der Krise kann in verschiedenen Punkten ge-
sucht werden. Zum einen konnten die Einfihrung des Euro und die Abgabe geldpoliti-
scher Kompetenzen der einzelnen Mitgliedsstaaten, zum anderen der Drang nach Refor-
men durch die Glaubiger-Staaten und die anhaltende ,Fremdfinanzierung®, einen solchen
Grund darstellen. AbschlieRend lasst sich jedoch kein entscheidender Punkt erkennen,
welcher diese Konfliktldsung verhindert. Das Problem kdnnte somit die Kombination ver-

schiedener Indikatoren sein.

Letztendlich kann festgestellt werden, dass sich seit 7 Jahren fuhrende Politiker, Wirt-
schafts- und Finanzexperten, Soziologen und andere Wissenschaftler mit der Staats-
schuldenkrise Griechenlands beschéftigt haben und versuchten alternative Lésungen fur
dieses Problem zu finden und deren Vor- und Nachteile herauszukristallisieren. Eine

Uberwindung oder ein abschlieRender Lésungsansatz kann, trotz dieser Bemiihungen

134 Scharpf, Fritz W., Die Eurokrise: Ursachen und Folgerungen. 2011, S. 336
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und Nachforschungen, nicht verzeichnet werden. Dies lasst den Schluss zu, dass die zeit-
lichen Kapazitaten und der bendétigte Sachverstand, welche diese Lésungsmoglichkeiten

erfordern, eine Bachelorarbeit weitaus Uberschreiten wirden.

Als abschlieltende These kann jedoch formuliert werden:

Ein Schuldenschnitt kénnte die Stabilitdt und das Wirtschaftswachstum der Hellenischen
Republik wiederherstellen, eine ,Rickkehr an die internationalen Finanzmarkte ermaogli-

chen und zur Uberwindung der Staatsschuldenkrise beitragen.
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Anlage 1: Haushaltsdefizit/-iiberschuss in Relation zum BIP in %

Government deficit’surplus, debt and associated data [gov_10dd_edpt1]

Last update 241017
Extracted on 02.01.18
Source of data Eurostat
UMNIT Percentage of gross domestic product (GDP)
SECTOR General government
MA_ITEM Met lending (+) fnet bormowing (-}
|sEcmmE 1887 1988 1920 2000 2001
|Eurc area (18 countries) -3,0 2.4 1.5 -0.3] 2.0
Gemany (until 1880 former
termitory of the FRG) -2.8 -2.5) -1.7 0.9 -3.1
Ireland 1,3 2,0 2.4 4.8 1.0
Greece 8,1 5,3/ -5.8 -4.1 5.5
GEQITIME 2007 2008 2008 2010 2011
|Euro area (18 countries) -0.8 -2.2 6.3 8.2 4.2
Germany (untl 1000 Tormer
termitory of the FRG) 0.2 -0,2 -3,2 4.2 -1.0
Ireland 0.3 -7.0) -13.8 -32.1 -12.7
Greece 8.7 -10.2 -15,1 -11.2 -10.3
GEQITIME 2012 2013 2014 2015 2016
|Euro area (18 countries) 3,8 -3,0 2.8 21 -1.,5
Germany (until 1880 former
terrtory of the FRG) 0,0 0,1 0,3 0,6 0,8
Ireland -8.0 5,1 -3.6 -1.0 0.7
Greece -B.8 -13,2 -3.8 -5.7 0.5
Special value:

: not available
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General government gross debt
Percentage of gross domestic product (GDP)

Anlage 2: Bruttoschuldenstand/Staatsverschuldung in % des BIP

time 2000 2001 2002|2003 2004 2005
Eurnz area (19 countries) 68,1 87| G | 68,1 g8.4 g2
Iﬂn\r 58 3] 50 50 4] 631 g4 8 a7
Ireland 36,1] 33,2 30,8] 20.9] 282 26,1
[Greece: 104,8] 107 1 104.3] 1015 102,2] 107 .4
time 2008 2007 2008 |2llﬂ_l'é 2010 2011
Eurnz area (19 countries) 7.2 84.9] X | 784 83,8 86,1
88,5 53,7] 85,1 72.8] 30,2] 78 8]
23.8] 23.9] 42 4 61,5 86,1 110,32
103,6] 103.1 108.4 1267 1482 1721
2012 2013 2014 2015 2018
30,4 91,3 018 30.2] 38 o]
78,8 7.4 74,5] 70,2] 68,1
119,5] 19,4 104,5] 76,9] 728
159,6] 177.4 179] 176,8] 1808
=niot available
Source of Data: Eurostat
Last update: 28112017
Date of extraction: 29 Dec 2017 18:18:25 CET
Hyperink to the table:

Caode:

hitp-ifec_europaew/ewostattgmitable do Mtab=table&init=1&plugin=1&languag
e=enkpcode=sdg_17_40
General Disclaimer of the E hitp2fec_europa_ew/geninfollegal_notices_en him

sdg_17_40
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Anlage 3: BIP zu Marktpreisen und Berechnungen zu Erhéhung und Vermin-
derung des BIP in % zum Vorjahr

EIP und Hauptkomponenten {Produkbonswert, Ausgaben und Enkommen) [nama_i0_gdp]

Letrie Akhualiskening 15.01.18
Exportieste Diaten 1T01.18
Cuedle der Daten Eurmstat
UMIT Jewellige Preisa, Millonen Eun
MA_ITEM Bruttoiniandsprocukt zu Markipraisan
GEQITIME 2001 2002 2003 2004 2005
Euroraum (19 Langer) | 7.357.376,0] 7.611.644.0) 7.831.135,8| 6.165.666.3] B.481.5516
Deutschiand 2.175.650,0| 2209.250,0] 2.ze0.050,0)
irand 121.5567] 135054 6] 1455556
Griecheniand 152 193,81 163.450.6]  176.904,5
SEOMTIME 2006 J200T [2008
Euroraum (13 8.005.757,3] 5.403.054.3| 0.636.072.5

2.383.250,00 2 513.230.0] 2.561.740,0
irand 1340054] 1o7a017] tarises
Griecheniand Z1TH61,6| 23260946 241.0990,4
GEDITIME 2011 | A 013 | EEAE L 15 | S
EuDraum (19 Lander) | 9.799.864,1] 8.837.425.8] 0.034.799,5] 10,157,596 4] 10.515.138,9 m?n-a.sm.il
| 2.703.120,0] 2758.260,0 2.626.240,0] 2932470,0] 3.043650,0] 3.144.050,0
|imana 171853,2] 175561,1] 1802083| 18asarg] sesnard| 2958610
|Grieeneniand m70za,8] 1912035 1806543] 17AE565| 1vea1z0]  174.198,3]
Sonderzeichen

nilchi verfighar

T.611.644,0] 7.531.1358
0] 2209.290,0 2 22000&0,0 ¥
121855, 7 135.954 8 145.555,6 156.143. 3]  170.168.4) 154.995#'
152 193,58 163.460, 8 176.904,58 183.715.8 195242 3 217.561,
: 35% 28% 4 3% X 5.3%)
A% 0.5% 23% 130 4 0%
11,5% 7.1% 7.3% 2.0% BT
TA4% 245 B 3% 2E% B.3%
oy Joos oo
9.403 064 3] 9636.072.5| 9.291.508.6
2513 230,00 2561.74000| 2 4600280.0
197201, 7 187. 7362 170.0596,9
2325594 6 241.990.4 2375342
i J
5.0% 1,8% -4 0%
6.6% -4.8% B4%
6.8% 40% -1.8%
GEQITIME [2014 Jao1s (2016
Eurnraum (19 Lander) | 10.157.604 1] 10.515.147.2| 10.786.834 5
Deutschiand (bis 10000 2033 470,0] 3.043.650.0) 3.144.050,0]
Iriand 194 537.2 262.037.4 275567 1
Griechenland 176.656,5]  176.312.0(  174.199,3]
EurnrEum (19 2 6%
3.3%
Iriand
Griecheniand -
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Anlage 4: Arbeitslosenquoten Griechenlands 2009 bis 2016 — OECD Lander-
spezifische Wirtschaftsdaten

Country statistical profiles: Key tables from QECD - ISSMN 2075-2288 - © OECD 2013
Country statistical profile: Greece 2018

Unit 2009 2010 2011 2012

Il.lrmnplnprﬂnt

Linemployment
rate: iotal labour k] 9.6 127 178 244
roe

Linemployment
rate: male labour k] 7.0 10,0 15,1 21.5
roe

Unemployrment
rate: female % 13,3 16,3 21,5 282
labour force

Lomg-term
unemployment: % 40 4 44 & 403 581
| umemployed

Unit 213 2014 2015 2016

Il.lrmplnyrlent

Unemployment
rate: total labour k] 275 28.5 248 23.5
roe

Linemployment
rate: male labour k] 24,5 238 21.7 19.9
roe

Linemployment
rate: female k] 33 30.2 288 28.1
labour force

Long-termn
unemployment: L] 67,1 73.5 T3 2.0

| umemployed

Ausschnitt aus:

hittp:/hwwew . oecd-ilibrary_org/economics/country-statistical-profile-greece 20752288-table-gre
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Anlage 5: Arbeitslosenquoten Deutschlands 2009 bis 2016 — OECD Lander-
spezifische Wirtschaftsdaten

Country statistical profiles: Key tables from OECD - IS5M 2075-2288 - © OECD 2018
Country statistical profile: Germany 2018

Unit 2009 2010 2011 2012

Il.lrmnplnprﬂnt

Linemployment
rate: iotal labour k] 1.7 70| 5.9 5.4
roe

Linemployment
rate: male labour o6 81| 74| 6.0 5.6
roe

Unemployrment
rate: female % 73] 8.5 | 5.6 5,2
labour force

Lomg-term
unemployment: % 45 5 473 47 0 45 4
| umemployed

Unit 2013 2014 2015 2016

Il.lrmplnyrlent

Unemployment
rate: total labour k] 8.2 5.0 4,64 4.1
roe

Linemployment
rate: male labour k] 5.5 5.3 5.0 4.5
roe

Linemployment
rate: female k] 4.0 4.6 4. ar
labour force

Long-termn
unemployment: k] 4.7 44.3 44, 0 41,2

| umemployed

Ausschnitt aus:

it/ hwwew . oecd-illibraryorg/contentftable/207 52288 -table-deu

54



Anlage 6: Leistungsbilanzdefizite/-liberschiisse in % des BIP

Main Balance of Payments and Intemational Investment
Position items as share of GDP (BPME) [bop_gdpd_q]
Last update 12.01.18

Exfracted on 17.01.18

Source of data  Eurostat

UMNIT Percentage of gross domestic product (GDP)
5_ADJ Unadjusted data (iLe. neither seasonally adjusted nor calendar adjusted data)
BOP_ITEM Current account
STHE_FLOW Balance
PARTHER Rest of the world
GEQITIME 2001 2002 2003 2004 2005
Ewro area (18
countries) : : : : :
Germany -0.4 1,9 1.4 4.5 4.5
Ireland 0.2 0.2 0.5 -0,1 -3,5
Greece : -8.8 -8.5 -7.7) -B.8
GEQITIME 2006 2007 2008 2009 2010
[Euro area (18
countries) : : : : :
Germany 5.7 8,7 5.6 5.7 5.5
Ireland -5.4 -8.5 -6.,9 -5.8 -2,0
Greece -11.5 -15,2 -15,1 -12,3 -11,4
GEQITIME 2011 2012 2013 2014 2015 2016
|Eurc area 10
counfries} : : : : : :
Germany 8.1 7.0 8,7 T4 8.5 8,2
Ireland -2.4 -2.6 21 1,8 10,8 3.8
Greece -10.0/ -3.8 -2,0 -1,6 -0,2 -1,1
Special value:
: not available
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Anlage 7: Big-Mac-Index Januar 2018

Big-Mac-Index January 2018

|couniry local price  |dollar_ex dollar_price  |dollar_ppp
|Eurs area 3,05 08168 4,84/ 0,7
|United States 5,28 1,0000 E,28] 1.0
lzermany 3.0 0.8168 4,77 0,7
|Greece 3,35 0,8168 4,10/ 0.8
Quelie: whanw. economist.comicontentbig-mac-index

Statistik Datei: full data-set, BMFile2000toJan2018

Berechnungen:
Greece to Euro area
local_price dollar_price
|Greece 3,35 4.10
|Eurc area 3,05 4,84
|Relation B4,81% B4.71%)
lﬁmme B4, TE%
Greece to United States
local_price euro_price dollar_price
|Greece 3,35 3,35 410
|united States 5,28 4.3 528
|Relation - 77.568% T7,68%
I.Avenge 77.68%
Euro area to United States
local price EUro price dollar price
|Eurc area 3,85 3.85 4 84
|united States 5,28 4,31 5,28/
|Relation - 01,.58% 81.50%
|Avemge 91,50%
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