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Griechenland- und Eurokrise: Rettungspakete, Schuldenschnitt, Wirtschaftsunion

Antwort auf den offenen Brief von Heiner Flassbeck an Rudolf Hickel

Sehr geehrter Herr Flassbeck,

mit Datum vom 17.5. 2010 haben Sie unter Beriicksichtigung meines Beitrags ,,Drakonische Diszipli-
nierung und Hilfspakete: Keine nachhaltige Lésung fiir Griechenland - Eine Umschuldung wird un-
vermeidbar* einen offenen Brief an mich geschickt. Dieses Schreiben haben Sie ebenfalls an die
..Nachdenkseiten* versandt. Die ,,Nachdenkseiten* haben lhre Belehrung gedruckt. Dass Sie
offensichtlich mir keine Zeit geben wollten, mich zu Ihren massiven Vorwirfen erst einmal zu
auBern, kann ich nach diesem Brief verstehen. Offensichtlich wollten Sie den zeitgleich publizierten

Dialog nicht.

Nicht nur, dass Sie einen in vielen Punkten nicht nachvollziehbaren Verriss meiner begrindeten
Ausfihrungen zur Rettung Griechenlands wie Gberhaupt des Eurolandes prasentieren, Sie fordern
mich auf, mich ,,besser der Stimme in einer Frage zu enthalten, die nicht nur wissenschaftlich
anspruchsvoll ist, sondern auch eine lange Geschichte hat und zudem politisch &uf3erst delikat ist.*
Seien Sie gewiss, lhre Aufforderung zum selbst verhangten Schreibverbot mangels unterstellter
Kompetenz wird mich nicht vom weiteren Analysieren abhalten, auch weil ich lhren
saldenmechanischen makrookonomischen Reduktionismus nicht teile. Ubrigens sollen die

Interessierten an dieser Kontroverse diesen Streit bewerten.

Zu den Inhalten

1. Ihre Belehrungen zu dem was eine Staatsinsolvenz ist bzw. nicht sein kann, fallen eigentimlich ja
widerspriichlich aus. Ubrigens weise ich auf die Definitionsprobleme und auf die Unvergleichbarkeit
mit einer unternehmerischen Insolvenz hin. Sie liefern eine fur Griechenland untaugliche allgemeine
Definition der Zahlungsunfahigkeit eines Staates. Ihre zentrale Aussage lautet: Staaten kénnen nicht
insolvent werden, solange sie Schulden in ihrer eigenen Wahrung haben. Diese Definition taugt fur
die Beschreibung der fiskalischen Krise Griechenlands nicht. Mir ist véllig neu, dass Griechenland
»ochulden in eigener Wahrung* hat. Vielmehr verfugt Griechenland als Mitgliedsland der EZB nicht
Uber eine eigene Wahrungssouveranitat. Oder sind sie ernsthaft der Meinung, in Athen kénne die
Notenpresse - eventuell auch durch subversive Kréafte bei der EZB in Frankfurt - angeworfen werden?
Es ist mir fast peinlich, Sie darauf hinzuweisen zu missen, dass die EZB zusténdig ist und damit auch
auf die Bedingungen der Geldpolitik - insbesondere tber den Preis und die Menge der Liquiditatsbe-

sorgung in Griechenland Einfluss nimmt. Hatten Sie diese schlichte Tatsache beriicksichtigt, dann



waren Sie darauf gekommen, bei Ihren Anmerkungen die Rolle Griechenlands innerhalb der
institutionellen Verfassung des Eurolandes und der Politik der EU zu verorten. Davon kénnen lhre an
sich klugen Hinweise zu Finanzkrisen in Argentinien, Brasilien und viele andere Lédndern nicht

ablenken.

2. lhre Widerlegung der These von der Zahlungsunfahigkeit zeigt, dass Sie kaum Kenntnisse tber die
griechische Wirtschaft, die Politik wie Uberhaupt die Gesellschaft haben. Sie sagen, Staaten, die
»ihre Zinsen vor allem an die eigenen Burger zahlen, kénnen sich, wenn Sie nicht Gelddrucken wol-
len, selbst die Zinsen Uber Steuern wiederholen und sind noch lange nicht zahlungsunfahig®. Wirden
Sie sich bitte die Miihe machen, diese Aussage aus dem Lehrbuch fir Finanzwissenschaft fur Grie-
chenland zu tbersetzen. Dann werden Sie schnell merken, dass Sie voll daneben liegen: Einerseits
fliet der Lowenanteil der Zinsen im Inland nicht an die Blrger, sondern an die dortigen Banken
sowie privatwirtschaftlichen Clanfiihrer. Die sind verstandlicherweise bittere Gegner eines
Schuldenschnitts. Andererseits zahlen genau diese Oberschichten auch durch massive Hinterziehung
und korrupte Deals mit der Politik kaum Steuern, die Sie jedoch zur Finanzierung lhres Modells
benétigen (vgl. die Zahlen der OECD-Zahlen, mit Uber 4% wird gegeniber Deutschland nur die Halfte
der Einkommen bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt versteuert). Wer das ,,griechische System*
nicht bericksichtigt, der kann zu keinen brauchbaren Erkenntnissen kommen. Die Methode erinnert
mich an die vorherrschende Okonomik, die nach dem hegelianischen Motto verfahrt: Schade um die
Realitat, wenn diese nicht mit dem konstruierten Modell Gbereinstimmt. Dabei lohnt sich auch fir
den Makrookonomen der Blick auf die Entstehungsgeschichte der griechischen Demokratie. Das
osmanische Reich hat bis heute seine Spuren hinterlassen. Noch dominiert ein System von
Favoritismus, Nepotismus und Korruption, die das Klientelsystem ausmacht und die aus Politiker
Clanfihrer macht. Sagen Sie doch etwas zur Klassenspaltung im ,,System Griechenland*, das eine

Loésung schwer macht.

Bei der Ursachenanalyse und den Losungen der drohenden Zahlungsunfahigkeit Griechenland wére
es nutzlich, wen Sie sich Uber die historisch erklarbare Herausbildung einer scharfen
Klassengesellschaft, die von korrupten Clans gesteuert wird, wenigstens informieren wirden. Sollten
Sie bei einem der kommenden Massenstreiks in Athen anwesend sein, dann befragen sie doch mal
Streikende, deren Proteste sich auch gegen die korrupten Clans richten. Ohne Berticksichtigung der
sozial-6konomisch gewachsenen Strukturen, die die Pfadabhéngigkeit bestimmen, bleibt die
Makrookonomik im schlechten Sinne abstrakt. Sie taugt genau so wenig wie eine Mikroékonomik, die

den seelenlosen ,,homo oeconomicus* stilisiert.

3. Nach diesen Aussagen, die zeigen, dass Sie die innenpolitischen Verhéltnisse Griechenland fur
nicht erhaben genug halten, in lhrer makrotkonomischen Analyse berucksichtigt zu werden, kon-
zentrieren Sie die Ursache der Krise monokausal auf das Lohndumping und die damit die Exportag-
gressivitat Deutschlands. Wenn Sie meine vielen Beitréage ernsthaft zur Kenntnis genommen héatten,
dann mussten Sie wissen, dass ich diese Ursache ebenfalls immer wieder, wie es auch Gustav Horn

tut, benannt habe. Warum anerkennen Sie nicht diese meine Kritik? Ihnen fehlt offensichtlich die



GroRe, zu sagen, dass hier der Kritisierte mal nicht irrt. In dem Zusammenhang habe ich auch die
sog. ,,moderate Lohnpolitik* der Gewerkschaften in Deutschland wegen ihrer doppelte negativen
Wirkung kritisiert: Einerseits hat das Lohndumping zusammen mit der Produktivitatsentwicklung
Uber rucklaufige Lohnstiickkosten auch Griechenland belastet. Andererseits stagniert deshalb seit
2003 der private Konsum in Deutschland, ja dieser sinkt in einigen Jahren absolut. Allerdings wéare
es auch fir Sie wichtig, gegenliber der Forderung an die deutsche Exportwirtschaft die
Exportstruktur und die binnenwirtschaftliche Struktur Griechenlands zu berucksichtigen. Dazu
gehort auch die Invasion deutscher Mega-Discounter in Griechenland. Ebenfalls sollte die starke
Konzentration auf die Nachfrage nach Ristungsgitern bedacht werden - nach dem Motto sechs U-
Boote Tirkei also auch sechs U-Boote fir Griechenland (zwei U-Boote auf der Basis der

Brennstoffzellentechnik von der HDW in Kiel liegen unbezahlt in einer Werft in der N&dhe von Athen).

Leider spielen die Probleme der griechischen Wirtschaftsstruktur im Rahmen Ihrer Makro6konomik
keine Rolle. Auch ihnen wiirde das Studium der modernen, historisch ausgerichteten
Institutionendkonomik, die ja zu Recht mit dem jiingsten Nobelpreis fiir Okonom ausgezeichnet

worden ist, weiterhelfen (Elinor Ostrom / Oliver Williamson).

4. Unbestritten, Deutschland muss mit einer Ruckfihrung der Exportaggressivitat und der Starkung
seiner Binnenwirtschaft einen Beitrag zur Stabilisierung des gesamten Euroraums leisten. Allerdings
braucht dieser Strategiewechsel Zeit. Es lasst sich nicht einfach ab Morgen friih eine Lohnexpansion
am besten mit 30% ernsthaft durchsetzen. Gehandelt werden muss mit Ad hoc-MaRnahmen, die
allerdings dem Sieg des Prinzips dienen sollten. Hierzu schweigen Sie peinlich laut. Es muss jetzt
gehandelt werden, um lhr richtiges Ziel zu erreichen. Weil Sie so stark fur die Erfolge einer
Wahrungsabwertung im internationalen Vergleich plédieren, gehe ich davon aus, dass Sie die
Wiedereinfilhrung der griechischen Drachme fiir sinnvoll halten. Erkléren Sie bitte die Auswirkungen
einer massiven Abwertung dieser Wahrung auf die strukturell extrem schwache Export- und
Binnenwirtschaft Griechenlands. Vergessen Sie dabei bitte nicht die durch eine Abwertung
ausgeldste massive Verteuerung der in Euro fakturierten Importe - vor allem zu Lasten der
einkommensschwachen Privathaushalte in Griechenland. Wenn Sie gegen Inflationsgefahren einen
geldpolitischen Restriktionskurs durch die griechische Notenbank fordern, dann tibersehen Sie bitte

nicht die Belastung der Produktionswirtschaft.

Gegenlber lhrem Defizit an kurzfristig wirksamen Vorschlagen habe ich eine Doppelstrategie
vorgeschlagen: eine zeitlich befristete Abkoppelung Griechenlands im Zuge der
Anschlussfinanzierung durch das beschlossene Hilfsprogramm der EU und des IWF zusammen mit

einer Umschuldung durch Forderungsverluste der bisherigen Glaubiger.

Mit dem soeben beschlossenen Hilfsprogramm (Gesamtvolumen von 750 Mrd. €) wird zu Recht
notwendige Zeit gekauft. Dazu ein Beispiel: Griechische Staatsanleihen werden in den néchsten
Wochen fallig. Am Kapitalmarkt l&asst sich, wenn Uberhaupt nur eine Anschlussfinanzierung bei

extrem hohen Zinssatzen und dem Einfluss der Spekulanten realisieren. Hier springt nun das



Hilfsprogramm ein. Es bezweckt eine Umschuldung. Die bisherigen Glaubiger - die Banken, Fonds,
Privatvermdgende im In- und Ausland - werden ausbezahlt. Die Anschlussfinanzierung tibernehmen
die helfenden Staaten am Ende mit ihren Steuerzahlern. Diese Umschichtung nutzt nur den bisher

profitwirtschaftlichen Anleger zusammen mit den aggressiven Spekulanten.

Bleibt es jedoch nur bei dieser Umschuldung, dann &ndert sich am Grundproblem Griechenlands
nichts. Die Staatsschulden und die Zinsbelastungen bleiben nach Beendigung der Hilfsprogramme
unverandert hoch. Das Land kann die finanzpolitische Souveranitéat nicht zuriickgewinnen. Wie lasst
sich eine Losung finden, mit der einerseits die Wirtschaft gestarkt und andererseits der
strangulierend wirkende Schuldenberg abgeschmolzen werden kann? Die Frage werfen Sie nicht auf,

damit wird auch die wohl wichtigste Antwort verweigert.

Aus dieser 6konomisch-fiskalischen Falle kann sich Griechenland allein nicht befreien. Dies gilt auch
fur die Hilfspakte, mit denen allerdings Zeit zur Anpassung gekauft wird. Alle Kritiker, die diese
Perspektivlosigkeit beschreiben, haben Recht. Wird diese Umschuldung auch noch mit einem
staatlichen Einsparprogramm und Steuererhdhungen der 6ffentlichen Haushalte verkniipft, dann
verschlechtert dieses Kaputtsparen die Chance, nach Auslaufen der Hilfsprogramme die Okonomie
Griechenlands zu stérken. Das ist jedoch die Voraussetzung fiir die nachhaltige Bewaltigung der

Finanzkrise.

Deshalb ist ein ,,hair cut* im Sinne eines Teilverzichts der bisherigen Glaubiger griechischer
Anleihen - wie bei allen grofRen Finanzkrisen von Staaten in den letzten Jahrzehnten -
unvermeidbar. lhre Sorge um daraus folgende Belastungen des ,,gesamten Bankensystems*
Uberrascht mich. Meinen Sie damit auch die einzelnen betroffenen Banken und
Versicherungsunternehmen - wie die Commerzbank und die RealHypoEstate sowie den Allianz-

Konzern - diesen Verlusten nicht aussetzen?

Nach den jingsten Angaben der ,,Bank fiir Internationale Zusammenarbeit* betrug Ende 2009 der
Bestand an griechischen Auslandsschulden 236, 2 Mrd. US $. Die Glaubiger konzentrieren sich mit
79% auf Europa. Die deutschen Banken waren Ende 2009 Glaubiger mit insgesamt 31,4 Mrd. €. Auf
Frankreich entfielen 52,6 Mrd. €. Auch die Schweiz gehdrt zu den namhaften Glaubigerlandern. Von
einem Teilforderungsverzicht waren vor allem in Deutschland die HypoRealEstate, die Commerz-
bank, die Postbank, einige Landesbanken aber auch einige Versicherungsunternehmen (die gesamte
Gruppe der ALLIANZ SE) betroffen. Wenn Sie sich schon um diese Anleger so sorgen, dann ware es ja
moglich, im begrindeten Fall diesen Hilfen zur Bewaltigung ihrer Forderungsverzichte zur Verfligung
zu stellen. Die mit diesem Schuldenschnitt bezweckten Forderungsverluste treffen auch Glaubiger in
Griechenland. Ein GroRglaubiger ist aufgrund seines Besitzes von griechischen Bonds der Chef eines
Finanzimperiums, der Grieche Spiros Latsis. Er misste mit einem Verzicht auf Forderungen
gegentuiber dem griechischen Staat, mit denen er bisher hohe Renditen erzielen konnte, zu seinem

Beitrag zur Rettung Griechenlands verpflichtet werden.



Diese Umschuldung, die auf einer Versammlung der Glaubiger zu verabreden ist, muss durch das
Verbot bzw. die Einschréankung der ékonomisch selbstzerstorerisch wirkenden Spekulationsinstru-
mente verbunden werden. Dazu gehdren das Verbot von Leerverkédufen sowie der Einsatz von Kredit-
ausfallversicherungen ohne Vorliegen eines echten Kredits. Mich wundert, dass dazu der sonst so

selbstsicher daher kommende Makrodkonom schweigt.

Schlielich fallt auf, dass Sie sich zu den Geburtsfehlern der Euro-Wéahrung nicht dulfern. Damit
lassen Sie es zu, dass die Eurollige von Kohl/Waigel nicht entlarvt und Uberwunden wird. Es war
einfach unverantwortlich, im Widerspruch zu den tragfahigen Theorien mit der Wahrungsunion auf
die Dynamik einer Angleichung der unterschiedlichen nationalen Makrodkonomien zu setzen. Das
Gegenteil ist eingetreten. Unter dem massiven Exportdruck aus Deutschland durch Lohndumping
haben sich die Divergenzen zwischen den Mitgliedslandern vertieft. Deshalb muss die griechische
Krise, die die tiefe Euro-Tragddie zum Ausdruck bringt, zur Geburtsstunde einer fiskalisch und
wirtschaftspolitisch koordinierten Wirtschafts- und Wéahrungsunion fiihren. In meinem Buch
»otandortwahn und Euroangst® von 1998 (erschienen im Rowohlt-Verlag) lassen sich die absehbaren
katastrophalen Folgen der einseitigen Architektur des Maastrichter Vertrags nachlesen: Binnenmarkt
+ Monetarismus sowie einer Reduktion der fiskalische Koordination auf die unsinnige Deckelung der

Staatsverschuldung.

Zum Schluss: Ich fande es fiir die kritische Okonomik wichtig, dass wir die Befahigung zum Diskurs
starken. Mit saldenmechanischer Makrookonomik allein ist die Krise einiger Lander und damit der
gesamten Eurozone nicht vermessbar. Holen Sie das nach, was Sie in lhrem 6ffentlichen Brief an
mich nicht aufgegriffen haben: suchen Sie eine adaquate Antwort auf die Frage, was ist aktuell zu

tun, um die Krise zu bewaéltigen.

Mit freundlichen GrifRen
Rudolf Hickel



